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LYONETICi OzETI
Raporun Amacive Kapsami

Marbas Menkul Degerler A.S. (“MarbasMenkul”), Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.S.(“Serve Film”) ve
Kuvva Gida A.$.’nin (“Kuvva Gida”) birlesme ve degisim orani ile birlesme sonrasi ulasilacak sermaye
tutarinin tespitini gergeklestirmek Uzere 21 Nisan 2021 tarihinde uzman kurulus olarak
gorevlendirilmistir.

Bu rapor MarbasMenkul ile birlesmeye tarafsirketlerin hak ve yikimliliklerini belirleyen 21/04/2021
tarihli s6zlesme hiikimlerine bagli kalinarak hazirlanmigolup, MarbasMenkul’un degerleme ve bidegme
orantile ilgili bulgularini beyan etmektedir. Bu rapor, Kuvva Gida’nin Serve Film tarafinda tim aktif ve
pasifleriyle birlikte bir bittin olarak tasfiyesiz infisah yoluyla devralinmasi suretiyle gergeklestirilecek
birlesme islemi (“Birlesme islemi”’) i¢in birlesme ve degisim oraninin belirlenmesi dogrultusunda goriis
bildirmek disinda higbiramaca yonelik degildir.

Bu rapor, Uluslararasi Degerleme Standartlari’na ("UDS") uygun olarak Serve Film Prodiiksiyon Eglence
AS. ve Kuvva Gida A.S.nin gercege uygun dzsermaye degerlerinin tahmin edilmesi ve sonrasinda
birlesme oranlarini, segilen yontemlere gore degisim oranini ve birlesme sonrasi ulasilacak sermaye
tutarini tespitetmek amaciyla 01/11/2021 tarihinde ("Rapor Tarihi") hazirlanmigtir.

Degerleme ¢alismasinda kullanilan para birimi Tark Lirasidir.

Bu raporda sunulan veriler Sirket Yonetimleri tarafindan sunulmus olup bu verilerin uygunlugu
tarafimizca denetlenmemistir. Calismamizgenel kabul gérmisdenetim standardina gére tam kapsamli
veya sinirlibirdenetim ¢alismasini icermemektedir. Calismada, tarafimiza temin edilen bilgilerin tam ve
dogru oldugu kabul edilmisve kamuyaagik bilgilere erisim disinda, ayrica bir maliinceleme veya durum
tespit galismasi gergeklestirilmemistir.

Kisitlayici Kogullar ve Belirleyici Unsurlar
Raporumuzasagida belirtilen kisitlayici kosullara dayanmaktadir:

¢ Raporda kullanilanveriler sirket yonetimi, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ("KAP") yayinlanan halka
acik verileri, Finnet veri tabani, kamu kurumlari (Merkez Bankasi, Tiirkiye istatistik Kurumu, Devlet
Planlama Teskilati, Borsa istanbul v.b.), medya kuruluslar ve degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu
kabul edilen diger kaynaklardan saglanmaktadir. Raporda kullanilan mali tablolar Sirketler’ in TMS/TFRS
kapsamindadenetimdenge¢mismalitablolaridir. Yapilan analizler, tim verilerin dogru oldugukabulline
dayanarak gergeklestirilmistir. Tarafimiza sunulan verilerin raporda belirtilen degerive analizsonuglanni
etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya hatali olmasi durumunda Marbas Menkul sorumluluk kabul
etmeyecektir.

¢ Birlesme karari uyarinca sirketlerin 30 Eylll 2021 tarihli finansal tablolari esas alinmistir. Birlegme
sonrasi ulasilacak sermaye tutari hesaplanirken Serve Film’in rapor tarihi itibariyla giincel ¢ikanlmig
sermayesidikkatealinmistir.

* Rapor, talep eden miisterinin minhasirkullanimiigin ve s6zlesme dahilinde diizenlenmistir. Raporun
teslimi ile musteri, raporda yer verilen bilgilerin gizli tutulacagini taahhit eder. Rapor, Marbas Menkul
Degerler A.S.'nin bilgisi ve onayi olmadan lg¢lincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen
¢ogaltilamazveya kopya edilemez.




Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis Tablo

Silindi: 0,502
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Bicimlendirilmis

¢ MarbasMenkul Degerler A.S.'nin degerlemeye konu sirketler (Serve Film ve Kuvva Gida)ile isbu rapor
icin imzalanan s6zlesme haricinde herhangi bir isiliskisi bulunmamakta olup, Marbas Menkul Degerler
A.S. s6zkonususirketlere son Ug yil igerisinde herhangi bir hizmet vermemistir.

¢ Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir devir/pazarlama vb. konularda sinirlama, takyidat
vb. kosul bulunmadigisirketlerin Esas S6zlesmelerinden anlasiimaktadir. Ancak, Serve Film’in son yapilan
sermaye artiriminda hakim ortak Veysi Kaynak’in, A Grubu 127.237,35 TL nominal degerli ve B Grubu
1.743.510,95 TL nominal degerli olmak Uzere toplam 1.870.748,30 TL nominal degerdeki paylan
13/07/2020 tarihindenbaslayarak2 yil siireyle Borsa istanbul’da satmayacagi konusunda taahhiitnamesi
bulunmaktadir.

Degerleme Sonucu - Birlesme ve Degisim Orani

Serve Film ve Kuvva Gida’nin birlesme isleminde birlesme ve degisim orani Uluslararasi Degerleme
Standartlar’na gore kabul gérmiis Maliyet Yaklasimi cergevesinde Net Aktif Degeri (Ozkaynak) Yontemi ve
Pazar Yaklasimi gercevesinde Piyasa Carpanlari Analizi Yontemleri kullanilarak hesaplanmistir. Piyasa
¢arpanlarinin pazarkosullarinidegerlemelere daha iyiyansitmasi agisindan Serve Film A.S. - Kuvva Gida AS.
birlesmesinde esas alinmasinin daha uygun olacagi goristindeyiz.

Silindi: 3,41%
j Bicimlendirilmis
Net ¢ Bicimlendirilmis
Aktif(Ozkaynal ——
Tablo 1: Ozet Hesaplama Sonuglari Carpan Analizi Yéntemi Yéntemi | |- \Silindi: 574147997
i Bicimlendirilmis
Birlesme Orani 0,517 0,376 Bicimlendirilmis
Birlesme Sonrasi Od. Sermaye 26.001.018,55 35.751.478, Silindi: 21,46%
rtinlacak Sermaye 12.570.777.80 22.321.237,1 Bigimlendirilmis
Degistirme Orani 0,838 1,488 Bicimlendirilmig
Silindi: 970.000,00

Silindi: 26.756.804,16

Bicimlendirilmis

Silindi: 13.326.563,41

Bicimlendirilmis

Silindi: 0,888

Silindi: 26.756.804,16...TL olarak hesaplanmaktadir. Rapor tarih|

Bicimlendirilmis Tablo

Bigimlendirilmis

Silindi: 9.328.594,39
Silindi: 34,86%

Bigimlendirilmis

| Bicimlendirilmis

1 Bigimlendirilmis

Bicimlendirilmis
Silindi: 913.446,35

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Birlesme sonrasi ulasilacak sermaye tutari 26.001.018,55 TL olarak hesaplanmaktadir. Raportarihiitibanyla

13.430.240,75 TL 6denmis sermayeye sahip devralan sirket olan Serve Film tarafindan artirilacak sermaye
tutan 12.570.777,80 TL olarak hesaplanmaktadir. Birlesme sonrasi artirilacak 12.570.777,80 TL'nin, Serve
Film’in Kuvva Gida’nin sermayesindeki 10.000.000 TL tutarindaki istirakinin netlestirilmesi dikkate
alindiginda (toplam 25.000.000 TL 6denmissermayeye sahip) Kuvva Gida pay sahiplerine mevcut ortaklik
paylari oraninda dagitilmasini éngéren degisim orani 0,838 (12.570.777,80 TL /15.000.000 TL) olarak

hesaplanmaktadir.

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis
Silindi: 3,63%

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis
Silindi: 801.919,00

Bicimlendirilmis

Kullanilan Pazar Yaklasimi gergevesinde Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ile hesaplanan degisim oraninin
adil ve makul oldugunu degerlendirmekteyiz.

Tablo 2: Birlesme SonrasiSermaye Dagilimi TL Pay { Bicimlendirilmig
I~ silindi: 3,00%
Sule Kaynak 8.799.544,46 33.84% i/ ( Bigimlendirilmis
VeysiKaynak(A) 913.446,35 351% Bigimlendirilmis
VeysiKaynak(B) 5.514.744,29 21,21% Silindi: 9.001.364,45
Aydin VeliSerin 970.000 _ 373% { Bigimlendirilmis
Nezir Karaoglu 801.919 3,08% { Bigimlendirilmis
Halka Agik 9.001.364,45 34,62% { silindi: 33,61%
Toplam 26.001.018,55 100,00% { Bigimlendirilmis
{ Bigimlendirilmis
(

‘| Silindi: 26.756.804,16

{ Bigimlendirilmis

{ Bicimlendirilmis

3183381313833/ 83381)3/83)3)83/31833)83)3) 8338136333 3853)3)11 838383833

{ Bigimlendirilmis




0 Serve Film Produksiyon Eglence A.S.—Kuvva GidaA.S.
‘mkM A R BAS Birlesme islemi Kapsaminda Uzman Kurulus Raporu — 01.11.2021

I1.Serve Film Prodiiksiyon Eglence ve Kuvva Gida A.S. Yonetim Kurullan'na,

Serve Film Produksiyon Eglence A.S. ("Serve Film"veya "Devralan"veya "Sirket") ve Kuvva Gida A.S. ("Kuwa
Gida" veya "devrolan") Yénetim Kurullari, Tirk Ticaret Kanunu'nun 451. maddesi, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Birlesme ve Boltiinme Tebligi (11-23.2) hiikimleri ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18.,
19.ve 20. maddelerine gére Kuwa Gida’nin bilangosunun aktifi ve pasifiile birlikte kayith degerler tizerinden
Serve Filmtarafindan bir biitiin halinde devralinmak suretiyle birlesmesine karar vermislerdir.

Marbas Menkul Degerler A.S. ("Marbas Menkul"), 21/04/2021 tarihinde sirket degerleme ¢alismasini ve
birlesme ve degistirme oraninin hesaplamasini gergeklestirmek Uzere bagimsiz uzman olarak
gorevlendirilmistir. Raporumuzda, aksi belirtilmedigi takdirde, degerleme tarihinden sonra ortaya
cikabilecek strateji, ortaklik yapisi ve/veya fiziksel veya isglici kaynaklarindaki degisiklikler dikkate
alinmamistir.

Marbas Menkul ile misteri arasinda taraflarin hak ve yikiamluliklerini belirleyen 21/04/2021 tarihli
sdzlesme hiiklimlerine bagl kalinarak hazirlanmigolup, MarbasMenkul’un degerleme ve birlesme oraniile
ilgili bulgularini beyan etmektedir ve bu s6zlesmenin getirdigi tim sartlara bagimli ve uygundur. Degerleme
¢alismasi, bagimsizdenetim raporlari dogrultusunda hazirlanmistir. Sektorel veriler ve halka agik bilgiler gbz
onlnde tutularak, temin edilen tim finansalve diger bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmistir.

Bu raporda sunulanveriler Sirket Yonetimleri tarafindan sunulmus olup bu verilerin uygunlugu tarafimizca
denetlenmemistir. Calismamiz genel kabul gérmiis denetim standardina gére tam kapsamli veya sinirl bir
denetim galismasiniigermemektedir. Calismada, tarafimiza temin edilen bilgilerin tam ve dogru oldugukabul
edilmis ve kamuya acik bilgilere erisim disinda, ayrica bir mali inceleme veya durum tespit galigmasi
gergeklestirilmemistir.

Bu raporda birlesme ve degistirme oraninin hesaplanmasi amaciyla ulasilan Sirket degerleri, rapora konu
Sirketlere Uglncl sahislar tarafindan yapilabilecek fiyat teklifleriyle alakali bir 6neri veya tavsiye
olusturmamaktadir ve bu sekilde bir isleme referans olarak degerlendiriimemelidir. S6z konusu Gglnci
partilerin ve/veya potansiyel yatirimcilarin risk kriterleri, yatirim ve stratejik hedefleri, tilke ve ekonomik
beklentileri, ticari ve operasyonel sinerjileri, hesaplayacaklari ve/veya teklif edecekleri sirket degerini
etkileyecek ve yatirimciya 6zel alim motivasyonu dogrultusunda farklilik gosterebilecektir. Raporda yeralan
calismalarServe Film Prodiiksiyon ve Eglence A.S. (Serve Film)ve Kuvva Gida A.S. (Kuvva Gida) birlesmesine
yonelik olarak minhasiran hazirlanmistir.

Sirketimizin SPK’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda belirtilen degerleme hizmetiyle ilgili
hususlarauygunlugunu beyan ederiz.

MarbasMenkul DegerlerA.S.

Enver Onur Mutlu EnderSar
Kurumsal Finansman Md. Genel Midur
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SPK’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca beyanimiz:

Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organi'nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayilibiltenindeilan edilen duyuruyaistinaden;

"Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslarbasliginin F maddesinin 9. maddesi" ¢cergevesinde verdigimizbu beyanile Sermaye Piyasasi Kurulunun
kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, 01.11.2021 tarihli
Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S. — Kuvva Gida A.S. Birlesme islemi Kapsaminda Uzman Kurulus
Raporu’nda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde, gergege uygun oldugunuve bu
bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasiigin hertiirlii 6ze nin gésterilmisoldugunu
beyanederiz

Saygilarimizla,

MarbasMenkul DegerlerA.S.

Enver Onur Mutlu EnderSan
Kurumsal Finansman Md. Genel Mudur
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Yetkinlik Beyani

Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.S. ile Kuvva Gida A.S." nin birlesme islemi kapsaminda birlesme ve degism
oranl ile birlesme sonrasi ulasilacak sermaye tutarinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 01.11.2021
tarihli Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S. — Kuvva Gida A.S. Birlesme islemi Kapsaminda Uzman Kurulus
Raporu’na iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik bilteniile kamuya duyurulan
11.04.2019 tarih ve 21/500sayili Kurul karari uyarinca gayrimenkul digi varliklarin degerlemesinde uyulacak
genel esaslarda belirtilen;

e KismiYetkili Araci Kurum olarak "Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi"veya "Tlrev Araglar
Lisansi"na sahip, tam zamanliolarak istihdam edilen ¢alisana,

e Ayri bir"Kurumsal Finansman Bélimi'"ne,

o Degerleme ¢alismalari sirasinda kullaniimasi gereken prosedirlerin bulundugu kurulus genelgeler,
degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeribelirlenmisprosediirlere, Misteri kabul, ¢aligmanin
yurattlmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi stireglerinde kullanilacak kontrol gizelgeleriveya
benzeri dokiimanlara,

o Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri unsurlara,

o Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edildigini ve bu bilgilerin elde edilmesiigin
ilgili arastirmaaltyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudanve dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskimizin bulunmadigini ve
degerleme galismasinin SPK'nin yayimlamis oldugu (l11-62.1) sayili "Sermaye Piyasasinda Degereme
Standartlan Hakkinda Teblig" ve Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda yiritaldugini ve tim
yonleriyleilgili standartlara uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
MarbasMenkul Degerler A.S.

Enver Onur Mutlu EnderSari
Kurumsal Finansman Md. Genel Midur
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1ll. Raporun Amaci ve Kapsami:
Raporuntaraflar

Bu rapor Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Merkezi No:6/7, Sisli - istanbul adresinde mukim olan Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Bu rapor ‘da sunulan ¢alisma Abbasaga Mah.Jandarma
Mektebi Sok. Kurtel Apt. 16/AYildizBesiktas-istanbul adresinde mukim olan Serve Film Prodiiksiyon Eglence
A.S. (“Mdusteri”’) talebi Gzerine gergeklestirilmistir.

Marbas Menkul Degerler A.S. (“Marbas Menkul”), Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.S.(“Serve Film”) ve
Kuvva Gida A.$."nin (“Kuvva Gida”) 21 Nisan 2021 tarihli s6zZlesme ile birlesme ve degisim oraniile birlesme
sonrasiulasilacak sermaye tutarinin tespitini gergeklestirmek lizere uzman kurulusolarak géreviendirilmistir.

Raporun Amaci

Bu rapor Serve Filmile Kuvva Gida’nin, Kuvva Gida’nin Serve Film tarafinda tiim aktifve pasifleriyle birlikte
bir bltlin olarak tasfiyesizinfisah yoluyla devralinmasi suretiyle Serve Film blinyesinde birlesmesine iliskin
olarak SPK'nin 11-23.2 sayili ("Birlesme ve Bolinme Tebligi") uyarinca, birlesmeye konu sirketler igin uygun
birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasina yonelik "Uzman Kurulus Raporu”, "Rapor" "Birlegme
Raporu"olarak hazirlanmistir. Degerleme ¢alismasinda kullanilan para birimi Turk Lirasidir.

Makul Deger

Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “Fiyat” ve “Deger’ "kavramlarinin birbirlerinden aynimasi
blyik 6nem tasimaktadir. Fiyat biralicinin herhangi bir mal veya hizmetigin saticiya 6demeye hazr oldugu
tutardir. Fiyatin, degerleme galismasi sonucu tahmin edilen degere esit olmasi beklenmemelidir.

Bu raporda baz alinan deger "Makul Deger’dir. SPK'nin 111-62.1 sayili Tebligi'nde belirtildigi gibi Turkiye
Degerleme Uzmanlari Birligi ve Tirkiye Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlarina (UDS) uyulmasi zorunludur. UDS'ye gore ise Makul Deger, bir varligin veya
yukumlalugin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili taraflarin her birinin menfaatini
yansitan tahmini fiyattir.

Raporun Kullanimi

Bu rapor sadece Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S. ydnetimiigin hazirlanmistir. MarbasMenkul Degerler
bu raporun Serve Film yénetimi ve dizenleyici kuruluslar disinda tGglincl sahis ve kurumlar tarafindan
kullanimindan dogabilecek hi¢bir sorumlulugu kabul etmemektedir. Raporumuzyazli iznimizolmadan yasal
kurumlar ve diizenleyici otoritelerin (Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa istanbul A.S. vb.) disinda kalan tiglincii
sahislara dagitilamazve/veya baskaamaglarlakullanilamaz. Rapordaki bilgiler higbir sekilde gelecege yonelik
bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla hazirlanmamistir. Her kosulda, sahislarin ve kurumlann
kendi piyasaanalizlerini ve 6zel incelemeleriniyapmalari tavsiye edilmektedir.

Sozlesme Hakkinda

Bu rapor, MarbasMenkul ile birlesmeye tarafsirketlerarasindataraflarinhak ve yikimlultklerinibelideyen
21/04/2021 tarihli sézlesme hikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmis olup, Marbas Menkul’un birlesme ve
degisim orani ile ilgili bulgularini beyan etmektedir. Bu rapor, Kuvva Gida’nin aktif ve pasifinin bir bitiin
halinde Serve Film’e devredilmesi suretiyle gergeklestirilecek birlesme islemi i¢in birlesme ve degism
oraninin belirlenmesi dogrultusunda gorusbildirmek disinda higbiramacayonelikdegildir.
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Bagimsizhk

Marbag Menkul Degerler A.S.'nin, uzman kurulusraporunutalep eden Serve Film Prodiksiyon Eglence AS.
ve birlesmenin diger tarafi olan Kuvva Gida A.S. ile dogrudan veya dolayli olarak sermaye veya yonetim iligkisi
bulunmamaktadir.

Rapor Kullanim Sinirlamasi

Bu raporve iginde yer alan veriler SPK Birlesme ve Boliinme Tebligi (11-23.2) kapsaminda hazirlanmis olup
bltlin bir goris olusturulmasi agisindan ilerleyen sayfalarla birlikte raporun tamaminin incelenmesi
Onerilmektedir.

Rapor ‘da birlesme oranlarinin ve degistirme oraninin hesaplanmasiamaciyla ulasilan hisse degerleri, rapora
konu Sirketlere Gglinct sahislar tarafindan yapilabilecek fiyat teklifleriyle alakali bir 6neri veya tavsiye
olusturmamaktadir ve bu sekilde bir isleme referans olarak degerlendirilmemelidir. S6z konusu Gglnct
partilerin ve/veya potansiyel yatirnmcilarin risk kriterleri, yatirim ve stratejik hedefleri, tilke ve ekonomik
beklentileri, ticari ve operasyonel sinerjileri, hesaplayacaklari ve/veya teklif edecekleri sirket degerini
etkileyecek ve yatirimciya 6zel alimmotivasyonudogrultusunda farklilik gosterebilecektir. Rapor'dayeralan
¢alismalar Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S. ve Kuvva Gida A.S. birlesmesine yonelik olarak miinhasiran
hazirlanmistir.

11-23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi

Birlesme; 6362 Nolu Sermaye Piyasasi Kanunu, SPK'nin I1-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Teblig'i ve 11-23.3
sayili Onemli Nitelikteki islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, 5520 sayili
KurumlarVergisi Kanunuve ilgilidiger mevzuat hikiimlerigercevesinde gergeklestirilecektir. Uzman Kurulus
Raporu'muz, SPK'nin11-23.2 sayil Birlesme ve Bélinme Tebligi dikkate alinarak hazirlanmistir.

11-23.2 sayil Birlesme ve Bélinme Tebligi/ Uzman KurulugRaporu
MADDE 7

1. Birlesme veya bollinme islemlerine taraf olan sirketlerin veya isleme esas alinan finansal durum
tablosu tarihi itibariyla malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla bir uzman
kurulus raporu hazrlanir. S6z konusu raporda degisim oraninin adil ve makul oldugu konusunda
gorls verilmesi zorunludur. Uzman kurulus goéristiniin hazirlanmasinda, ilgili sirketlerin nitelikleri
dikkate alinarak enazii¢ degerleme yontemidikkatealinir.

2. Degerlemeislemlerinde, Kurulun degerlemeye iliskin diizenlemeleri dikkate alinir.

3. Uzman kurulus goristiniin olusturulmasinda gayrimenkullerin rayi¢ degerlerinin kullanilacak olmasi
halinde, s6z konusu gayrimenkullerin rayic degerleri, gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan
Kurulun ilgili diizenlemeleri ¢ergevesinde belirlenir. Gayrimenkullere iliskin olarak Kurulun ilgili
diizenlemeleri cergevesinde gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan hazirlanmis bir
gayrimenkul degerleme raporunun bulunmasi halinde, bu raporun uzman kurulus gérisinin
hazirlanmasinda dikkate alinmasizorunludur.

Proje Ekibi

Bu rapor Marbas Menkul Degerler A.S. adina Kurumsal Finansman Muduiri Enver Onur Mutlu (SPK Lisans
No: 200581) tarafindan hazirlanmistir. Degerlemeyi gergeklestiren uzman, degerlemeyi butiin yonleriyle
yurutebilecekgereklitim teknik nitelik, deneyim ve bilgiye sahiptir ve bagimsizlik ilkelerine uydugunubeyan
etmektedir.

10



AS.

0 Serve Film Produksiyon Eglence A.S.—Kuvva Gida
‘mh&M A R BAS Birlesme islemi Kapsaminda Uzman Kurulug Raporu —01.11.2021
D E

Ekonomik Gostergeler

TEMEL EKONOMIK 2021
GOSTERGELER 000 2011 2012 2013 2014 2015 06 07 2018 2019 200 2021/ 02/ 20213
Reel GSYiH(%) 84 112 48 85 49 61 33 75 30 09 18 72 21,7 - 8,9
GSYiH(Milyar$) (*)  777,5 837,9 877,7 9581 9399 867,1 869,2 859,1 797,1 7608 7170 7285 7651 - -
DGnem Sonu Dolar 155 191 1,78 213 232 291 353 38 526 59 734 833 8,7 89 92
Kuru(TL)

zu"r':’ﬁ)sm” Euro 205 246 235 294 28 318 369 45 603 665 901 977 10,3 103 10,7
TUFE (2003=100,

Dénem Sonu, % 64 105 616 74 817 881 853 11,9 203 11,8 146 162 17,5 196 17,6
Degisim)

Yi-UFE (2003=100,

Dénem Sonu,% 887 133 245 697 636 571 994 155 336 7,36 252 31,2 42,9 44,0 -
Degisim)

TCMB 1HaftaVadeli ooy 570 550 450 825 750 800 800 2400 1200 1700 1900 190 180 17,0
Repo Faiz Oranlar

Dis Ticaret Dengesi 563 892 -654 -8L9 -666 -49 -399 586 -407 -168 379 353  -136 324 -
(Milyon $)

Cari Islemler 446 -744 -480 559 -388 -273 -27,0 -40,8 -21,7 68 -37,3 360  -136 140 21,3

Dengesi(Milyon $)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TUIK, TOMB, BDDK (*) 2021 tahminler TCMB Piyasa Katilimcilari anketinden alinmigtir.

2021 yihninikinci ceyreginde milli geliryillik bazda %21,7, ¢ceyreklik bazda %0,9 oraninda artisgdstermisgtir.
Gayrisafi Yurt i¢ci Hasilayi olusturan faaliyetler incelendiginde sanayi ve hizmet sektérleri yillik ve dénemlik
buytimeye etkisi en ¢ok olan iki sektdér olmustur. Hizmetler 2021 yilininikinci geyreginde %45,8 artarken
sanayi %40,5 artmistir. GSYH harcama yoniinden degerlendirildiginde biiyimeye en gok katkisi olan iki kalem
Ozeltiiketim harcamalarive netihracattir. Netihracatinyillik ve dénemlikblylimeye pozitifkatki vermesinin
sebebi salgin kisitlamalarinin kaldirilmasindan sonra seyahat gelirlerinin toparlanmasidir. Mal ve hizmet
ihracati 2021 yilinin ikinci gceyreginde %59,9, ithalati ise %19,2 artmistir. Yerlesik hanehalki tiketim
harcamalar %22,9, devletin nihai tiilketim harcamalari %4,2 artmis gdstermistir. TCMB 2021 yili Ekim ayi
Piyasa Katiimcilari Anketi istatistiklerine gére 2021 yillik GSYH biyiime beklentisi %8,9, 2022 yili igin %4,2

seviyesinde bulunmaktadir.

GSYH biiyiime hizlan
250% 21,7%
20,0%
15,0%

100%
6,0% 6,3% 6.2% 7.2%

4,4%
5,0%
1,0% .
|

0,0% -
12099 NK2019  IV-2019 12020  N{2020  N-2020  IV-2020 12021 N1-2021
5,0% 1

-10,0%
-10,4%

-15,0%
Bir dnceki yilin ayni geyregine gore degisim orani(%)

Kaynak: TUIK
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M E N K L DEGERLER

GSYH, iktisadi faaliyet kollarina gére A10 diizeyinde biyiime hizlar

50,0% 45,8%
40,5%

40,0%
32,4% 32,3%

30,0% 25,3%
20,0%
10,0% 8,5% ® A10diizeyinde b ityii me hizi
2,3% 3,1% 3,7% I
- || |
L MN opPQ RST

0,0%
A BCDE F GHI J
-10,0%

-20,0%

-22,7%
-30,0%

A-Tarim, ormancilik ve balikgilik, BCDE-Sanayi, F-insaat, GHI-Hizmetler, J- Bilgi ve iletisim, K-Finans ve Sigorta faaliyetleri, L-Gayrimenkul faaliyetleri, MN- Mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri, OPQ-Kamu yénetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri, RST- Diger hizmet faaliyeteri

Kaynak: TUIK

Harcama y6ntemiyle GSYH bilesenlerinin biiyiime hizlari

80,0%
59,9%
60,0%
40,0%
21,6% 26% 22,9%0,3%0,2%
20,0% ! 11,7% 12,4%
8,4% 7,8% 7,0% .
4.9%69% E° I ‘,7° 530% "w',o% 2
0.0% B - - [ ] i_ - |
TREHA % N 9 B 320 42020 1020211,8% 202021
-9,2% >’ 0%
-20,0% -
-21,4%
10 09
40,0% -36,4%
-60,0%

A-Yerlesik hanehalklarinin tiiketimi B-Devletin nihaitiiketim harcamalari C-Gayrisafi sabit sermaye olusumu D-Mal
ve hizmet ihracati E-Mal ve hizmet ithalati

NANB HCHD NE

Kaynak: TUIK
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TUFE Yillik Degigim - Bir 6nceki yilin ayni ayina gére degisim(%) - 2021

25,00%
18,95% 19,25% 19,58% 19,89%

2000% 14,979 15,61% 16,19% 17,14% 16 59% 17:53%
»: Chagd
15,00%

10,00%
5,00%
0,00%
> &
o % » S & NN & &N
o N ) N ® » & & A R 5 @
9 S < & ,\e& & R &
Kaynak: TUIK
TUFE Aylik Degisim (%) - 2021
3,00%
2,39%
2,50%
1,94%
2,00% 1,68% 1,68% 1,80%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
> & & A v &’ & N & NS
& ¥ N K g \23’0 /\e@é‘ g & Q & @ o

Kaynak: TUIK

Tlketici enflasyonu 2021 yilinin ikinci ceyreginde %17,53 seviyesinden Uglinci ceyrekte %19,58 seviyesine
ylkselmistir. Bu ceyrekte lretici fiyatlarindaki artis stirmus ve tlketici fiyatlar Gzerinde baski olusturmaya
devam etmistir. S6z konusu artista emtia ve eneriji fiyatlarinda yasanan artis, birikimli kur etkileri, belidi
trinlerdekiarzsikintilari ve tedarik zincirindeki sorunlar etkili olmustur. Bu ¢eyrekte gida ve eneriji gruplan
tiiketici enflasyonunun yiikselmesine en ¢ok katki yapan iki grup olmustur. Gida grubununyillik enflasyona
katkisi 2,03 puan artisla 6,99 puan iken, enerji grubunun katkisi 0,75 puan yikselisle 2,75 puan olmustur.
Enerji fiyatlaribu geyrekte %9,22 artisgostererek enerjienflasyonundaki artisdevametmistir. Son donemde
uluslararasi enerji piyasalarinda komur ve dogal gaz fiyatlarindaki artislar Uretici fiyatlar tarafinda risk
olusturmaya devam etmektedir. Sanayi liretim endeksi Temmuz-Agustos doneminde bir 6ncekigeyregegore
ylzde 1,2 artarak yikselisegilimini strdirmUstir. Ciro endeksleri Giglincl geyrekte yurt disi talebin, 6zellikle
ara mali ve sermaye mali sektorlerinde, sanayi Gretimini desteklemeye devam ettigine isaret etmektedir.
Asilamanin toplumun geneline yayilmasi salgindan olumsuz etkilenen hizmetler, turizm ve baglantil
sektorlerin canlanmasina ve iktisadi faaliyetin daha dengeli bir bilesimle sirdirilmesine olanak
tanimaktadir. Perakende satis hacim endeksi, agiimanin da etkisiyle kuvvetli bir artis kaydetmistir. Mal
tarafindaise dayaniklitiketim mallaritalebi yavaglarken, dayaniksiztiketim mallaritalebitoparlanmaktadir.
Acilmanin iktisadi faaliyet Gzerindeki etkisi isglicli piyasasina da yansimaktadir. Temmuz-Agustos aylan
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itibariyla tarim digi istihdam, hizmet istihdami 6ncaliginde artisini sirdirmastlr. Hizmet istihdamindaki
toparlanmayla birlikte tarim disi istihdamve tiim alt bilesenlerisalgin 6ncesiseviyeleriniasmistir. TCMB 2021
yili Ekim ay1 Piyasa Katilimcilari Anketi istatistiklerine gére Cari yilsonu ABD dolari dévizkuru(ABD Dolari/TL)
beklentisi bir nceki anket doneminde (Eylil 2021) 8.92 TL iken, bu anket doneminde(Ekim 2021) 9,22 TL
olmustur. 12 ay sonrasi ABD dolari doviz kuru beklentisi ise bir dnceki anket doneminde 9,56 TL iken, bu
anketdéneminde 10,00TL olarak gergeklesti.

Sektor Hakkinda Bilgi

Perakende sektord, yiiksek ve direngli talep, hanehalki sayisinda yasanan artis ve organize perakendenin
giinden giine gelismesiyle birlikte hizla bllylime géstermistir. 2010 yilinda gida perakende pazar buyUkliga
yaklasitk 40 milyar TL iken, 2020 yilinda pazar biyiikligi 159,9 milyar TL’ ye ulasmistir. 2017 yili TUIK
istatistiklerine gore; gida ve igecek sanayi sektor toplam katma degeri, 2010 yilinda 13,04 milyar TL iken,
2017 yilinda 39,2 milyar TL ‘ye ulasmistir. E-ticaretin gelisimi ve hane halki sayisindaki bliylimenin devam
etmesigida perakende pazarinin biyiimesine 6nimizdekidonemlerde de katki saglamasi beklenmektedir.

Hanehalki sayisi Degisimi (mn adet)

2019 yili TUIK anketine gére, 2002 yilinda 16,4 milyon adet olan hane halki sayisi, 2019 yilina gelindiginde
24,2 milyon adete ulasmistir. 2015 yilindan bu yana hanehalki sayisindaki artiglarin, 2002 — 2012
doénemlerinin ortalamasinin altinda kalmasina ragmen bu ylkselen trendin gelecek dénemlerde de devam
etmesi beklenmektedir. Hanehalki sayisindaki artis perakende, konut, saglk ve ulastirma gibi sektorlerin
gelisimine katkida bulunmaya devam etmektedir.

Hanehalki Sayisi
30.000.000
25.000.000
20.000.000 WM/
15.000.000

10.000.000

5.000.000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kaynak: TUIK

2019 yilinda hanehalki harcamalarinin %24,1’ini konut ve kira harcamalari olustururken, %20,8 ‘ini gida ve
alkolsiiz igecekler kalemi olusturmaktadir. Toplam hanehalki harcamalarinin %16,5 ‘i ulastirma, %4,3 ‘U
alkollUicecekler, sigara ve tutlin harcamalarindan olusmaktadir. Hanehalki sayisinin yillar itibariyle artmasi,
hanehalkitiiketim harcamasindaki perakende sektoriintin payinin artmasina katkisaglamaktadir.
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MENKUL DEGERLE

Harcama tiirlerine gore hanehalki tiiketim harcamasinin dagilimi (%)
2018,2019

Cesitli Mal ve Hizmetler
Lokanta ve Oteller
Egitim Hizmetleri
Eglence ve Kiilt ir

Haberlesme
Ulastirma W 2018

Saghk
Mobilya, ev aletleri m 2019

Konut ve Kira
Giyim ve Ayakkabi
Alkollii icecekler, sigara ve titiin

Gida ve Alkolsiiz igecekler

10 15 20 25 30

o
v

Kaynak: TUIK

Gida Perakende Pazar Biiyiikliigii

2010vyilindagida perakende pazar blylkligu yaklasik 40 milyar TLiken, 2020yilinda pazar biiytkliga 159,9
milyar TL’ ye ulasmistir. 2019 yilinda yaklasik 120 milyar TL olan gida perakende pazar buyukligs, 2020
yilinda %34 ‘e yakin biylime géstermistir.

Gida Perakende Pazar Biyukligii (Milyar TL)
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Kaynak: Euromonitor
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A N D E

Gida Perakende Pazar Bilyiime Hizi (%)
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Kaynak: Euromonitor

Perakende Satiglar

2018 yilinda perakende sektorii satishacmiortalama %1,5 artarken, 2019 yilinda %0,1 kiigiilme géstermigtir.
2018 yilinda gida, igecek ve ttiin grubu yillik ortalama %5,7 artis gosterirken, 2019 yilinda %0,4’ 1tk dglis
gbstermistir. 2020 yilinda ise perakende sektori reel satighacmi ortalama %3,4 artarken, gida, igecek ve
tltlin grubunda ortalama %9,8'lik bllylime gozlenmigtir.

Perakende satis hacmi- yillik ortalama degisimler

Perakende Satig Hacim Endeksi e GIda, icecek ve Tiitiin
12

10

0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
-2

Kaynak: TUIK
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MENKUL DEGERLE

Perakende Ciro Endeksi

2018 yilinda perakende sektori ciro endeksi %19 artarken, 2019 yilinda %15,5 biiylime gostermistir. 2018
yilinda gida, igecek ve tltiin satiglarinda yillik ortalama %19,5 artig gosterirken, 2019 yilinda %19’luk arti
gbzlenmistir. 2020 yilindaise sektorcirosu ortalama %14 ,4 artarken, gida, icecek ve tiitiin grubu cirosunda
%23,8’lik biiylime gozlenmistir.

Perakende ciro endeksi - yillik ortalama degisimler

Perakende Ciro Endeksi = G1da, icecek ve Tiitlin

25
20
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kaynak: TUIK

Perakende Ticaret Sektorii Giiven Endeksi

2021 yilinin Agustos ayinda perakende ticaret sektorii gliven endeksi %0,6” lik artisla 110,3 olarak
gergeklesmistir. Endeks temmuz ayinda %3,7 oraninda artis gostermis ve 109,6 seviyesine ulagmigti.
Endekste 2021 yilina ait en blyik degisim Haziran ayinda gézlenmistir. Perakende ticaret sektori given
endeksi Mayis ayinda 100,9 seviyesindeyken Haziran ayina gelindiginde %4,8’ lik artis gostererek 105,7

seviyesineyukselmistir.
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IV. Birlesme Karari

Serve Film Prodiksiyon Eglence A.$.'nin 11.01.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu'na ("KAP")
yapmisoldugu agiklama asagidaverilmistir:

“SirketimizYénetim Kurulu 11.01.2021 tarihinde sirket merkezinde toplanarak asagidaki kararlari almustir.

1. Sirketimize iliskin stratejik planlar ve gida sektériindeki hedeflerimiz dogrultusunda yaratilacak sinerji de
diisiiniilerek, Sirketimizin istirakimiz olan Kuwa Gida A.S ile, 6362 Nolu Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri:ll, N 23.1 sayili Onemli Nitelikteki [slemlere iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki
Tebligi, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Il, N23.2 sayil Birlesme ve Béliinme Teblig'i, 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ve ilgili diGer mevzuat hiikiimleri ¢cercevesinde birlesme
islemlerinin baslatiimasina,

2. Sirket unvani olan Serve Film Prodiiksiyon Eglence Anonim Sirketi'nin Yeni unvani KUVVA GIDA TICARET VE
SANAYI YATIRIMLARI ANONIM SIRKETI olarak dedistirilmesi konusunda ilgili kurumlardan izin alindiktan
sonra yapilacak olanilk genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina sunulmasina, katilanlarin oy birligi ile
kararverilmistir.”

V. Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar

Raporumuzasagida belirtilen kisitlayici kosullara dayanmaktadir:

e Raporda kullanilan veriler sirket yénetimi, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ("KAP") yayinlanan halka agik
verileri, Finnet veri tabani, kamu kurumlari (Merkez Bankasi, Tiirkiye istatistik Kurumu, Devlet Planlama
Teskilati, Borsa istanbul v.b.), medya kuruluslari ve degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen
diger kaynaklardan saglanmaktadir. Raporda kullanilan mali tablolar Sirketler'in TMS/TFRS kapsaminda
denetimden ge¢mis mali tablolaridir. Yapilan analizler, tim verilerin dogru oldugu kabuliine dayanarak
gergeklestirilmistir. Tarafimiza sunulanverilerinraporda belirtilen degeri ve analizsonuglarini etkileyebilecek

nitelikte eksik ve/veya hatali olmasi durumunda MarbasMenkul sorumluluk kabul etmeyecektir.

o Birlesme karari uyarinca sirketlerin 30 Eyltil 2021 tarihli finansal tablolari esas alinmistir. Birlesme sonrasi
ulagilacak sermaye tutari hesaplanirken Serve Film’in rapor tarihi itibariyla giincel ¢ikarilmis sermayesi
dikkate alinmistir.

e Rapor, talep eden misterinin miinhasir kullanimi igin ve sézlesme dahilinde diizenlenmistir. Raporun
teslimi ile misteri, raporda yer verilen bilgilerin gizli tutulacagini taahhit eder. Rapor, Marbas Menkul
Degerler A.S.'nin bilgisi ve onayi olmadan Uglincl sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen
¢ogaltilamazveya kopya edilemez.

VI. Segilen Yontemler ve Gerekgeleri

e SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Béliinme Tebliginin ("Teblig") 7'nci maddesi kapsaminda, Serve Film ve
Kuvva Gida'nin birlesme isleminde birlesme ve degisim orani ile birlesme sonucunda ulasilacak sermaye
tutari UDS’ye gore kabul gormus g farkli degerleme yéntemi kullanilarak hesaplanmasini 6ngérmektedir.

isbu Birlesme isleminde, Gelir Yaklagimi altinda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Pazar Yaklagimialtinda
Borsa Degeri Yontemi, Karsilastirilabilir islemler Yontemive Yurtdisi Benzer Sirket Carpanlari Yéntemiasagida
belirtilen nedenlerle kullaniimamistir.
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o Gelir yaklasimi altinda indirgenmis Nakit Akimi ("INA") yéntemi yer almaktadir. Bu yéntem sirketin
gelecekteki nakit akimlarina dayali detayl bir analize dayanmaktadir. Ancak aynizamanda gelecekle ilgili
subjektifdegerlendirmelerigermektedir. Sirkete 6zel bliylime ve nakit akim tahminlerine dayali bir yontem
olmasisebebiyle yatinmailar tarafindan en sik tercih edilen yéntemdir. Bir sirket in degerinin indirgenmis
Nakit Akimlari Yontemiile hesaplanmasindaki en dnemli faktor, isletme nakitakisi projeksiyonunun tahmin
edilmesidir. Sirket’in ileriye donlk kazanglarinin ve nakit akimlarinin hatali tahmin edilmesi degerlemeyi
olumsuz yonde etkileyecektir. Modelin ilk birkag yilindaki kiglk ve hatali varsayimlar, projeksiyondaki
farkhliklan arttirabilir. Gelir yaklagimi altinda yer alan indirgenmis Nakit Akimlari (iNA) yaklagminin
kullanilmasinin uygun olmadigi durumlardan bazlars;

-Gelirgetirmeyen milkler
-Uygun bir nakitakisi /kazang kaleminin gelecege yonelik projeksiyonlarinin olusturulamamasidir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri Madde 40.3. uyarinca degerleme konusu varlikla ilgili
gelecektekigelirin miktari ve zamanlamasinailiskin 5nemli belirsizliklerin bulunmasi durumunda bu metodun
ve yaklasimin uygulanmasi degerlemeyi gerceklestirenin takdirine birakilmistir.

o UDS’de pazaryaklasimi, “gosterge niteligindeki degerin, degerleme konusuvarlikla fiyat bilgisi mevcut olan
ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar” ifadesi kullaniimistir. Birlesmeye
taraf Sirketler’den Serve Film’in paylari Borsa istanbul’da islem gérmektedir ve paylarin Borsa istanbul’da
alinip satilmasi konusunda herhangi bir kisitlama yoktur. Ancak piyasada olusan fiyatlar spekdilatif
olabilmektedirve kisa donemde dalgalanma gosterebilmektedir.

Dolayisiyla, Pazar Yaklagimi kapsaminda Borsa Degeri Yontemi 1) Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S./nin
paylarinin (BIST Kodu: SERVE) Borsa istanbul’da islem gérmesi ile birlikte, Kuvva Gida A.$./nin halka agik
olmayan bir sirket olmasi ve paylarinin herhangi bir pazarda islem gormuyor olmasi, 2) Serve Film
Prodiksiyon Eglence A.$. nin hesaplamalarinyapildigi tarih itibariylave son 12 aylik agirlikh ortalama pazar
degerlerinin(sirasiyla189.366.398 TL ve 213.982.431 TL) Sirket 6zkaynaklarinin (30.09.2021:10.078.421 TL)
¢ok tizerinde (Piyasa Degeri/Defter Degeri: 28.10.2021: 18,8x, son 12 ay ortalama: 21,2x) olmasive Sirket'in
ger¢ek degerini yansitmadig diistintldiglinden birlesme ve degisim oranlari hesaplamasinda Pazar Yaklagmi
yontemlerinden Borsa Degeri Yontemikullaniimamistir.

Bir sirketin degerinin Piyasa Yaklasimi Yontemlerinden biri olan Karsilastirilabilir islemler Yontemi ile
hesaplanabilmesi igin degerleme konusu varligin aynisi veya benzeri varliklarla ilgili islemlere iliskin
bilgilerdenistifade edilir. Bu varliklara iliskin satin alma ve birlesme raporlarina ulasma glicligi, dolayisiyla
degerleme garpanlarina ulasma gtlicligl nedeniyle birlesme ve degisim oranlar hesaplamasinda Piyasa
Yaklagimi Yéntemlerinden Karsilastirilabilirislemler Yontemi kullanilmamistir. (UDS 105 — 30.7.(e) maddesi
degerlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varhgr makul bir seviyede taniyabilmesine ve degerleme
Slgutlerini / kargilastirilabilir kanitlari degerlemesine imkan veren yeterli islem bilgisinin mevcut olmasini
gerekli gormektedir. ) Bu varliklara iliskin ilgili degerleme ¢arpanlarina ulass ak bile, Serve Film Produksiyon
Eglence A.S.ve Kuvva Gida A.S.’nin son mali tablolarina gére FAVOK ve Net Karinin negatif olmasi nedeniyle
isletme degerlemesi hesaplamasinda FAVOK ve kazang ¢arpanlari kullanilamayacakti. (UDS 105 — 304.
maddesiisletme degerlemesiigin kullanilan karsilastirma birimlerineisaret etmektedir. )
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Yurtdigi Benzer Sirket Carpanlar Yontemi, sirketlerin faaliyet gosterdigi tilkelerin ekonomik ve finansal
konjektoru Turkiye’den farkli olabilecegi ve blykliklerinin birlesmeye taraf Sirketlerden farkli olmasi géz
oniinde bulundurularak degerlemede kullaniimamustir.

UDS 200igletmelerve isletmelerdeki paylar Madde 70.1" de belirtildigi Gzere Maliyet Yaklagimi isletmelerin
ve isletmelerdeki paylarin degerlemesinde nadiren kullaniimaktadir. Serve Film’in, Kuvva Gida’yi devralma
yoluyla birlesmesiisleminde birlesme oranithesaplanirken, Maliyet Yaklasimiolarak Net Aktif Deger Yontemi
kullanilmigtir.

e Sirketler'in, SPK’nin 11-14.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”
hiikiimleri uyarinca Kamu GoOzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (“KGK”) tarafindan
yayimlanan ve yururlige girmisolan Tiirkiye Muhasebe Standartlari'na (“TMS”) uygun olarak hazirlanmisve
bagimsizdenetimden gegmis30 Eylll 2021 tarihli finansal tablolari birlesmeye esas alinmistir.

Bu ¢ergevede, Serve Film’in, Kuvva Gida’yl devralma yoluyla birlesmesi isleminde birlesme orani
hesaplanirken, her iki sirketin mevcut faaliyetleri, halka agiklik durumlari ve finansal yapisi gz 6niine
alindiginda, Maliyet Yaklasimi cercevesinde Net Aktif Degeri (Ozkaynak) ve Pazar Yaklagimi gergevesinde
Piyasa Carpanlari Analizi Yontemleri kullanilarak hesaplanan degisim oranlarindan Piyasa Carpanlari Analiz
Yontemiile hesaplanandegistirme oraninin adilve makul olacagidiisiintlmustir. Serve Film’in benzer sirket
carpanlari analizinde Sirket ile birebir karsilastirilabilir sirket bulunmadig igin BiST Tiim Endeksine dahil
sirketlerden BiST Mali Endeksine dahil (Bankalar, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari, Menkul Kiymet Yatinm
Ortakliklari, Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari, Faktoring Sirketleri, Holdingler, Sigorta Sirketleri) ve Spor
Sirketleri digindakisirketlerin 28/10/2021 itibariyla hesaplanan ¢arpanlarinin ortalamasi (medyan degeri) ug
degerlerelimine edilerek kullaniimistir. Kuvva Gida’nin benzer sirket garpanlari analizinde ise Sirket’in Grlin
ve {riin gruplar géz éniine alindiginda en yakin karsilastirilabilir sirket grubu olarak diisiiniilen BIST Gida
icecek Sektorii sirketlerinin 28/10/2021 itibariyla hesaplanan piyasa carpanlar biiyik 6lgekli sirketler
cikarilarak kullaniimistir.

Sirketlerin Sermaye Dagilimi

Serve Film’in ortaklik yapisi agsagidaki gibidir.

Tablo 3:Serve Film Ortaklik Yapisi Ortaklik Sermayesi(TL) Pay(%)
VeysiKaynak 2.656.957,30 19,78%
Aydin VeliSerin 970.000,00 7,22%
Nezir Karaoglu 801.919,00 5,97%
Diger 9.001.364,45 67,02%
Toplam 13.430.240,75 100,00%

Kuvva Gida’nin ortaklik yapisi agsagidakigibidir.

Tablo 4: Kuvva Gida Ortaklik Yapisi Ortaklik Sermayesi(TL) Pay(%)
Serve Film Produksiyon Eglence A.S. 10.000.000,00 40,00%
VeysiKaynak 4.500.000,00 18,00%
Sule Kaynak 10.500.000,00 42,00%
Toplam 25.000.000,00 100,00%
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VII. Devralan Sirket Bilgileri:

Serve Film Prodiksiyon Eglence Anonim Sirketi (Eski invani Serve Kirtasiye Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi)
her tiirli biiro ve kirtasiye malzemeleri ticareti amaciile 1996 yilinda kurulmustur. Kirtasiye trinleri
faaliyetini sonlandirdiktan sonra Sirket 02.11.2018 tarihinde yapilan Olagansti genel kurul toplantisinda
gorusulerek kabul edilen amag ve faaliyet konusunu; dizi film ve her tirli video kayit sisteminin ¢ekim,
yapim, lretim ve herttrli dagitimini yapmak olarak degistirmistir.

Daha sonra, Sirket film, prodiksiyon, eglence sektoriinde faaliyet gdstermeye baslamis, Pana Yapim Sinema
Prodiksiyon Turizm Yatirim ve Ticaret A.S. ile Dizi Film Prodiiksiyon Hizmet S6zlesmesi imzalamisve s6z
konusu sézlesme ile 2018-2019 dénemi igin 30 bolimiin yapimcihigini Gstlenmistir. Bu kapsamda, “Eskiya
Diinyaya Hiikimdar Olmaz” dizisinin prodiksiyon iglerini Gstlenmistir.

Serve Film Prodiiksiyon Eglence Anonim Sirketi 17.04.2019 tarihinde Dizi film produksiyon hizmet iglerinin
Sirket tarafindan yuritilmesi amaciyla Turkuvaz Aktif Televizyon Prodiiksiyon A.S. arasinda prodiksiyon
hizmet s6zlesmesiimzalanmistir. Ancak yapilan sézZlesmeye aykiri olmasina ragmen 01.09.2019 tarihinden
sonra gerekge gosterilmeden ve yazli tebligat gondermeden s6zlesmeye aykiri olarak “Eskiya Diinyaya
HikiimdarOlmaz’ dizisinin prodiiksiyon islerini Turkuvaz Aktif Televizyon Prodiksiyon A.S. Ustlenmistir. Bu
kapsamda Sirket’in 01.01.2020 tarihinden itibaren sahne organizasyonu ve kiigik ¢apta gida trinleri alim-
satimidisinda ticari faaliyet olusmamistir.

Sirket’in hisseleri 1998 yilinda halka arzedilmisolup, son durum itibariyle (28/10/2021)fiili dolasimdaki pay
orani %80,22'dir.

Sirket’in 10.09.2020 tarih ve 2020.22 nolu Yonetim Kurulu Karariile iliskili taraf sirketi olan Kuvva Gida
A.$.'nin 500.000 TL’den 25.000.0000 TL’ye yiikseltilmesinde, artirilan 24.500.000 TL’nin 10.000.000 TLsinin
Sirkettarafindan karsilanmasina ve Sirket’in sermaye artirimi sonrasinda Kuvva Gida A.S.’de %40 pay sahibi
olunmasinakarar verilmistir. Serve Film’in 21/07/2020 tarihinde gergeklestirdigi nakit sermaye artinmindan
elde edilenfonlarin 3.500.000 TL’lik kisminin kullanilmasi suretiilesermaye artirrminaistirak edilmisolup,
6.500.000 TL'si ise VeysiKaynak’tan borg alinarak toplam 10.000.000 TL 6denmistir. Veysi Kaynak’tan alinan
borg Serve Film’inileride yapacagi sermaye artirirminda kullaniimak kaydiylaalinmistir.

iliskili taraf olan Kuvva Gida A.$./nin 4 Kasim 2020 tarihinde yapmis oldugu Olaganiistii Genel Kurul
Toplantisinda 500.000 TL 6denmis sermayesini 24.500.000 TL artirarak toplam sermayesini 25.000.000 TL
¢tkarilmasi konusu genel kurul tarafindan onaylanmis ve artirilan 24.500.000 TL tamamen 6denmigtir.
Sirketinigtirak payinin tamami olan 10.000.000TL 6denmistir.

Birlesme ile birlikte yonetimin tek elden ylritilmesi ve kararalma sireglerinin hizlandiriimasi, tek bir tizel
kisilik bunyesinde faaliyet gosterilerek yonetimin sadelestiriimesi ve buna bagli giderlerde iyilegme
saglanmasi hedeflenmektedir.

VIIl. Devrolan Sirket Bilgileri:

Kuvva Gida Anonim Sirketi 2009 yilinda dondurma ve siitlii tatlilarin istanbul geneline dagitimini yapmak
tizere kurulmustur. ilerleyen dénemlerde dagitimini yaptigi Giriinlere pastalar, unlu mamuller, dondurulmus
meyve-sebze ve patates Urlinlerini de ekleyerek Urlin ¢esidini artiran Sirket’in bayiligini yaptigi marka ve
Grinlerasagidaki gibidir;

Sozlesmeli Uriinler,
. Yasar Dondurma icemar - Dondurma, Siitlii Tatli, Pasta, Sahlep ve Cikolata (11.03.2020 tarihinde
imzalanmigolup 10 yil stirelidir)
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Soézlesmesizlrinler,

[ Forest—Pasta
3 Tozanli - Manti & Bérek
. Lemonera-Limonata

Sirket’in faaliyet akisi cercevesinde, istanbul ve Trakya bélgelerinde Sirket’in bayiligini yapmisoldugu marka
ve Urlinler 6n sahasatigprogramigergevesinde musterilere ulagsmaktadir. Sirket'in halihazirda 12 kisilik satig
ve pazarlama ekibi bulunmaktadir. Sirket’in Grlinlerinin satis bolgelerine dagitimini sagladigi 10 adetarag
filosu bulunmaktadir. Sirket faaliyetlerini strdiirmek igin 600 m2 soguk hava deposunda liriin depolama
yapmaktadir. Sirket’in satigslarinin Griin bazinda dagilimiasagidakitablodayeralmaktadir.

Kuwa Gida Satig Oranlari (31.12.2020)

Dondurma 67%
Sutld Tath 6%
Salep 14%
Pasta 11%
Limonata ve Diger 2%
Toplam 100%

Sirket’in Yonetim Kurulu’nun 02.07.2021 tarihinde aldigi kararla, Kuvva Gida’nin stper kritik Karbondioksit
Ekstrasyon Akiskan teknolojileri konusunda 2000 Litre kapasiteli tesis yatirimi yapilmasina, endistriyel
kenevir tohumu total ekstrakt Gretimi yapilmasina karar verilmistir. Kenevir ekstrakti Gretiminin yani sira
gul isleme ve total ekstrakt tiretimi, biberiye isleme ve total ekstrakt Gretimi, kisnis isleme ve total ekstrakt
Uretimive kekik isleme ve total ekstrakt Giretimi yapilmasina karar verilmistir.

Sirket’in 4 Kasim 2020 tarihinde yapmis oldugu Olaganusti Genel Kurul Toplantisinda 500.000 TL 6denmis
sermayesini 24.500.000 TL artirarak toplam sermayesini 25.000.000 TL ¢ikarilmasi konusu onaylanmigtir.
Artirilan 24.500.000 TL sermayenin 10.000.000 TL’si Serve Film tarafindan Sirket’e %40 oraninda istirak
edilmesikarsihginda, 10.150.000 TL’si Sule Kaynak tarafindan ve 4.350.000 TL’si Veysi Kaynak tarafindan
o6denmistir.

IX. Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri

Sirket degerlemesi kisaca firmalarin pazar degerlerini tespit etme islemidir. Genel kabul géren Uluslararasi
Standartlara (UDS) gore, deger gergek bir veri olmayip mal veya hizmetin alici ve saticilar tarafindan
sonuglandiriimasi muhtemel fiyattir. Fiyat ise bir alici ve saticinin bir nesneyi almak - satmakta mutabik
kaldiklari, arzile talebin kesistigi degerdir.

Pazardegeri, birvarlik veya ylukimliligin, uygunpazarlama faaliyetlerisonucunda, istekli bir saticive istekli
bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasizbiriglemile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini
tutardir.

e “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazarisleminde varlik i¢in para cinsinden ifade edilen fiyat
anlaminagelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihiitibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda
elde edilebilecek en iyive alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu
tahmin, 6zellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyadar,
standart olmayan bir finansman, sat ve geri kirala stézlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara
dayanarak arttiriimig veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangibirdegerunsurunukapsamaz.
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o “El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimlilGgin degerinin, onceden
belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tim unsurlari karsilayan bir
islemdeki fiyattir;

o “Degerlemetarihiitibariyla” ifadesidegerinbelirli bir tarih itibariyla belirlenmesinive o zamana 6zgli
olmasinigerektirir. Pazarlarve pazarkosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir zamanda
dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu kosullan
baska birtarihte degil sadece degerleme tarihiitibariyla yansitir;

e “isteklibiraliciarasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegmisolan, ancak zorunlu kalmigolmayan
biralicianlamina gelmektedir. Bualici herfiyattan satin almaya hevesli veya kararlidegildir. Bu alici,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir.
Var oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdig§inden daha ytksek bir fiyat 6demeyecektir.
Varligin mevcut sahibiise pazari olusturanlararasinda yeralmaktadir.

e “isteklibirsatici” ifadesiise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazartarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta 1srar etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. istekli
satici, fiyatherne olursaolsun, varligi uygun pazarlamafaaliyetlerisonucunda agikpazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte
icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢linkl istekli satici varsayimsal bir
maliktir.

e “Muvazaasizbirislem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yiikseltmesine
yol agabilecek, 6rnegin anasirketve baglisirket veyaev sahibi ve kiraci gibitaraflar degil, aralannda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeriislemlerinin, herbiribagimsizolarakhareket edeniliskisiztaraflararasinda yapildigi varsayilir.

e “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis
olmasianlamina gelmektedir. Satis ydnteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati
elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara gikartiima siresi sabit bir stre
olmayip,varligintiiriine ve pazar kosullarina gére degisebilir. Burada tekkriter, varliginyeterlisayida
pazar katilimcisinin dikkatini gekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara ¢ikartima
zamani degerlemetarihinden 6nce gergeklesmelidir,

e “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlan
hakkinda makul élgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklarivarsayilir. Basiret, faydasisonradananlasilanbir tecriibeninavantajiyla degil, degerleme
tarihiitibariyla pazarsartlar dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul
islemlerigin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri
dogrultusunda hareket edeceklerdir.

e “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin buislemiyapma niyetiyle harekete gegmisolmasidir.

TEMEL DEGERLEME YAKLASIMLARI

Sirket degerlemesinde genelde piyasada kullanilan t¢ temel yaklasim bulunmaktadir. Bu yaklasimlar gelir,
maliyet ve pazar yaklagimlaridir. Her bir yaklasim igerisinde, farkli degerleme yontemleri ile sirket degeri
tespit edilebilmektedir. Kullanilan bu degerleme yéntemlerinin her biri sirket degerini belirlemek tizere
kendine 6zgli hesaplama prosedurleri icerebilmektedir.
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1-Piyasa Yaklagimi Yontemleri

i.Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi (Halka Acik Benzerlerle Karsilastirma Yontemi-UDS 30,9)

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde gosterge niteligindeki degerin belirlenebilmesi icin degerleme
konusuvarligin aynisiveyabenzeriolan borsadaislemgoren niteliktekiemsallerineiliskin bilgilerden istifade
edilir. Bu ydontem emsal islemler yontemine benzemektedir. Ancak, emsallerin borsada islem gérmelerine
bagliolarak asagidayerverilen birtakim farkliliklars6zkonusudur:

(a) degerlemedlgtleri/karsilastirilabilir kanitlar degerlemetarihiitibariyla mevcuttur,
(b) kamuya acik belgelerden emsallereiliskin detayl bilgiye erisilebilir,

(c) kamuya acik belgelerde sunulan bilgileriyi bilinen muhasebe standartlari uyarinca
hazirlanmaktadir.

Bu yonteme gore bir sirketin Pazar Degeri tespit edilirken sirketin mali tablolari Gzerinden belli unsurlar
incelenir ve bu unsurlarin benzer firmalar ile kiyaslanmasi ile bir fiyata ulasilir. Borsadaki Kilavuz Emsaller
Yonteminin dayandigl mantik bu olup burada kullanilan ana unsurlar degerleme galismamizda "¢arpan"
olaraktanimlanmistir. Bu degerleme ¢alismasinda Borsadaki KilavuzEmsaller Yonteminde kullanilan baglica
¢arpanlarsu sekildedir:

1. Fiyat / Kazang carpani (F/K): islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger'inin, ayni tarih
itibariylaagiklanmisolanenson finansal tablolarindayeralanson 12 aylik anaortaklik net karina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

2. Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariylaagiklanmisolan enson finansal tablolarindayeralan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal
Yukumlalukler+ Uzun Vadeli Finansal Yukumlaltkler - Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal
Yatirimlar]) toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger'inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman,
Vergi Oncesi Karina (FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

3. Firma Degeri/Satiglar (FD/Satiglar): islem goren birsirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve aynitarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger'inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

4, Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD): islem goren bir sirketin belirli birtarihteki Piyasa Degerinin, ayni
tarihitibariylaagiklanmisolan en sonfinansaltablolarindayeralan toplam ortaklik 6zkaynaklarina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Pazar yaklasiminda, benzer nitelikteki sirketlerle yapilan karsilastirmalarin makul bir esasi olmalidir. Bu
benzer niteliktekisirketler, degerleme konusu sirketileaynisektérde veya ayniekonomik degiskenlere bagl
olanbirsektérde olmalidir. Bu karsilastirma anlamli bir sekilde gergeklestirilmeli ve yaniltici olmamalidir.

Degerleme c¢alismasinda kullanilan Carpan Analizi yonteminin baz avantajlari ve dezavantajlan
bulunmaktadir.Bunlarasagidaki gibi siralanabilir:

Yéntemin Avantajlar
e Halka agiksirketlerin finansal tablolarinave 6nemli bilgilerine ulasmak kolaydir.
e Coksayidaalicive saticininyeraldigi bir piyasada fiyat olusmaktadir.
e Piyasa verilerini bazolarak aldigi icin objektif bir yontemdir.
e Sirket degeri piyasada islem goren gilincel degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarinsirketlerigin 6ngoérdiugi degerler 6n plandadir. Sirket satin alirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.
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Yontemin Dezavantajlan
o Sirketlerin gelecegineiliskin beklentiler bu yaklagimigerisinde tam olarak yeralmadigiiginilgilirisk
ve beklentilervarsayimlara dahiledilmemektedir.
e Degerleme konusu sirketin piyasadakihalkaagik sirketlerden gok biiyiik olmasi durumunda temsil
edeceksirketleribulmak son derece zor olabilir.

ii.Kargilagtinlabilir islemler Yontemi

Kilavuz islemler yéntemi olarak da bilinen karsilastirilabilir islemler yénteminde, gosterge niteligindeki
degere ulagilabilmesi icin degerleme konusu varligin aynisi veya benzeri varliklarla ilgili islemlere iligkin
bilgilerdenistifade edilir.

Bu islemlerde olusan finansal rasyolar analizedilmekte ve analizsonuglari hedef sirketin biyukltkleri ile
kargilastiriimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyasi ve buytiklugi dikkate

alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamigislemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesigerekmektedir.

Piyasa yaklasimi uygulamasi ig ana siregten meydana gelmektedir:

. Piyasa yaklasimi uygulanacak uygun benzersirket ya da islemlerin tespiti
. Uygun ¢arpanlarin/degerlerin tespiti
. Carpanlarin tespit edilmisuygun degerlere uygulanarak sirket degertespiti.

2-Maliyet Yaklagimi Yontemleri

i. ikame Maliyeti Yontemi

Gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontemdir.

ii. Yeniden Uretim Maliyeti Yontemi

Gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontemdir.

iii. Toplama Yéntemi

Varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemdir.
Varlik Yaklagimi

Sirket degerlemelerinde varlik yaklasimi, farkh varlik tipleri igin kullanilan maliyet yaklasimi ile benzer
niteliklere sahiptir. Varlik yaklasimin temeli, ikame prensibine dayalidir, yani bir varligin degeri, o varig
olusturan pargalarin tamaminin yenilenmesi maliyetinden daha fazla olmayacaktir.

Varlik yaklagiminin uygulanmasinda maliyet esasli bilango yerine, maddi olan ve olmayan tim varliklar ve
borglarpazar degeri veya uygun olan bir baska carideger tizerindenhesaplanmigbir bilango kullaniimaktadir.
Burada vergilerin de gézonlne alinmasi gerekebilir. Eger pazar veya tasfiye degerleri uygulanirsa satis
maliyetleriilediger giderlerin de dikkate alinmasigerekmektedir.
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Yontemin Avantajlan
e Yoéntembasitve tarafsizlikagisindan son derece uygun biryontemdir.
e Degerleme galismasinda Sirket’in aktif blyUklUgiini degerlendirir.

Yontemin Dezavantajlari
o Sirket'in gelecekteki muhtemel gelirlerini dikkate almamaktadir.
o Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler buyaklagimigerisinde tam olarak yeralmadig igin ilgili risk
ve beklentilervarsayimlara dahiledilmemektedir.
o Net Aktif Degeri yontemi, degerleme konusu sirketin gelecek performansini yansitmamasi
bakimindan duragan biryontem 6zelligitagimaktadir.

3-GelirYaklagimi

Geliryaklagimi, birsirketin, sirket mulkiyeti hakkinin veya menkul kiymetin degerini, gelecekteki kazanglann
bugiinkii degerini hesaplayarak takdir eder. En sik basvurulan iki gelir yaklagimi yontemi, dogrudan gelir
indirgeme veindirgenmisnakit akislari analizi (ve /veya temettii) ydntemidir. indirgeme orani, kullanilan gelir
tanimiigin uygun olmalidir.

Gelirin dogrudan indirgenmesinde bir temsili gelir seviyesi, geliridegere doniistirmek amaciyla birindirgeme
oranina boliniirveya bir gelir garpaniyla carpilir. Teoride gelir, bir gok farkli gelir ve nakit akisi tanimi seklinde
olabilir. Uygulamadaise dlglilen gelirgenelde ya vergidncesi gelirdir ya da vergi sonrasi gelirdir.

indirgenmisnakit akislarianalizi (ve /veya temettii) yénteminde nakit akislari, gelecekteki her bir dénem igin
ayriayri tahmin edilir. Bu nakitakimlari dahasonrasimdiki deger teknikleri kullanilarak bir is konto oraninin
uygulanmasiyladegere donlstirilir. Bir coknakit akigi tanimikullanilabilir. Uygulamada genellikle, net nakit
akislan (hissedarlara dagitilabilecek nakit akisi) veya gergeklesen temettiiler (6zellikle azinlik konumundaki
hissedarlarin durumunda) kullaniimaktadir.

(UDS 105 Degerleme Yaklasimlarive Yontemleri40.2. maddesi)

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemlive/veya anlamli
agirhkverilmesigerekli goriilmektedir:

(a) varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen gok 6nemli bir unsur
olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgilipazar emsallerinin varsa bile azsayida olmasi.

indirgenmisnakit akimlari yénteminin baz avantajlarive dezavantajlaribulunmaktadir.Bunlar asagidaki gibi
siralanabilir:

Yontemin Avantajlar
e Firmaningergekdegerinin elde edilmesinde kullanilan bilimsel bir ydontemdir.
e Firmanin gelecekte olusacak performansinin firma degerine en dogru sekilde yansidigi bir yéntemdir.
e Nakitolusturma yetenegine odaklanir.
e  Farklidurumlarinanalizineimkantaniyan esnek bir degerleme yontemidir.
e Ekonomikdalgalanmalar, yatirim politikalari gibi birgok degiskenin firma degeri tizerindeki etkilerini
yansitir.
e Birlesme ve satinalmalardadurumun degerlendiriimesine imkan saglar.
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Yontemin Dezavantajlari

e Degerlemeye konu olan finansal projeksiyonlar olmasi beklenenden daha iyimser ya da kétimser
olabilir.

e Yontemin esas degiskenleri olan gelecekte olusacak nakit akimlari, agirlikli ortalama sermaye
maliyeti gibi unsurlar 6ngorilere oldukga hassasiyet gostermektedir. Bunun sonucunda da firma
degerinin belirlenmesinde gergek sonuglara ulasiimasi zorlasmaktadir.

e Oznel varsayimlaradayanmaktadir.

o Gelecegedonikbelirsizlikler firma degerini etkilemektedir.

e YOntem, yalnizca nakit akimlari, sermaye maliyeti ve belirli konular Gzerinde durup, baz stratejik
faktorleri gézardi etmektedir.

X. Degerleme Analizleri
Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.S. Degerleme Sonuglari

1-Pazar Yaklagimi

i.  Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi (Halka Ac¢ik Benzerlerle Karsilagtirma Yontemi-UDS 30,9 )
BenzerSirket Carpanlari Analizi ydnteminde, degerlemeye konu olansirketile benzer faaliyet yapisinda olan
sirketler gruplandirilarak, bu sirketlerin verileri Gzerinden piyasa ¢arpanlari hesaplanir. Bulunan piyasa
carpanlarinin deger tespiti yapilan sirketin finansal performansina goére duizeltilmesi ile sirket degeri
bulunmaktadir.

Tirkiye'de, hisseleri Borsa istanbul (BIST)'da islem gérmeyen sirketlerin finansal tablolarina ve faaliyet
raporlarina ulasma imkani ya ¢ok zor ya da imkansizdir. Dolayisiyla karsilastirma yapabilmek amaciyla
degerleme konusu sirket ile ayni sektorde veya ayni ekonomik degiskenlere bagli olan bir sektorde faaliyet
gbsteren emsal sirketlerancak halka agik sirketler arasindan tespit edilebilir.

Serve Film’in degerleme galismasinda karsilastirilabilir sirketlerin tespit edilmesinde, Sirket ile birebir
karsilastirilabilir sirket bulunmadigiigin BIST Tiim Endeksine dahil 369 sirketten, BIST Mali Endeksine dahil
(Bankalar, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari, Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari, Girisim Sermayesi Yatinm
Ortakliklari, Faktoring Sirketleri, Holdingler, Sigorta Sirketleri) ve Spor Sirketleri olmak lzere toplam 113
sirket disindaki, geriye kalan 238 sirketin 28/10/2021 tarihi itibariyla hesaplanan ¢arpanlarinin ortalamasi
(medyandegeri)ug degerlerelimine edilerek kullaniimistir. Tabloda yeralan verilerigerisinde Piyasa Degeri
ve Firma Degeri 28/10/2021 tarihli degerlerdir. Bilango verileri 30/09/2021 tarihli mali tablodaki degerler
olup gelirtablosu verileriise (Net Satislar, FAVOK ve Net Kar) son 12 aylik verilerdir. Degerlemede bazalinan
carpanlar, hesaplamalardakullanilan verilerin ug degerlerinin olumsuzetkilerini elimine etmek amaciyla ug
degerlergikarilimistir.

Serve Film'in 28/10/2021 tarihiitibariyla benzer sirket ¢arpanlarina gére pazar degeri hesaplamasi agagida
yeralmaktadir:

Tablo 5:

. L 2020/09 2020 2021/09 Son 12 Ay
SERVE FILM VERILERI
Net satislar 165.209TL 174.660TL 195.084 TL 204.535TL
Net Kar 1.292.380TL -313.044TL -4.192.648TL  -5.798.072TL
FAVOK 2.188.288TL 444,806 TL -6.177.598TL  -7.391.309TL
Net Nakit Pozisyonu -3.724.013TL  -3.956.390TL 44.405TL 44.405TL
Nakit ve benzerleri 110.474TL 28.097TL 44.405TL 44.405TL
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Kisa vadeliborglanmalar 3.834.487TL 3.984.487TL - -
Uzun vadeliborglanmalarin kisa vadelikismi - -
Uzun vadeliborglanmalar - - -

Ozsermaye 10.759.178 TL 11.338.972TL 10.078.421TL 10.078.421TL
Kaynak: Serve Film Bagimsiz Denetim Raporlari

Firma Firma
Tablo 6: Piyasa Carpanlari Fiyat/ Kazang Degeri/FAVOK Degeri/Satislar PD/DD
BIST Tim(MaliSektdrve SporSirketleri harig) 9,77 8,45 1,27 2,91
Kaynak:Finnet
Tablo 7: BiST Tiim(MaliSektor ve Spor Sirketleri harig)
Serve Film Carpan Analizi Carpan (*) Gosterge Emsal Deger Agirlik  Duzeltilmis Deger
F/K 9,77 -5.798.072TL  -56.643.360TL %0,00 0OTL
Firma Degeri/FAijK 8,45 -7.391.309TL -62.491.323TL %0,00 0TL
Firma Degeri/Satiglar 1,27 204.535TL 214.551TL %0,00 0TL
PD/DD 2,91 10.078.421TL 29.335.808 TL  %100,00 29.335.808TL
Emsal Degeri %100,00 29.335.808TL

Sirket’in Piyasa CarpanlariAnalizi Yontemiileyapilan 6zsermaye degeri hesaplamasinda Fiyat/Kazang (F/K),
Firma degeri/Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma Degeri/Satislar (FD/S) oranlarina agifik
verilmemisolup, Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)oranina %100agirlk verilmistir.

Sirket’inson 12 aylik netkari (-5.798.072 TL) F/K carpani (9,77x)ile carpilarak Sirket’in 6zsermaye degeri
-56.643.360TL olarak hesaplanmistir. Sirketinson 12 aylik -7.391.309 TL olan FAVOK’{i ile FD/FAVOK ¢arpani
(8,45x) ile garpilarak Sirket’in Firma Degeri -62.446.918 TL TL olarak hesaplanmistir. Bu degere Sirket'in

30.09.2021 tarihi itibariyle 44.405 TL Net Nakit Pozisyonu dusllerek -62.491.323 TL Sirket 6zsermaye
degerine ulagiimistir.

Sirket’in son 12 aylik Net Satislari olan 204.535 TL ile FD/S ¢arpani (1,27x) ¢arpilarak Sirket’in Firma Degeri
258.956 TL olarak hesaplanmistir. Bu degere Sirket’in 30/09/2021 tarihi itibariyle 44.405 TL Net Nakit
Pozisyonu dusiilerek 214.551 TL Sirket 6zsermaye degerine ulagilmistir. Sirket’in 30/09/2021 itibanyla
10.078.421 TLolan 6zkaynaklari PD/DD garpani (2,91x)ile carpilarak Sirket’in 6zsermaye degeri 29.335.808
TL olarak hesaplanmistir.

Serve Film'in 6zsermaye degeri, hesaplama tarihi 28.10.2021 itibariyla kullanilan piyasa ¢arpanlan ve

30.09.2021 tarihli mali tablolarindaki verilere gére Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi'ne gore 29.335.808 TL
olarak hesaplanmaktadir.

ii. Borsa Degeri Yontemi

Serve Film, 20.08.1998 tarihinde Borsa istanbul'da islem gérmeye baslamistir. Sirket’in Borsa istanbul’daki
kodu “SERVE” dir.

Serve Film Prodiksiyon Eglence A.S.'nin,

e Hesaplamalarinyapildigi tarih 28.10.2021itibariyla,
e Butarihtengeriyedogrulyilve,

e Serve Film-Kuvva Gida birlesme kararinin agiklandig tarihten geriyedogru 1 yil,
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agirlikli ortalama fiyatlarinin Serve Film'in pay senedi adedi olan 13.430.241 ile ¢arpilmasi suretiyle
hesaplanan pazardegerlerisirasiyla 189.366.398 TL,213.982.431 TLve 107.686.337 TL dir.

Bu degerler Sirket 6zkaynaklarinin (30.09.2021: 10.078.421 TL) ¢ok Uzerinde bulunmaktadir. Piyasa
Degeri/Defter Degeri: 28.10.2021: 18,8x%, son 12 ay ortalama: 21,2x ve Serve Film-Kuvva Gida birlegme
kararinin agiklandigi tarihtengeriye dogrulyil ortalama: 10,7xolmasi nedeniyle birlesme ve degisimoranlan
hesaplamasinda Pazar Yaklasimi yontemlerinden Borsa (Pazar) Degeri Yontemi kullaniimamistir. Borsa
degerinin Sirket’in gercek degerini yansitmadig distiniilmektedir.

Son1Yil
(26/10/2020- 11/01/2021'den
Borsa Degeri Hesaplamalari 28.10.2021 28/10/2021) geriye dogru 1 yilhk
Agirlikh ortalama fiyatlann ortalamasi (TL) 14,10 15,93 8,02
Agirhikh Ortalama PazarDegeri (TL) 189.366.398 213.982.431 107.686.337
PD/DD (x) 18,8 21,2 10,7

Kaynak: Finnet

Serve Film Son 12 Ay A.O.Fiyat

25,00
20,00
15,00
10,00

5,00

2-Varlik Yaklagimi

i. Net Aktif Degeri(Ozkaynak) Yontemi

Net aktif degeri, sermaye ve dagitiimamig karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilangodaki varliklardan
borglarin distlmesi ile kalan tutardir. Bilangonun muhasebe defterlerine dayanmasi nedeniyle bu isim
verilmigtir. iki nedenden &tiirii sirketin piyasa degerini tam anlamiyla ifade etmemektedir. Birincisi, gerek
varlik, gerekse borglarin bilgi kalitesi ancak llkede kullanilan muhasebe standartlarinin kalitesi kadar
anlamlidir.

ikincisi sirketin bilangoda yer almayan, yénetim kadrosunun bilgi ve tecriibesi, miisteri yapisi, sektdriinde
yarattigl olumlu imaj gibi degerleri, kisaca sirket pestemaliyesini kapsamamasidir. Bununla birikte,
bilangolara ulagsilabilirlik kolayhgi nedeniyle, net aktif degeri (defter degeri veya Ozkaynak degeri)
uygulamadasik¢asozi edilen birkavramdir.
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Tablo 8:

Serve Film Ozkaynaklar (30/09/2021) 10.078.421TL
OdenmisSermaye 13.430.241TL
Sermaye duzeltmesiolumlufarklan 23.398TL
Paylara iliskin primler 9.535.612TL

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger

Kapsamli Gelirler veya Giderler 4.234.951TL
Kardan Aynlan Kisitlanmig Yedekler 689.799TL
Gegmis YillarKarlan veya Zararlan -13.642.932TL
Net Dénem Kari veya Zarari -4.192.648TL

Kaynak: Serve Film Bagimsiz Denetim Raporu

Degerleme c¢alismamizda Serve Film’in Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari'na gore bagimsiz
denetimden ge¢mis finansal tablolari temel alinarak diizenlenmis 6zkaynak tablosu kullaniimistir. Serve
Film'in 30.09.2021 tarihi itibariyla 6denmis sermayesi 13.430.241 TL olup, 23.398 TL sermaye duzeltmesi
olumlu farklan, 9.535.612 TL paylara iliskin primler, 4.234.951 TL Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler, 689.799 TL kardan ayrilan kisitlanmig
yedekler, 13.642.932 TL ge¢misyil zararlarive 4.192.648 TL net donem zarari bulunmaktadir. Serve Film'in,
30.09.2021 tarihi itibariyla Net Aktif Degeri Yontemi'ne gore degeri 10.078.421 TL olarak hesaplanmaktadir.

XI. Kuvva Gida A.S. Degerleme Sonuglari
1-Pazar Yaklagimi

i.Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

BenzerSirket Carpanlari Analiziyonteminde, degerlemeye konu olansirketile benzerfaaliyet yapisinda olan
sirketler gruplandirilarak, bu sirketlerin verileri Gizerinden piyasa ¢arpanlari hesaplanir. Bulunan piyasa
¢arpanlarinin deger tespiti yapilan sirketin finansal performansina gore duzeltilmesi ile sirket degeri
bulunmaktadir.

Tiirkiye'de, hisseleri Borsa istanbul (BIST)'da islem gérmeyen sirketlerin finansal tablolarina ve faaliyet
raporlarina ulasma imkani ya ¢ok zor ya da imkansizdir. Dolayisiyla karsilastirma yapabilmek amaciyla
degerleme konusu sirket ile ayni sektérde veya ayni ekonomik degiskenlere bagl olan bir sektérde faaliyet
gbsteren emsal sirketler ancak halka agik sirketlerarasindan tespit edilebilir.

Kuvva Gida igin yapilan degerleme galismasinda karsilastirilabilir sirketlerin tespit edilmesinde, faaliyet
konusuve sektdrii degerlemeye konu Sirket ile benzerlik gdstermesi nedeniyle BIST Gida icecek Sektériinde
yer alan sirketlerin verileri kullaniimistir. Degerlemede baz alinan garpanlar, hesaplamalarda kullanilan
verilerin ug degerlerinin olumsuzetkilerinielimine etmek amaciyla ug degerler gikarilmistir.

Kuvva Gida’nin28.10.202 1itibariyla kullanilan piyasa ¢arpanlarive 30.09.2021 tarihli maliverileri lizerinden
bulunan benzersirket ¢arpanlarina goére pazardegeri hesaplamasi asagidayeralmaktadir:

Tablo:9

Lo 2020/09 2020 2021/09 Son 12 Ay
KUVVA GIDA VERILERI
Net satislar 8.402.848TL 10.069.225TL 11.878.904TL 13.545.281TL
Net Kar 581.089 TL 55.176 TL 264.456 TL -261.457TL
FAVOK 838.702TL 740.071TL  -1.459.411TL -1.558.042TL
Net Nakit Pozisyonu -5.561.512TL 17.420.044TL -2.751.450TL -2.751.450TL
Nakit ve benzerleri 33.679TL 24.520.864TL 7.263.858TL 7.263.858TL
Kisa vadeliborglanmalar 352.677TL 405.763TL 873.499TL 873.499TL
Uzun vadeliborglanmalann kisa vadeli kismi - - - -
Uzun vadeliborglanmalar 5.242.514TL 6.695.057 TL 9.141.809TL 9.141.809TL
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Ozsermaye 265.070TL 24.442.600TL 27.917.447TL 27.917.447TL
Kaynak: Kuvva Gida Bagimsiz Denetim Raporu

Tablo 10:BIST Gida igecek

Sektorii s
Sirket Piyasa degeri Ozsermaye (*) Firma Degeri Ne;l;a;:l)Son FA\;S';SOH NetSlatzls:)r(Son
28.10.2021 28.10.2021

A.V.0.D GidaVe Tarim 457.200.000 62.591.417,00 542.593.249 -11.623.403 12.971.992 188.170.829
Ersu Gida 169.200.000 67.124.352 168.950.552 -488.917 507.038 17.164.018
Fade Gida 662.770.500 248.879.815 674.935.984 48.679.313 15.545.120 68.806.589
Frigo Pak Gida 233.100.000 69.262.665 227.780.210 26.297.477 41.168.223 137.344.005
KonfrutGida 542.520.000 179.596.113 588.218.176 22.630.153 46.683.355 283.309.778
Kristal Kola 253.440.000 141.450.245 252.265.011 4.768.985 2.175.183 204.201.313
Merko Gida 323.602.396 145.858.960 320.740.734 451.849 -1.668.328 64.847.217
Oylum Sinai Yatirimlar 222.597.856 49.356.033 232.118.151 7.713.130 8.612.499 82.085.897
Penguen Gida 679.000.000 295.760.296 722.950.934 19.001.377 43.632.060 308.247.359
Pinar Su 369.574.563 44.633.208 609.140.537 -53.187.134 25.244.598 289.067.227
Selguk Gida 93.500.000 38.335.053  93.180.721 743.654 390.358 33.962.496
Vanet Gida 145.000.000 37.168.161 140.633.396 4.605.189 -436.897 11.802.067
Kayqak:Finnet

(*) Ozsermaye en son agiklanan mali tablolardaki veridir.
Tablo:11

BIST Gida igecekSektorii Fiyat / Kazang Firma Degeri/FAVOK Firma Degeri/Satiglar PD/DD
A.V.0.D GidaVe Tarim AD 41,83 2,88 730
Ersu Gida AB ADB 726 2,54
Fade Gida 13,62 4342 981 2,66
Frigo Pak Gida 8,86 5,53 1,66 3,37
Konfrut Gida 23,97 12,60 2,08 3,02
Kristal Kola 5334 115,97 1,24 1,79
Merko Gida 1617 AD 4,95 2,22
Oylum Sinai Yatirimlar 41,65 35,60 2,58 4,56
Penguen Gida 3573 16,57 2,35 2,30
PinarSu AD 24,13 2,11 828
Selguk Gida 12573 23871 2,74 2,44
Vanet Gida 31,49 AD 1192 3,90
MEDYAN 13,62 14,58 2,23 2,30

Kaynak:Finnet

Yukaridaki tablolar, pazar yaklagimi igin dikkate alinan BIST Gida igecek Sektérii sirketlerin biiyiik lgekli
olanlaringikariimasisonrasi olusturulan listesini igermektedir. Buna gore segilen karsilastirmaya esas alinan
sirketlerin ortalama Fiyat/Kazang, Firma Degeri/FAVOK, Firma Degeri/Satislar ve Piyasa Degeri/Defter Degeri
carpanlari 28/10/2021 itibariyla hesaplanmistir. Uzeri izili olarak gésterilen ug degerler hesaplama dig
tutulmustur.
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Tablo 12: Firma Firma
Piyasa Carpanlari Fiyat/ Kazang Degeri/FAVOK Degeri/Satislar PD/DD
BIST Gida-igecek Sektorii Ortalamasi(Medyan) 13,62 14,58 2,23 2,30
Kaynak:Finnet

Tablo 13:BIST Gida igecek Sektorii

KUVVA GIDA Garpan Analizi Carpan(*) Gosterge Emsal Deger Agirhik Diizeltilmis Deger
F/K 13,62 -261.457TL  -3.559.746TL %0,00
Firma Degeri/FAVOK 14,58 -1.558.042TL -25.471.729 Tl %0,00
Firma Degeri/Satiglar 2,23 13.545.281TL %50,00
PD/DD 2,30 27.917.447TL %50,00
Emsal Degeri %100,00

(*) Carpanlar sirketlerin 28/10/2021 itibariyla piyasa ve firma dederleri ile hesaplanmistir.

Sirket’in son 12 aylik net kar ve FAVOK rakamlarinin negatif olmasi sebebiyle Piyasa Carpanlari Analiz
Yontemi ile yapilan 6zsermaye degeri hesaplamasinda Fiyat/Kazang (F/K), Firma degeri/Faiz Vergi
Amortisman Oncesi Kar (FD/FAVOK) oranlarina degerlemede agirhik verilmemis olup, Firma Degeri/Satilar
(FD/S) ve PiyasaDegeri/Defter Degeri (PD/DD)oranlarinaesitagirlik verilmistir.

Sirket'inson 12 aylik netkari (-261.457 TL)F/K¢arpani (13,62x)ile carpilarak Sirket’in 6zsermaye degeri
-3.559.746 TL olarak hesaplanmistir. Sirketin son 12 aylik -1.558.042 TL olan FAVOK'U ile FD/FAVOK
carpani(14,58x)ilecarpilarak Sirket’in Firma Degeri -22.723.598 TL olarak hesaplanmistir. Bu degere Sirket'in
30.09.2021 tarihi itibariyle 2.751.450 TL Net Finansal Borcu eklendiginde -25.471.729 TL Sirket 6zsermaye
degerine ulasiimistir. ;

Sirket’inson 12 aylikNet Satislariolan 13.545.281 TLile FD/S garpani (2,23x) ¢arpilarakSirket’in Firma Degeri
30.156.010 TL olarak hesaplanmistir. Bu degere Sirket’in 30.09.202 1 tarihiitibariyle 2.751.450 TL Net Finansal
Borcu eklendiginde 27.435.987 TL Sirket 6zsermaye degerine ulasiimistir. Sirket’in 30.09.2021 itibanyla
27.917.447 TLolan ézkaynaklari PD/DD ¢carpani (2,30x)ile carpilarak Sirket’in 6zsermaye degeri 64.092.262 *.
TL olarak hesaplanmistir.

[(uvva Gida’nin 6zsermaye degeri, 28.10.2021 tarihi itibariyla kullanilan piyasa ¢arpanlari ve 30.09.2021
tarihli mali tablolarindaki verilere gére Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi'ne gore 45.764.124 TL olarak
hesaplanmaktadir.)

ii. Borsa Degeri Yontemi

Kuvva Gida halka agik bir sirket olmadigindan borsa degeri yontemikullaniimamistir.
2-Varlik Yaklagimi

i.Net Aktif Degeri (Ozkaynak) Yéntemi

Net aktif degeri, sermaye ve dagitilmamis karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilangodaki varliklardan
borglarin dugilmesiile kalan tutardir. Bilangonun muhasebe defterlerine dayanmasi nedeniyle bu isim
verilmistir. iki nedenden 6tiirii sirketin piyasa degerini tam anlamiyla ifade etmemektedir. Birincisi, gerek
varlik, gerekse borglarin bilgi kalitesi ancak tlkede kullanilan muhasebe standartlarinin kalitesi kadar
anlamlidir.

ikincisi sirketin bilangoda yer almayan, yénetim kadrosunun bilgi ve tecriibesi, misteri yapisi, sektériinde
yarattigl olumlu imaj gibi degerleri, kisaca sirket pestemaliyesini kapsamamasidir. Bununla bidikte,

{ silindi: -19.968.829 TL

'[

nk

Bigimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri), 9

( Bigimlendirilmis Tablo

Bicimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri)

Silindi: 16.469.443 TL

nk

,[

Bigimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri), 9

nk

Bicimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri), 9

Silindi: 32.938.887 TL

Bicimlendirilmis: Yazi tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri)

Bicimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri)

Bigimlendirilmis: Yazi tipi
nk

: (Varsayilan) +Govde (Calibri), 9

Silindi: 32.046.131 TL

Bicimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri)

nk

Bigimlendirilmis: Yaz tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri), 9

Silindi: 48.515.574 TL

Bigimlendirilmis: Yazi tipi:

(Varsayilan) +Govde (Calibri)

.. { silindi: -19.968.820

1 silindi: 32.938.887

(N W, W, W, WD | W\ W U W | W/, W, U, W | W | W W, W | W

elklenmedi?

| Agiklamal [SBB1]: Piy asa carpanlari analizi y ontemine gore
sirket degeri hesaplandiginda bulunan degere neden net borglar

Agklamal [O2R1]: Diizeltildi

| Aaklamali [SBB3R1]: Onur Bey,

Diizeltildi demigsiniz ancak net finansl bor¢luluk eklendi mi?
Serve’de finansal borgluluk y okancak Kuvva’da var.

(Kisa Vadeli Finansal Borglar + Uzun Vadeli Finansal Borglar +
Diger Borglar) — (Nakit ve Nakit Benzerleri + Diger Alacaklar) ile
hesaplanip firma degerine eklenmesi gerekmez mi?

Bu sekilde deger hesaplanmasi daha makul ise s6z konusu hususa
iligkin agiklama iletebilir misiniz?
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bilangolara ulasilabilirlik kolayhgi nedeniyle, net aktif degeri (defter degeri veya Ozkaynak degeri)

uygulamadasik¢asdzi edilen birkavramdir.

Tablo 14:

Kuvva Gida 30.09.2021 Ozkaynaklar (TL)
OdenmisSermaye

Sermaye Diizeltme Farklan

Paylara iliskin Primler/iskontolar

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Gegmis YillarKarlan/Zararlan

Net Dénem Kari/Zarar

Kaynak: Kuvva Gida Bagimsiz Denetim Raporu

27.917.447TL
25.000.000TL

3.406.591TL
-753.600TL
264.456 TL

Degerleme galismamizda Kuvva Gida’nin Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari'na gore bagimsiz
denetimden ge¢misfinansal tablolari temel alinarak diizenlenmis 6zkaynak tablosu kullanilmistir. Kuwa
Gida’nin 30.09.2021 tarihi itibariyla 6denmis sermayesi 25.000.000 TL olup, 3.406.591 TL kar veya zararda
yeniden siniflandiriimayacak birikmisdiger kapsamli net gelir, 753.600 TL gegmisyil zararlarive 264.456 TL
netdénem kari bulunmaktadir. Kuvva Gida’nin, 30.09.2021 tarihiitibariyla Net Aktif Degeri Yontemi'ne gore
esas alinan 6zkaynaklar 27.917.447 TL'dir. Serve Film’in Kuvva Gida’daki istirak tutarinin (11.166.978 TL)
eliminasyonu sonrasinda birlesme ve degisim orani hesaplamasina esas alinan net aktif degeri (6zkaynak)

tutar 16.750.468 TL olarakhesaplanmaktadir.

XIl. Birlesme ve Degisim Oranlan

i.BorsadakiKilavuz Emsaller Yontemi’ne gore Birlesme ve Degisim Oranlari;

CGarpan Analizi Yontemi’ne gore Serve Film Prodiksiyon’un degeri 29.335.808 TL ve Kuvva Gida ‘nin degeri

45.764.124,37 TL olarak bulunmustur. Birlesmeye esas 6zkaynak tutari belirlenirken, Serve Film’in Kuwa .- [ Silindi: 48.515.574

Gida‘daki payi Kuvva Gida’nin 6zkaynaklarindan diisilmustar.

Tablo 15:

Piyasa CarpanlariAnalizi Yontemi ile Birlesmeye Esas Ozsermayeler

OdenmisSermaye (TFRS)

Piyasa CarpanlarianaliziSonucu Hesaplanan Ozsermaye degeri
Serve Film'in Kuvva Gida'dakiistirak Eliminasyonu

(-) Kontrol Glicii Olmayan Paylar

Birlesmeye Esas Ozsermaye degeri

[ Bicimlendirilmis: Yazi tipi: (Varsayilan) +Govde (Calibri), 10
Z nk

Silindi: 48.515.574,37 TL

Kuvva Gida
25.000.000,00 TL

Serve Film
13.430.240,75TL

Bicimlendirilmis: Yazi tipi: (Varsayilan) +Govde (Calibri), 10
nk

29.335.808,07TL

45.764.124.37 T Silindi: 19.406.229,75 TL

0,00TL | Bicimlendirilmis: Yaz tipi: (Varsayilan) +Govde (Calibri), 10

nk

0,00TL
“| Silindi: 0,00 TL

29.335.808,07TL

Yukaridaki tabloda gorilen birlesmeye esas 6zkaynak ve netlestirilmissermaye tutarlar dikkate alindiginda
birlesme orani 0,517 ve degistirme orani 0,838olarak hesaplanmaktadir. Artirilacak sermaye 12.570.777,80

nk

“{ silindi: 29.109.344,62 T

“| Silindi: 502

TL olup birlesme sonrasi ortaklik yapisi asagida gosterilmistir:

[ Bicimlendirilmis: Yazi tipi: (Varsayilan) +Govde (Calibri), 10

Silindi: 8

*( silindi: 13.326.563,41

U U A
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{ silindi: 20.335.808,07

Silindi: =

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Tablo:16 Piyasa Carpanlari Analizi Yontemiile

Birlesme ve Degistirme Orani Hesabi

{ Bigimlendirilmis

( silindi: 29.109.344,62

Toplam Ozsermaye 29.335.808,07 TL . 27.45847462TL. = 56.794.282 69T — ]
Birlesme Orani 29.335808.07 TL /' 56.794.282,69TL = 0,51 [ Silindi: 58.445.152,69 TL ]
Birlesme Sonrasi Odenmis Sermaye 13.430.240,75TL yA 0,517 = 26.001.01855 Bicimlendirilmis ﬁ
Artirilacak Sermaye 26.001.018,55 T o 137430.240,751L, =, 12.570.777,80 (oic —— [f]
Birlesme Sonrasi Devrolan Sirket'in Payi 6.001.018551L - 34302407511 = 12.570.777,80 Bigim lendirilmis
Degistirme Orani 12.570.777,80TL, A 15.000.000,00TL, = 83 [ Silindi: 58.445.152,69 TL _]
Bicimlendirilmis ﬁ
Birlesme sonrasi sermayenin dagilimi ise su sekilde hesaplanmaktadir: Silindi: - )
silindi: 0,502 )
Tablo 17: Piyasa Carpanlari Analizi ile Birlesme Sonrasi Sermaye Bicimlendirilmi ﬁ
Dagilimi T Pay ic S
e — Silindi: 20.335.808,07 TL )
sule Kaynak e : ;i * Bicimlendirilmis =)
VeysiKaynak(A) 21324022 2% silindi: / )
VeysiKaynak(B) 2242 S Bigimlendirilmis =
Aydin VeliSerin 270000 & 3% Bicimlendirilmig ﬁ
Nezir Karaoglu 801310 & 305% Bigimlendirilmis ﬁ
Halka Agik il #2820 Silindi: 13.430.240,75 TL ]
Toplam 2600101852 100.00% Bicimlendirilmis [on)
. o N . . . " Silindi: / ]
ii.Net Aktif (Ozkaynak) Degeri Yontemi’ne gore Birlesme ve Degisim Oranlari;
Bicimlendirilmis on
Net Aktif Deger Yéntemi’ne gére Serve Film Prodiiksiyon’un Birlesmeye Esas Ozsermaye degeri 10.078.421 Silindi: 0,502 )
TL ve Kuvva Gida ‘nin Birlesmeye Esas Ozsermaye degeri 16.750.468 TL olarak bulunmustur. Bicimlendirilmis =
Silindi: = _]
Tablo 18: ) ) Bicimlendirilmis ﬁ
Net Aktif Degeri(Ozkaynak)Yontemiile Birlesmeye Esas Ozsermayeler Serve Film Kuvva Gida Silindi: 26.756.804.16 TL ]
OdenmisSermaye (TFRS) 13.430.240,75TL  25.000.000,00TL Silindi: 26.756.804,16 TL ]
Net Aktif Degeri YéntemiSonucu Hesaplanan Ozsermaye degeri 10.078.421,00TL  27.917.447,00TL Bicimlendirilmis ﬁ
Serve Film'in Kuvva Gida'dakiistirak Eliminasyonu 0,00TL 11.166.978,80TL silindi: - ]
Birlesmeye Esas Ozsermaye degeri 10.078.421,00 TL  16.750.468,20 TL Bigimlendirilmis [j
) L . . o . . (silindi: 13.430.240,75 TL _]
Yukaridaki tabloda goriilen birlesmeye esas 6zkaynak ve netlestirilmissermaye tutarlari dikkate alindiginda Bicimlendinim ﬁ
X .. . | Inimi
birlesme orani 0,38 ve degistirme orani 1,49 olarak hesaplanmaktadir. Artirilacak sermaye 22.321.237TL : 'g = 3 ]
olup birlesme sonrasi ortaklik yapisi asagida gosterilmistir: | Silindt: -
Bicimlendirilmis [j
Tablo 19: Net Aktif Degeri (Ozkaynak) Yontemiile Birlesme ve Degistirme Orani Hesabi Silindi: 13 326.563,41 TL _]
Toplam Ozsermaye 10.078.421,00TL + 16.750.468,20TL = 26.828.889TL Bicimlendirilmis ﬁ
Birlesme Orani 10.078.421,00TL /  26.828.889,20TL = 0,38 Bicimlendirilmis ﬁ
Birlesme Sonrasi Odenmis Sermaye 13.430.240,75TL / 0,376 = 35.751.478TL Silindi: 26.756.804,16 TL ]
Artirilacak Sermaye 35.751.478,11TL - 13.430.240,75TL = 22.321.237TL Bicim lendirilmis -
Birlesme Sonrasi Devrolan Sirket'in Payi 35.751478,11TL -  13.430.240,75TL = 22.321.2377L Silindi ]
Degistirme Orani 22.321.237,11TL /  15.000.000,00TL = 1,49 - I' . ﬁ
icimlendirilmis
Birlesme sonrasi sermayenin dagilimiise su sekilde hesaplanmaktadir: Silindi: 13.430.240,75 TL ]
Bicimlendirilmis [om)
Tablo 20: Net Aktif Yontemi ile Birlesme Sonrasi Sermaye Dagilimi TL Pay Silindi: = ]
Sule Kaynak 15.624.865,97 43,70% Bicimlendirilmis ﬁ
VeysiKaynak(A) 913.446,35 2,55% silindi: 13.326.563,41 TL ]
Bicimlendirilmis [om)
34 Silindi: 13.326.563,41 TL ]
Bicimlendirilmis )
silindi: / )
Bicimlendirilmis [j
Silindi: 15.000.000,00 TL _]
Bicimlendirilmis )
Bigimlendirilmis [j
Bicimlendirilmis ﬁ
Bicimlendirilmis =)
—

[ TR PR T T



Bicimlendirilmis
Silindi: 0,502
AMH&MARBAS Zﬁﬁvezrmﬂm ﬁS;Z:;.Eﬁfofmzf'@fﬂf L\I;aR(;Ipd;rﬁ.E.ﬂ'l 112021 Bicimlendirilmis Tablo
o Bicimlendirilmis
. Bicimlendirilmis
VeysiKaynak(B) 8.439.882,08 23,61%
Aydin VeliSerin 970.000 2,71% Silindi: 26.756.804,16
Nezir Karaoglu 801.919 2,24% Bicimlendirilmis
Halka Agik 9.001.364,45 25,18% Bicimlendirilmis
Toplam 35.751.477,86 100,00% Bicimlendirilmis

Xlil. Sonug:

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 13.326.563,41

Yapilan inceleme ve hesaplamalar sonucu Maliyet Yaklasimi cercevesinde Net Aktif Degeri (6zkaynak) Bicimlendirilmis
Yontemive PazarYaklasimi gergevesinde Piyasa Carpanlari Analizi Yontemlerine gore tespit edilen bidesme § Silindi: 0,838
oranlari, birlesme sonucu ulasilan sermayeler, birlesme sonucu artacak sermayeler ve degisim oranlaniile g Bigimlendirilmis
birlesmeye konusirketlerin birlesme sonrasi sermaye paylarinin dagilimi asagidaki tabloda gosterilmistir: i [ Bicimlendirilmis
Bicimlendirilmis
Bicimlendirilmis Tablo
Net = = -
Aktif(Ozkaynak) Bigimlendirilmis
Tablo 21: Ozet Hesaplama Sonuglari Carpan Analizi Yontemi Yéntemi Silindi: 9.328.594,39
Bicimlendirilmis
Birlesme Orani 0,517 0,376 Bigimlendirilmis
Birlesme Sonrasi Od. Sermaye 26.001.018,55 35.751.478,11 Silindi: 34,86%
Artinlacak Sermaye 12.570.777,8Q 22.321.237,11 Bicimlendirilmis
Degistirme Orani 0.838 1:488 Bicimlendirilmis
Silindi: 913.446,35
Tablo 22: Birlesme Sonrasi Sermaye Dagilimi TL Pay Bicimlendirilmis
Bicimlendirilmis
Sule Il(aynak 8.799.544,46 33 84% silindi: 3,41%
VeysiKaynak(A) 913.446,35 351% ( Bicimlendirilmi
VeysiKaynak(B) 5.514.744,29 21,21% | Bigimlendirilmig
Aydin VeliSerin 970.000,00 3,73% ~{ silindi: 5.741.479,97
Nezir Karaoglu 801.919,00, 3.08% Bicimlendirilmis
Halka Agik 9.001.364,45 34,62% Bicimlendirilmis
Toplam 26.001.018,55 100,00%

Serve Film’in degerleme ¢alismasinda karsilastirilabilir sirketlerin tespit edilmesinde, Sirket ile birebir
karsilastirilabilir sirket bulunmadigiigin BIST Tiim Endeksine dahil 369 sirketten, BIST Mali Endeksine dahil
(Bankalar, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar, Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari, Girisim Sermayesi Yatinm
Ortakliklar, Faktoring Sirketleri, Holdingler, Sigorta Sirketleri) ve Spor Sirketleri olmak lizere toplam 113
sirket disindaki, geriye kalan 238 sirketin ¢carpanlarinin ortalamasi (medyan degeri) ug degerler elimine
edilerek kullaniimigtir.

Kuvva Gida’nin benzer sirket ¢arpanlarianalizinde Sirket’in irlin ve Uriin gruplar g6z 6nlne alindiginda,
faaliyet konusu ve sektorii degerlemeye konu Sirket ile benzerlik gostermesi ve en yakin karsilastinlabilir
sirket grubu olarak diisiindiigiimiiz BIST Gida icecek Sektériinde yer alan sirketlerin verileri biyiik dlgekli
sirketlergikanilarakkullaniimistir.

Serve Film ve Kuvva Gida’nin birlesme isleminde birlesme ve degisim orani Uluslararasi Dege eme
Standartlar’na gore kabul gormiis Maliyet Yaklasimi cergevesinde Net Aktif Degeri (Ozkaynak) Yontemi ve
PazarYaklasimi gergevesinde Piyasa Carpanlari Analizi Yontemleri kullanilarak hesaplanmistir.
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Silindi: 21,46%

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 970.000,00

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 3,63%

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 801.919,00

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 3,00%

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 9.001.364,45

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 33,64%

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Silindi: 26.756.804,16

 Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

Bicimlendirilmis

31833633833 833813)3/83)3 81383338 13/83/83383383)3)51)3/3/3/383813)3/3)3 3 83)3)3)E 3
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‘mkM A R BAS Birlesme islemi Kapsaminda Uzman Kurulug Raporu —01.11.2021

Piyasa CarpanlariAnalizi Yonteminin piyasa kosullarinidegerlemeye daha iyiyansittigi diisiincesiyle degism
ve birlesme oranlarinin hesaplanmasinda kullanilmasinin uygun olacagigorisiindeyiz. Buna gore;

¢ Birlesme sonrasi ulagilacak sermayetutari 26.001.018,55 TL olarakhesaplanmaktadir. Rapor tarihiitibanyla
13.430.240,75 TL 6denmis sermayeye sahip devralan sirket olan Serve Film tarafindan artirilacak sermaye
tutan 12.570.777,80 TL olarak hesaplanmaktadir.

e Birlesme sonrasiartirilacak 12.570.777,80 TL'nin, Serve Film’in Kuvva Gida’nin sermayesindeki 10.000.000
TL tutarindaki istirakinin netlestirilmesi dikkate alindiginda (toplam 25.000.000 TL 6denmissermayeyesahip)
Kuvva Gida pay sahiplerine mevcut ortaklik paylari oraninda dagitiimasini éngoren degisim orani 0,838
(12.570.777,80 TL /15.000.000 TL) olarak hesaplanmaktadir.

® PazarYaklasimi gercevesinde kullanilan Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ile hesaplanan degisim oraninin
adil ve makul oldugunu degerlendirmekteyiz.
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XIV. EKLER _ 1 Silindi: 1
Ek 1: Mali Tablolar — Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.$. Bilangolari :
(Bagimsiz (Bag (Bag (Bag
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gegmis) Gegmis) Gegmis) Gegmis)

Varliklar 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021
Dénen Varliklar 9.323.380 1.024.002 8.141.795 2.551.399
Nakit ve Nakit Benzerleri 20.526 15.672 28.097 44.405
Ticari Alacaklar 7.571.717 51611 7.193 26.348
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 7.571.717 51.611 7.193 26.348
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar - - - -
Diger Alacaklar 1.675.866 940.918 8.106.380 2.479.200
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - 939,972 7.047.404 2.478.802
iliskili Olmayan Taraflardan Dider Alacaklar 1675866 946 1.058.976 398
Stoklar - - - -
Pesin Odenmis Giderler 22828 464 125 810
iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler - - - -
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Gdenmis Giderler 22828 464 -125 -810
Cari Dénem VergisiyleilgiliVarliklar 310 337 - -
Diger Donen Varliklar 32.133 15.000 - 636
Duran Varliklar 1.609.614 3.785.696 16.558.780 17.161.475
Finansal Yatirimlar - - 3.600.000 701.969
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - - 10.022.071 11.471.909
Maddi DuranVarliklar 1.572.213 1.504.053 1.446.126 3.207.260
Maddi Olmayan Duran Varliklar 37.401 33.460 31.364 31.148
serefiye - - - B
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 37.401 33.460 31.364 31.148
Diger Alacaklar - - 884 884
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar - - 884 884
Ertelenmis Vergi Varligi - 2.248.183 1.458.335 1.748.305
Toplam Varliklar 10.932.994 4.809.698 24.700.575 19.712.874
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D(enetimden D(enetimden D(enetimden D(enetimden
Kaynaklar 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021
Kisa Vadeli Yukiimliilikler 4.827.113 6.266.701 13.260.099 9.521.352
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.568.250 3.369.487 3.984.487 -
Diger Kisa Vadeli Finansal Yukuml il tikler - - - -
Ticari Borglar 739.196 383.007 84.994 85.240
iliskili Taraflara Ticari Borglar - - - -
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 739.196 383.007 84.994 85.240
Diger Borglar 1.240.737 62.987 6.500.000 6.500.380
iliskili Taraflara Diger Borglar 628583 - 6.500.000 6.500.000
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 612.154 62.987 - 380
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 213.707 285.756 226.136 252.331
Ertelenmis Gelirler 1.445 1.445 1.445 1.445
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 1.445 1.445 1.445 1.445
Borg Karsiliklari 63.778 62.397 57.067 75.330
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 40.665 54.023 57.067 66.957
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 23.113 8.374 - 8373
Diger Kisa Vadeli Yikiml il ikler - 2.101.622 2.405.970 2.606.626
Uzun Vadeli Yikiimldlikler 249.517 58.430 101.504 113.101
Uzun Vadeli Borglanmalar - - - -
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 89.241 58.430 101.504 113.101
Ertelenmis Vergi YukumlGlugu 160276 - - -
Diger Uzun Vadeli Yuktml tl tkler - - - -
Toplam Yikimldltkler 5.076.630 6.325.131 13.361.603 9.634.453
Ozkaynaklar 5.856.364 -1.515.433 11.338.972 10.078.421
Odenmis Sermaye 11.559.492 11.559.492 13.430.241 13.430.241
Sermaye Duzeltme Farklari 23.398 23.398 23.398 23.398
Paylara liskin Primler / iskontolar 406.360 406.360 9.535.612 9.535.612
Za::;l;n:(izfl\)];g;r Kapsamli Gelirler veya Giderler (Kar veya 1.269.074 1.259.215 1.280.785 £.234.951
Siniflandiriimayacaklar)
Kaz—['l]’zg/lzft/:{r;(rs}ljpl[-’g:{t}ia Planlarinin Yeniden Olgim 41317 44646 25434 49,456
-Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislari/(Azalislar) 1.263.911 1.257.381 1.259.739 2.871.830
Kaz-abzg?;;zé];,g,?;)ah Fin. Araglara Yatirimlardan Kay. R . . 1366127
-Diger Kazanglar/(Kayiplar) 46.480 46.480 46.480 46.480
Kardan AyrilanKisitlanmis Yedekler 689.799 689.799 689.799 689.799
Gegmis Yillar Karlari/(Zararlari) -11.213.205 -8.091.758 -15.663.593 -13.642.932
Net Dénem Kari/(Zarari) 3.121.446 -7.361.939 2.042.730 -4.192.648
Toplam Ozkaynaklar 5.856.364 -1.515.433 11.338.972 10.078.421
Toplam Kaynaklar 10.932.994 4.809.698 24.700.575 19.712.874
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EK 1.1: Mali Tablolar — Serve Film Prodiiksiyon Eglence A.$. Gelir Tablolari

(Bagimsiz (Bagimsiz (Bagimsiz (Bagimsiz (Bagimsiz

Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden

Gegmis) is) is) ¢mis) is)

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31.12 31.12 31.12 30.09 30.09
2018 2019 2020 2020 2021

Siirdiirilen Faaliyetler
Hasilat 4.027.753 5.212.312 174.660 165.209 195.084
Satiglarin Maliyeti (-) -1.836.594 -3.370.954 -117.004 -108.004 -177.350
Britt Kar/(Zarar) 2.191.159 1.841.358 57.656 57.205 17.734
Genel Yonetim Giderleri (-) -880.970 -789.350 -695.988 -592.736 -1.018.035
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -670497 -23534,25 0 0 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 495.751 1.102.015 1.235.023 4.535.799 11.649
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -267.139 -35.872 -151.885 -1.811.980 -5.188.946
Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 868.304 2.094.617 444.806 2.188.288 -6.177.598
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 3017002 - - - -
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-) -224 - - - -
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin } 105.782
Karlarindan/(Zararlarindan) Paylar
Fi 1 Gideri Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari) 3.885.082 2.094.617 444.806 2.188.288 -6.071.816
Finansal Gelirler - - - - 1.430.415
Finansal Giderler (-) -778.702 -957.667 -616.724 -466.304 -21.149
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/(Zarari) 3.106.380 1.136.949 -171.918 1.721.984 -4.662.550
OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 29.641 7.983 - -
OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (-) -3.563 -149.109 - -
Sirdirilen Faaliyetler Vergi Gelir/ (Gideri)
- Dénem Vergi Gelir/ (Gideri) - - - - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/ (Gideri) 15.066 - - -429.604 469.902
Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kari/(Zaran) 3.121.446 1.163.028 -313.044 1.292.380 -4.192.648
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EK 1.2: Mali Tablolar — Kuvva Gida A.$. Bilangolari

FINANSALDURUM TABLOSU (TL)
Varliklar
Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
iligkili Taraflara Pegin Odenmis Giderler
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varlikar
Diger Donen Varliklar
Duran Varliklar
Diger Alacaklar
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Maddi DuranVarhklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenmis Vergi Varlig
Toplam Varliklar
Kaynaklar
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar
iliskili Taraflara Ticari Borclar
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Diger Borglar
iliskili Taraflara Diger Borglar
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Ertelenmis Gelirler
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Borg Kargiliklari
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Kargiliklar
Diger Kisa Vadeli Yukumltl tkler
Uzun Vadeli Yikiimliilikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Kargiliklar veya Kidem Tazminati Karsihgi
Ertelenmis Vergi YakumlGligu
Toplam Yukumllukler
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler (Kar veya Zararda Yeniden

Siniflandiriimayacaklar)

-Tanimlanmig Fayda Planlarinin Yeniden Olgiim Kazanglari/Kayiplari
-Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislari/(Azalislar)

Gegmis Yillar Karlari/(Zararlari)
Net Dénem Kari/(Zarar1)
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Kaynaklar

(Bagimsiz (Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden  Denetimden  Denetimden
Gegmis) Gegmis ) Gegmis)

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020

7.328.488 6.039.214 45.481.474
1.475.028 1.672.239 24.520.864
1.539.392 1.114.262 3.610.026
- 33.049 1.713.729
1.539.392 1.081.213 1.896.297
370.653 393.309 13.585.589
322.619 334.869 13.482.634
48.034 58.440 102.955
1.610.210 1.563.662 2.299.761
1.763.907 141.121 760.605
1.605.239 - -
158.668 141.121 760.605
134.016 - 635.328
435.282 1.154.621 69.301
910.305 3.619.172 2.099.603
88.752 86.398 108.259
88.752 86.398 108.259
817.107 3.459.371 1.885.724
4.446 73.403 55.434
4.446 73.403 55.434

- - 50.186
8.238.793 9.658.386 47.581.077

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
7.882.897 10.132.081 16.425.573

- - 405.763
6.493.886 9.649.382 2.715.228
5.285.552 9.156.724 2.328.462
1.208.334 492.658 386.766

916.691 34.033 12.063.484
916.691 - 12.018.150
- 34.033 45.334

60.163 120.531 241.596
298.337 249.636 909.051
298.337 249.636 909.051
15.650 38.290 56.395

- 38.290 56.395

15.650 - -
98.170 40.209 34.056
19.741 14.141 6.712.904

- - 6.695.057

6.808 10.989 17.847
12.933 3.152 -
7.902.638 10.146.222 23.138.477
336.155 -487.836 24.442.600
125.000 125.000 25.000.000
- -4.278 -4.018

- -4.278 -4.018
362.177 211.155 -608.558
-151.022 -819.713 55.176
336.155 -487.836 24.442.600
8.238.793 9.658.386 47.581.077

(Bagimsiz
Denetimden
Gegmis)

30.09.2021
40.201.904
7.263.858
3.650.914
1.129.474
2.521.440
179.249
89.458
89.791
1.388.303
26.842.256

26.842.256
760.135
117.189

5.958.129
86.002
86.002

5.762.402

109.725
109.725

46.160.033

30.09.2021

8.373.435

873.499
922.964
532.891
390.073

5.457.012

5.383.774
73.238

280.419
703.905
703.905
86.266
86.266

49.370
9.869.151
9.141.809

16.163

711.179
18.242.586
27.917.447
25.000.000

3.406.591

-8.726
3.415.317
-753.600
264.456
27.917.447
46.160.033
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EK 1.3: Mali Tablolar — Kuvva Gida A.$.

Surdiriilen Faaliyetler

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

Brit Kar/(Zarar)

Genel Yénetim Giderleri (-)

Pazarlama, Satigve Dagitim Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
Esas Faaliyet Kari/(Zarar1)

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Karlarindan/(Zararlarindan) Paylar

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-)

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari)
Finansal Gelirler

Finansal Giderler (-)

Siirdiirilen Faaliyetler Vergi Oncesi
Kari/(Zaran)

Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/ (Gideri)

- Dénem Vergi Gelir/ (Gideri)

- Ertelenmis Vergi Gelir/ (Gideri)

Siirdiriilen Faaliyetler Dénem Kari/(Zarar)

Gelir Tablolari

(Bag (Bag (Bag (Bag (Bag
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
2018 2019 2020 30.09.2020 30.09.2021
15.716.402 14.364.890 10.069.225 8.402.848 11.878.904
-10.239.043 -8.788.391 -6.342.828 -5.364.272 -8.382.672
5.477.359 5.576.499 3.726.397 3.038.576 3.496.232
-96.122 -115.463 -115.306 -98.702 -138.599
-4.939.687 -5.832.054 -5.134.550 -3.439.918 -4.699.752
461.071 1.506.037 2.098.076 1.273.876 192.410
-1.012.644 -97.439 -306.188 -296.814 -502.727
-110.023 1.037.580 268.429 477.018 -1.652.436
- - 318.715 318.715 -
-110.023 1.037.580 587.144 795.733 -1.652.436
- - - - 3.061.934
-10.502 -1.866.005 -532.762 -255.712 -1.191.593
-120.525 -828.425 54.382 540.021 217.905
-30.497 8.712 794 41.068 46.551
- - - -32856 -
-30.497 8.712 79 73.924 46.551
-151.022 -819.713 55.176 581.089 264.456
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EK 1.4: BIST Tiim Sirket Verileri(Mali Sektor ve Spor Sirketleri harig) ve Piyasa Carpanlari

Net Kar(Son 12 FAVOK(Son12  Net Satislar(Son

Piyasa degeri Ozsermaye Firma Degeri ay) ay) 12 ay)
Ad 28.10.2021 28.10.2021
Acipayam Seliiloz 169.724.511 57.833.926 163.748.431 11.563.558 9.873.281 71.774.702
Adel Kalemcilik 605.272.500 137.180.000 989.991.500 -4.128.000 39.427.000 384.749.000
Adese Gayrimenkul 289.800.000 817.895.000 680.561.000 -5.160.000 -16.035.000 82.730.000
Anadolu Efes 13.144.736.839  14.162.355.000 18.368.585.839 1.392.661.000 5.887.233.000 34.752.632.000
Afyon Cimento 1.408.000.000 570.521.240 1.472.197.421 95.370.264 76.717.396 369.662.351
Akgansa 2.990.403.206 1.331.475.389 3.433.889.075 170.284.866 426.295.316 2.566.627.305
Ak Enerji 1.414.578.160 -828.278.922 7.985.196.303 -695.884.143 593.557.069 2.924.490.878
Aksa 7.588.700.000 2.394.924.000 8.746.170.000 1.025.641.000 1.347.851.000 6.704.639.000
Aksa Enerji 9.222.063.535 5.333.394.807 12.523.233.906 927.841.196 2.163.788.396 10.285.570.235
Aksu Enerji 596.640.000 31.389.779 633.637.425 592.270 12.044.626 16.260.123
AlarkoCarrier 3.211.920.000 458.592.389 3.358.028.044 49.015.621 61.373.990 1.043.720.188
Alcatel Lucent Teletas 1.017.830.304 570.811.229 934.789.363 55.741.103 68.046.781 1.262.647.381
Alkim Kagit 810.075.000 208.753.684 760.389.476 56.348.090 65.924.079 535.456.406
AlkimKimya 2.565.000.000 525.034.387 2.541.513.699 169.676.893 211.127.992 904.618.435
Anel Elektrik 534.000.000 445.614.908 972.443.205 -115.468.721 -77.644.345 804.378.667
Argelik 22.758.525.944  14.812.258.000 36.731.720.944 3.438.230.000 6.978.633.000 59.000.579.000
ARD Bilisim Teknol ojileri 1.089.655.000 270.602.321 1.039.617.511 133.661.527 143.028.498 239.569.031
Arena Bilgisayar 962.000.000 659.822.061 1.088.795.042 63.330.612 166.965.073 5.438.118.623
Armada Bilgisayar 1.382.400.000 444.996.782 1.912.702.044 35.078.113 101.882.753 3.925.284.152
Arsan Tekstil 709.920.000 673.201.744 641.592.351 153.615.766 63.850.835 417.857.518
Arzum Ev Aletleri 559.809.800 153.500.592 759.142.695 24.651.449 64.180.482 752.092.544
Aselsan 37.460.400.000 20.619.121.000 40.138.332.000 4.601.642.000 4.584.456.000 17.974.135.000
Anadolu Isuzu 1.675.800.000 615.421.220 1.883.790.151 90.223.054 243.666.183 2.033.087.803
Akin Tekstil 808.920.000 529.759.078 865.497.277 49.792.463 30.284.474 368.514.884
A.V.0.D GidaVeTarim 457.200.000 66.776.851 540.255.393 -765.512 16.621.269 198.281.326
Avrasya Petrol ve Tur. 103.500.000 95.320.466 103.431.706 2.927.160 1.377.731 3.249.349
Altinyunus Cesme 1.376.250.000 234.125.545 1.379.134.335 16.069.459 26.954.906 56.786.463
Ayen Enerji 1.731.600.000 999.639.092 4.058.896.017 73.170.510 445.396.359 1.109.836.503
Aygaz 5.490.000.000 2.616.708.000 6.079.405.000 598.875.000 559.711.000 13.119.636.000
Bak Ambalaj 692.280.000 221.968.861 794.924.133 24.733.912 61.318.101 748.167.238
Banvit 6.531.539.709 1.125.461.718 6.516.401.818 61.766.799 377.816.851 4.776.921.486
Bayrak Taban Sanayi 182.609.375 56.633.696 200.843.632 4.227.748 11.798.062 62.169.547
Beyaz Filo 898.184.375 168.684.868 794.718.824 36.559.975 49.700.897 1.776.380.225
Bosch Fren Sistemleri 2.077.750.000 80.646.329 2.072.521.840 37.011.575 43.594.067 308.356.722
Bim Magazalar 37.737.480.000 6.717.615.000 41.387.981.000 3.118.959.000 5.875.447.000 65.431.269.000
Bizim Magazalari 746.400.000 151.638.243 399.869.331 40.139.104 330.485.649 6.411.618.001
Bilici Yatirim 1.168.830.000 227.759.482 1.059.596.012 46.809.630 93.377.814 253.869.495
Bantag Ambalaj 395.465.625 253.078.298 346.431.828 39.035.645 30.838.382 207.478.870
Bossa 1.748.400.000 422.218.180 2.322.921.347 210.196.965 331.586.789 1.133.279.373
Brisa 7.121.427.863 1.875.492.621 8.675.193.770 897.192.803 1.363.706.821 5.847.399.831
Berkosan Yalitim 122.772.000 42.825.694 136.763.853 7.433.451 13.102.250 127.099.784
Borusan Mannesmann 3.402.000.000 4.523.587.336 6.291.316.355 311.201.865 647.611.990 5.752.662.361
Batisoke Cimento 1.000.000.000 -194.284.732 2.243.221.319 -197.438.508 50.965.530 575.253.338
Bati Gimento 2.678.400.000 229.415.574 4.488.841.345 -95.696.442 215.183.209 1.582.140.144
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Bursa Cimento 1.890.000.000 1.192.421.095 1.582.195.139 225.839.269 351.754.478 1.972.816.739
Burgelik 183.306.240 69.403.100 226.644.955 -2.763.701 6.369.824 97.748.569
Burgelik Vana 157.240.181 5.670.489 166.993.109 -1.154.367 1.276.030 14.500.897
Coca Cola icecek 21.646.953.548 9.911.576.000 23.395.667.548 1.956.130.000 4.183.286.000 19.549.201.000
Celik Halat 265.185.000 51.491.235 290.137.302 8.349.840 35.435.470 557.631.500
Cemas Dokiim 917.560.000 859.221.302 532.782.985 74.322.566 36.002.586 297.744.179
Cemtag 1.495.449.821 741.175.339 1.449.038.078 217.703.591 279.157.173 1.295.402.260
Ceo Event Medya 363.880.000 86.571.055 274.515.661 9.240.525 1.277.644 77.370.817
Gimsa 4.206.529.524 2.080.023.482 5.011.423.556 670.089.122 644.239.679 3.265.187.369
Celebi 4.009.500.000 614.690.858 5.186.296.420 168.012.276 594.916.035 2.151.302.899
Cimbeton 376.125.000 28.563.625 400.212.879 -2.941.907 21.650.678 403.123.550
Carrefoursa 5.177.392.987 -302.121.023 6.742.330.322 -389.023.746 795.213.716 8.875.051.353
Cuhadaroglu Metal 613.462.500 244.714.780 638.409.350 71.930.566 102.854.430 754.058.568
Dagi Giyim 375.411.000 253.159.629 448.583.536 -8.722.733 26.362.832 214.551.118
Dardanel 1.676.243.949 653.617.504 1.773.840.641 1.931.732 102.348.389 1.106.977.064
Derimod 238.410.000 71.528.479 313.918.682 -3.522.752 6.555.821 308.940.202
Desa Deri 388.361.342 100.906.675 462.098.754 8.918.277 54.827.551 297.362.963
Despec Bilgisayar 232.070.000 112.223.332 311.428.090 10.993.557 25.755.915 703.341.606
Deva Holding 4.720.455.192 2.081.355.532 5.225.425.112 711.329.338 819.143.079 2.130.586.362
Datagate Bilgisayar 384.000.000 153.291.345 407.664.889 17.326.217 48.251.813 1.925.331.946
Dogtas Kelebek Mobilya 766.500.000 152.879.008 1.447.881.486 74.384.147 234.882.444 1.569.567.082
Ditas Dogan 459.160.000 72.177.449 474.760.539 32.252.658 39.951.165 221.933.132
Demisag Dokim 482.475.000 178.845.786 615.740.235 35.685.137 58.386.889 596.202.626
Dinamik Isi Makina Yalitim 300.462.500 116.149.365 256.372.308 16.527.149 11.800.957 91.062.479
Dogus Otomotiv 7.990.400.000 3.003.147.000 8.972.114.000 1.552.050.000 2.402.595.000 25.276.356.000
Dogan Burda 1.041.526.069 20.533.766 1.025.017.938 1.893.217 3.845.185 80.714.482
DO-CO 8.453.894.400 1.363.070.000 11.586.274.400 113.840.000 1.081.220.000 4.263.610.000
Dogusan 144.000.000 17.964.919 143.291.617 -89.336 -155.972 10.698.256
Duran Dogan Basim 556.150.000 97.212.787 732.324.105 33.009.553 83.622.825 443.377.665
Dyo Boya 981.000.000 318.546.270 1.461.103.264 99.047.645 289.269.381 2.044.839.660
Edip Gayrimenkul 243.750.000 -7.349.178 950.645.363 -118.484.591 25.061.416 63.570.463
Ege Endistri 4.069.485.000 801.373.474 3.855.131.080 345.128.011 304.994.651 844.191.038
Ege Giibre 1.816.000.000 382.513.613 1.938.540.284 124.888.538 203.960.373 727.994.925
Ege Profil 2.604.342.329 858.346.207 2.745.923.364 316.711.305 487.916.882 2.239.824.177
Ege Seramik 1.188.750.000 476.575.972 1.122.753.455 175.718.131 221.020.199 878.266.839
Emek Elektrik 228.750.000 102.007.094 266.366.389 11.019.290 38.327.866 211.244.002
Enerjisa Enerji 13.889.371.053 7.633.531.000 24.004.587.053 1.244.851.000 3.972.966.000 25.229.545.000
Enka insaat 61.600.000.000  60.583.444.000 29.207.753.000 6.325.890.000 5.611.452.000 19.411.291.000
Egeplast 470.000.000 162.828.708 480.987.035 58.860.538 42.310.950 379.905.160
Erbosan 2.340.000.000 608.850.571 2.475.111.114 183.763.573 180.129.686 1.040.827.204
Eregli Demir Celik 68.915.000.000  52.076.639.000 67.078.812.000  12.663.265.000 19.573.976.000 53.172.313.000
Ersu Gida 169.200.000 66.682.909 167.965.551 -1.132.238 -15.141 23.136.995
Escort Teknoloji 255.959.552 92.506.429 255.111.682 31.689.697 -1.499.384 188.325
Esenboga Elektrik 1.844.480.000 1.891.620.116 1.887.913.503 756.307.839 138.955.850 207.524.203
Fade Gida 662.770.500 248.879.815 674.935.984 48.679.313 15.545.120 68.806.589
FlapKongre Toplanti Hiz. 221.250.000 137.118.806 165.408.568 -1.839.136 2.142.604 21.613.421
F-M izmit Piston 1.606.138.875 60.214.705 1.573.251.671 43.622.169 44.805.598 169.362.925
Fonet Bilgi Teknolojileri 512.400.000 120.200.635 504.433.495 35.339.666 40.215.298 80.033.164
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Formet Celik Kapi Sanayi 319.800.000 230.170.873 301.150.053 7.949.248 24.700.041 170.719.037
FrigoPak Gida 233.100.000 69.262.665 227.780.210 26.297.477 41.168.223 137.344.005
Ford Otosan 65.128.896.000 9.004.274.000 64.753.559.000 6.637.968.000 7.428.377.000 66.618.707.000
Gediz Ambalaj 388.177.920 120.401.154 341.628.464 37.019.806 43.557.345 120.403.066
Gentag 640.000.000 340.530.180 605.505.764 74.266.691 102.483.447 674.328.862
Gersan Elektrik 451.200.000 140.950.135 541.212.104 20.330.377 14.270.630 316.696.654
Goltag Gimento 691.200.000 333.242.845 1.270.393.202 23.263.442 93.379.912 835.329.722
Good-Year 2.160.000.000 1.183.021.727 2.417.542.920 287.812.961 548.314.104 4.295.324.385
GSD Denizcilik 642.000.000 374.449.000 617.586.000 62.869.000 86.781.000 126.251.000
Glbre Fabrik. 22.962.500.000 1.829.015.447 23.799.396.361 415.852.270 1.270.847.584 7.779.465.218
Hatay Tekstil 358.470.000 316.106.212 407.352.945 26.978.215 40.075.309 260.878.380
Hektas 7.619.600.000 1.262.765.396 9.254.678.355 253.961.726 457.228.908 1.727.982.830
Hrriyet Gzt. 1.367.520.000 527.047.296 1.369.845.117 -128.160.405 -161.678.263 324.474.618
ihlasEv Aletleri 332.975.000 431.879.437 333.656.563 45.904.133 66.849.928 484.074.446
ihlas Gazetecilik 704.000.000 883.261.239 322.892.766 18.223.516 -11.353.877 170.756.727
indeks Bilgisayar 1.485.120.000 650.486.360 1.145.027.129 177.467.417 368.351.321 12.274.752.807
intema 683.121.600 51.234.290 678.770.438 21.612.663 38.965.215 215.885.606
ipek Dogal Enerji 3.548.670.769 1.962.677.000 -4.312.196.231 545.146.000 1.986.146.000 3.931.501.000
iskenderun Demir Gelik 39.440.000.000  28.889.705.000 39.444.431.000 7.474.816.000 11.326.257.000 30.380.055.000
izmir Firca 101.081.250 28.402.556 133.627.466 6.664.704 12.569.618 76.673.969
izmir Demir Gelik 3.510.000.000 1.616.807.604 6.461.256.905 288.729.206 923.490.881 8.914.777.966
izHayvanalik Tarim 339.385.830 26.548.168 357.619.158 -4.386.665 696.453 21.863.823
JantsaJant Sanayi 5.475.602.250 497.012.691 5.457.753.469 232.108.681 240.082.554 1.087.845.889
Kaplamin 505.600.000 72.127.354 544.877.313 20.223.876 40.701.701 374.590.639
Karel Elektronik 1.704.000.000 585.415.249 2.313.568.657 153.697.785 243.850.070 1.436.427.921
Karsan Otomotiv 3.267.000.000 724.399.000 4.844.018.000 684.000 334.701.000 1.663.142.000
Kartonsan 3.933.750.000 693.401.400 3.677.189.581 221.747.245 283.851.787 1.285.812.947
Katmerciler Ekipman 887.400.000 654.625.534 1.313.131.750 -14.725.718 102.378.391 338.076.398
Kerevitas Gida 2.806.880.000 1.307.488.641 3.486.986.609 398.002.702 510.657.996 4.043.133.540
Kafein Yazilim 402.900.000 149.951.208 405.333.724 8.601.555 48.537.823 227.282.046
Klimasan Klima 824.472.000 581.852.944 1.510.002.639 94.475.707 155.729.867 1.403.452.571
Konfrut Gida 542.520.000 179.596.113 588.218.176 22.630.153 46.683.355 283.309.778
Kontrolmatik Teknoloji

Enerji 2.788.078.125 197.536.713 2.877.330.677 81.308.562 76.357.200 429.740.220
Konya Cimento 4.109.284.608 377.342.014 4.099.400.874 11.808.404 33.356.084 560.853.859
Kordsa Teknik Tekstil 5.369.002.498 3.476.322.261 8.190.874.932 557.320.873 1.071.458.055 6.640.320.705
Koza Madencilik 6.539.148.000 4.489.675.000 -1.308.900.000 1.042.656.000 1.988.731.000 3.925.744.000
Koza Altin 16.363.250.000 9.432.256.000 8.794.231.000 2.230.202.000 2.009.662.000 3.800.228.000
Kardemir (A) 1.552.361.554 1.246.077.940 1.251.893.678 546.721.146 790.415.146 2.613.753.540
Kardemir (B) 764.610.254 619.505.250 615.228.405 271.810.141 392.966.055 1.299.464.495
Kardemir (D) 5.820.485.972 4.045.807.979 4.844.916.715 1.775.112.698 2.566.346.616 8.486.423.352
Kron Telekomdinikasyon 469.719.448 59.870.284 473.582.545 8.974.689 9.888.718 63.113.742
Kristal Kola 253.440.000 238.408.626 188.783.227 3.567.095 -1.183.520 220.624.225
Karsu Tekstil 292.738.157 167.144.690 539.718.387 26.430.775 92.864.656 456.027.551
Kervan Gida 2.767.200.000 1.003.710.204 3.241.992.615 255.764.141 263.720.105 1.564.865.524
Kutahya Porselen 2.810.142.720 387.275.085 2.828.937.033 32.153.283 44.227.178 547.129.892
Link Bilgisayar 311.080.000 48.962.032 271.393.830 11.163.781 10.105.680 20.106.501
Lokman Hekim Saglik 370.800.000 158.484.412 515.206.824 54.519.007 97.660.907 413.231.593
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Logo Yazilm 4.250.000.000 652.994.091 4.104.718.591 199.934.783 254.834.362 692.516.997
Liks Kadife 469.600.000 119.098.912 525.482.510 33.321.585 49.390.674 119.116.517
Marmaris Altinyunus 983.420.069 123.333.765 854.130.758 22.830.226 971.585 4.887.406
Makina Takim 720.000.000 148.600.196 736.659.610 18.409.485 31.279.192 114.689.285
Marti Otel 199.200.000 -199.480.546 1.315.162.660 136.437.897 26.384.445 123.013.640
Mavi Giyim 3.575.304.000 841.528.000 3.855.163.000 264.214.000 825.369.000 3.840.859.000
Mega Polietilen 189.620.000 70.678.741 252.220.440 22.075.275 33.752.094 496.514.382
Metro Petrol ve Tesisleri 211.733.500 260.032.182 261.499.671 27.914.107 35.359.173 502.603.145
Migros Ticaret 6.373.109.002 170.529.000 9.110.958.002 242.419.000 2.731.854.000 33.847.861.000
Milpa 802.880.000 291.928.435 805.363.631 30.793.197 -2.794.387 932.039
Menderes Tekstil 522.500.000 789.238.265 1.973.891.661 89.449.824 359.274.290 2.048.647.831
MLP Saglik 5.641.968.918 436.067.000 7.608.879.918 206.695.000 1.265.645.000 5.240.804.000
Marshall 2.467.000.000 70.318.266 2.568.174.238 -32.734.579 -4.488.257 679.120.419
Mazhar Zorlu Holding 343.501.200 121.411.883 354.462.375 47.149.504 42.199.016 379.913.382
Naturel Enerji 1.102.200.000 1.363.888.686 1.177.073.479 490.873.478 117.690.354 195.499.834
Netas Telekom. 1.123.458.336 546.979.209 1.694.927.658 -197.542.637 4.710.978 2.077.874.307
Nigbas Nigde Beton 414.720.000 85.824.881 413.602.076 -8.902.955 -1.732.958 42.252.804
Nuh Cimento 6.546.308.688 1.937.245.836 6.582.888.848 566.957.481 541.532.757 2.144.568.420
Odas Elektrik 1.960.000.000 1.692.247.835 3.462.954.854 141.794.654 349.048.190 1.281.629.908
Mondi Olmuksan Kagit Ve

Ambalaj 1.717.362.375 488.419.563 1.862.827.323 134.327.435 184.942.929 1.868.972.621
Orge Enerji Elektrik 476.800.000 296.133.312 482.175.595 76.759.497 91.657.071 241.459.451
Otokar 8.088.000.000 1.089.358.000 9.605.502.000 814.660.000 780.883.000 3.833.992.000
Oyak Cimento 7.979.378.874 2.714.297.646 8.100.808.418 641.851.233 947.551.346 4.120.936.464
Oylum Sinai Yatirimlar 222.597.856 48.838.922 234.344.031 5.344.573 6.582.616 90.824.168
Ozbal Celik Boru 732.146.400 81.400.037 766.142.583 2.824.021 13.180.203 151.602.254
Ozerden Plastik 154.770.000 27.296.616 192.174.354 8.912.004 22.831.195 108.725.155
Pamukova Elektrik 2.005.648.850 77.502.943 2.033.635.377 3.232.855 3.872.129 8.025.061
Papilon Savunma 453.750.000 97.048.909 398.275.901 7.239.194 358.584 34.062.283
Parsan 2.393.556.480 1.213.432.284 3.579.386.672 274.787.792 259.355.702 1.010.906.875
Penguen Gida 679.000.000 307.941.872 757.759.233 25.044.707 42.232.535 333.885.235
Petkim 16.549.632.000 11.435.210.000 21.203.238.000 4.585.432.000 5.161.658.000 23.253.412.000
Pinar Et Ve Un 722.827.800 787.186.073 825.943.934 104.179.641 110.314.384 1.026.620.807
Pegasus 8.148.171.663 5.253.470.959 27.210.371.748 -1.742.690.881 1.797.094.984 8.456.231.852
Pinar Su 369.574.563 44.633.208 609.140.537 -53.187.134 25.244.598 289.067.227
Plastikkart 402.447.500 71.956.970 369.169.755 17.617.645 25.451.561 300.340.310
Petrokent Turizm 3.680.640.000 66.159.367 3.662.745.842 32.249.120 44.791.913 105.118.489
Pinar Siit 722.363.394 1.031.624.742 1.165.907.415 30.178.390 104.545.805 2.422.401.564
Turk Prysmian Kablo 4.898.180.535 416.363.191 4.598.007.647 30.566.705 89.591.892 2.623.424.834
Park Elek.Madencilik 732.426.836 781.298.322 731.558.567 65.406.104 39.159.405 69.697.595
Prizma Press Matbaacilik 91.680.000 53.739.825 102.009.159 9.384.458 3.181.921 31.561.332
Pergamon Dig Ticaret 174.784.500 36.712.421 98.140.868 13.063.272 7.403.316 13.810.581
Rodrigo Tekstil 94.726.450 14.953.360 99.594.804 -1.717.662 5.071.894 20.379.015
RTA Laboratuvarlari 913.546.750 299.566.633 890.413.894 112.763.286 127.144.117 373.381.014
Reysas Lojistik 1.282.500.000 581.346.869 2.561.769.456 43.970.698 322.386.561 938.249.294
Safkar Ege Sogutmacilik 259.087.500 75.940.410 2438.600.966 11.026.476 19.449.661 134.747.568
Saray Matbaaailik 142.740.000 18.083.055 161.973.095 -11.889.906 13.406.807 91.701.508
Sanel Mihendislik 90.911.558 6.416.400 91.344.912 -5.205.133 179.783 21.139.039
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Sanifoam Siinger 369.659.472 40.975.049 395.563.832 17.723.086 24.877.520 140.503.131
Sanko Pazarlama 1.019.550.000 518.692.256 984.350.623 37.697.631 14.689.888 1.429.770.327
Sarkuysan 5.544.000.000 1.118.170.629 7.306.948.447 437.733.380 625.179.316 11.603.668.782
Sasa Polyester 34.764.800.000 4.035.799.000 42.514.753.000 1.773.536.000 2.115.616.000 10.859.828.000
Say Yenilenebilir Enerji 545.900.000 78.467.545 547.975.654 61.176.043 78.815.379 323.259.764
Sekuro Plastik 266.453.150 106.898.088 381.542.683 3.148.814 30.972.260 248.015.648
Selguk Ecza Deposu 5.520.690.000 4.166.086.526 4.015.915.338 822.858.744 1.069.582.694 23.799.029.662
Selguk Gida 93.500.000 38.428.514 93.117.177 591.933 -55.553 34.052.880
Seyitler Kimya 666.250.000 58.923.432 647.717.160 22.605.674 6.955.572 54.503.064
Silverline Endustri 231.750.000 55.655.087 262.220.029 13.841.942 53.399.667 874.247.499
Soktas 449.096.000 184.290.689 827.685.357 -17.919.215 99.959.312 338.214.070
Smartiks Yazilim 167.915.375 66.965.036 175.014.542 2.759.220 15.715.230 30.150.977
Sok Marketler Ticaret 6.792.407.138 490.451.894 8.260.445.087 477.919.798 2.537.563.101 26.384.826.392
Sénmez Filament 1.931.400.000 247.748.255 1.923.690.666 41.343.371 9.911.898 10.930.623
Tat Gida 1.301.520.000 847.698.908 1.510.501.968 277.707.065 136.112.707 958.147.704
Turkeell 33.638.000.000  21.916.782.000 45.148.339.000 4.948.576.000 14.265.325.000 32.679.821.000
Tek-Art Turizm 369.000.000 769.407.929 708.632.594 -50.274.423 11.464.164 40.294.556
TGS Dig Ticaret 240.600.000 62.774.838 218.306.730 10.674.031 9.687.143 21.818.366
Tirk Hava Yollari 20.658.600.000  57.598.000.000  139.250.600.000 5.847.000.000 20.530.000.000 74.441.000.000
Mondi Tire Kutsan 1.744.000.000 506.678.138 2.096.831.008 239.420.307 323.449.918 2.061.182.198
Teknosa I¢ ve Dis Ticaret 1.244.190.000 136.049.000 1.355.882.000 96.076.000 619.801.000 6.883.355.000
Trabzon Liman 628.740.000 177.825.946 495.689.848 64.236.892 51.438.666 85.055.017
Temapol Polimer Plastik 201.852.000 54.644.472 258.219.592 16.912.543 32.396.091 205.812.297
Timosan Motor ve Traktor 1.841.150.000 865.099.409 2.058.159.575 93.759.461 189.379.900 1.238.959.902
Tofas Oto. Fab. 29.400.000.000 5.001.842.000 33.438.821.000 2.703.634.000 4.173.538.000 28.803.718.000
Turcas Petrol 909.936.000 407.825.967 1.734.179.840 127.055.180 35.674.746 80.805.547
Tirk Telekom 26.355.000.000  15.267.129.000 43.639.372.000 5.782.291.000 14.771.102.000 32.059.003.000
Tirk Traktor 8.800.548.100 1.430.077.486 8.821.632.100 1.246.241.921 1.658.813.579 10.483.963.896
Tuggelik 422.100.000 152.591.630 564.636.100 38.562.720 61.862.985 315.586.249
Tukas 1.840.387.500 631.999.478 2.422.227.321 107.946.670 200.689.086 915.508.042
Tipras 35.008.604.160  13.535.035.000 44.274.550.160 2.303.806.000 6.338.310.000 114.491.249.000
Ulaglar TurizmYat. 98.229.017 33.065.524 86.034.637 830.440 -1.964.898 0
Ulker Biskivi 6.901.560.000 2.800.809.000 12.495.851.000 989.536.000 1.742.392.000 10.843.206.000
Ulusoy Elektrik 4.100.000.000 402.960.711 4.112.089.989 -9.825.162 13.312.580 841.932.577
Ulusoy Un Sanayi 996.863.400 602.375.684 1.905.160.035 45.375.274 220.092.082 7.119.665.379
Usak Seramik 401.800.000 408.956.316 609.437.444 13.437.730 84.991.922 603.053.287
Vakko Tekstil 1.494.400.000 373.110.324 1.940.636.964 104.169.742 327.289.047 1.428.939.651
Vanet Gida 145.000.000 37.168.161 140.633.396 4.605.189 -436.897 11.802.067
Vestel Beyaz Esya 9.840.000.000 3.715.153.000 10.996.416.000 1.726.645.000 2.331.909.000 14.634.316.000
Vestel 8.500.462.009 7.350.975.000 15.893.881.009 1.860.205.000 4.072.742.000 29.396.724.000
Viking Kagit 265.020.000 -77.099.936 511.875.135 -55.120.954 10.248.110 293.115.888
Yaprak Siit ve Besi Cift. 431.964.000 33.894.431 444.239.622 2.669.449 7.996.685 44.208.746
Yatag 2.001.313.738 667.246.548 2.292.326.460 219.729.606 412.872.671 2.501.788.543
YaylaEn. Ur. Tur. Veing 160.597.500 66.459.827 196.439.570 -5.305.055 -4.314.301 8.375.520
Yesil Yatirim Holding 442.900.000 500.162.880 434.712.643 46.475.860 -451.035 0
Yikselen Celik 657.500.000 211.023.935 780.761.055 58.728.438 97.030.310 459.666.697
Yiinsa 335.923.200 73.169.475 439.020.628 -2.416.510 18.078.175 239.156.581
Yesil Yapi 248.997.362 290.448.826 258.334.548 -24.197.929 -1.067.217 15.058.876
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Zorlu Enerji 4.100.000.000 2.306.450.000 20.319.668.000 -79.984.000 2.105.653.000 10.011.351.000
Kaynak:Finnet
(*) Gzsermaye en son agiklanan mali tablolardaki veridir.

BiST Tiim(Mali Sektér ve Spor Sirketleri harig)

Firma Firma
Fiyat / Kazang Degeri/FAVOK Degeri/Satislar PD/DD

ACSEL 14,68 16,59 2,28 2,93
ADEL AD 25,11 2,57 4,41
ADESE AD AD 823 0,35
AEFES 9,44 3,12 0,53 0,93
AFYON 14,76 19,19 3,98 2,47
AKCNS 17,56 8,06 1,34 2,25
AKENR AD 13,45 2,73 AD
AKSA 7,40 6,49 1,30 3,17
AKSEN 9,94 5,79 1,22 1,73
AKSUE 166438 52:6% 3897 1963
ALCAR 6553 5471 3,22 +66
ALCTL 18,26 13,74 0,74 1,78
ALKA 14,38 11,53 1,42 3,88
ALKIM 15,12 12,04 2,81 4,89
ANELE AD AD 1,21 1,20
ARCLK 6,62 5,26 0,62 1,54
ARDYZ 8,15 7,27 4,34 4,03
ARENA 15,19 6,52 0,20 1,46
ARMDA 3944 18,77 0,49 3,11
ARSAN 4,62 10,05 1,54 1,05
ARZUM 22,71 11,83 1,01 3,65
ASELS 8,14 8,76 2,23 1,82
ASUZU 18,57 7,73 0,93 2,72
ATEKS 16,25 28,58 2,35 1,53
AVOD AD 3250 2,72 685
AVTUR 3536 #5567 3483 1,09
AYCES 85;64 5446 2428 5,88
AYEN 23,67 9,11 3,66 1,73
AYGAZ 9,17 10,86 0,46 2,10
BAKAB 27,99 12,96 1,06 3,12
BANVT 10575 17,25 1,36 5,80
BAYRK 4348 17,02 3,23 3,22
BEYAZ 24,57 15,99 0,45 5,32
BFREN 5644 4754 6742 25:76
BIMAS 12,10 7,04 0,63 5,62
BlzZIM 18,60 1,21 0,06 4,92
BLCYT 24,97 11,35 4,17 5,13
BNTAS 10,13 11,23 1,67 1,56
BOSSA 8,32 7,01 2,05 4,14
BRISA 7,94 6,36 1,48 3,80
BRKSN 16,52 10,44 1,08 2,87
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BRSAN 10,93 9,71 1,09 0,75
BSOKE AD 44-04 3,90 AD
BTCIM AD 20,86 2,84 1167
BUCIM 8,37 4,50 0,80 1,59
BURCE AD 35-58 2,32 2,64
BURVA AD 130,87 52 24743
CCOLA 11,07 5,59 1,20 2,18
CELHA 3176 8,19 0,52 5,15
CEMAS 12,35 14,80 1,79 1,07
CEMTS 6,87 5,19 1,12 2,02
CEOEM 3938 244:86 3,55 4,20
CIMSA 6,28 7,78 1,53 2,02
CLEBI 23,86 8,72 2,41 652
CMBTN AD 18,49 0,99 13347
CRFSA AD 8,48 0,76 AD
CUSAN 8,53 6,21 0,85 2,51
DAGI AD 17,02 2,09 1,48
DARDL 86774 17,33 1,60 2,56
DERIM AD 4788 1,02 3,33
DESA 43555 8,43 1,55 3,85
DESPC 21,11 12,09 0,44 2,07
DEVA 6,64 6,38 2,45 2,27
DGATE 22,16 8,45 0,21 2,51
DGKLB 10,30 6,16 0,92 5,01
DITAS 14,24 11,88 2,14 636
DMSAS 13,52 10,55 1,03 2,70
DNISI 18,18 21,72 2,82 2,59
DOAS 5,15 3,73 0,35 2,66
DOBUR 550344 266757 276 56722
DoCo 426 10,72 2,72 620
DOGUB AD AD 338 &62
DURDO 16,85 8,76 1,65 5,72
DYOBY 9,90 5,05 0,71 3,08
EDIP AD 37593 1485 AD
EGEEN 11,79 12,64 4,57 5,08
EGGUB 14,54 9,50 2,66 4,75
EGPRO 8,22 5,63 1,23 3,03
EGSER 6,77 5,08 1,28 2,49
EMKEL 20,76 6,95 1,26 2,24
ENJSA 11,16 6,04 0,95 1,82
ENKAI 9,74 5,21 1,50 1,02
EPLAS 7,98 11,37 1,27 2,89
ERBOS 12,73 13,74 2,38 3,84
EREGL 5,44 3,43 1,26 1,32
ERSU AD AD 26 2,54
ESCOM 8,08 AD 35464 2,77
ESEN 2,44 13,59 940 098
FADE 13,62 43542 981 2,66
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FLAP AD 7720 765 1,61
FMIZP 36:82 3541 928  26:67
FONET 14,50 12,54 630 4,26
FORMT 4023 12,19 1,76 1,39
FRIGO 8,86 5,53 1,66 3,37
FROTO 9,81 8,72 0,97 723
GEDZA 10,49 7,84 2,84 3,22
GENTS 8,62 5,91 0,90 1,88
GEREL 22,19 3792 1,71 3,20
GOLTS 29,71 13,60 1,52 2,07
GOODY 7,50 4,41 0,56 1,83
GSDDE 10,21 7,12 489 1,71
GUBRF 55722 18,73 3,06 12,55
HATEK 13,29 10,16 1,56 1,13
HEKTS 30,00 20,24 536 603
HURGZ AD AD 4,22 2,59
IHEVA 7,25 4,99 069 0,77
IHGZT 3863 AD 1,89 0,80
INDES 8,37 3,11 0,09 2,28
INTEM 3164 17,42 3,14 1333
IPEKE 6,51 AD -1,10 1,81
ISDMR 5,28 3,48 1,30 1,37
1ZFAS 15,17 10,63 1,74 3,56
1IZMDC 12,16 7,00 0,72 2,17
IZTAR AD 513,49 16,36 12,78
JANTS 23,59 22,73 5,02 1402
KAPLM 25,00 13,39 1,45 701
KAREL 11,09 9,49 1,61 2,91
KARSN 477632 14,47 2,91 4,51
KARTN 17,74 12,95 2,86 567
KATMR AD 12,83 3,88 1,36
KERVT 7,05 6,83 0,86 2,15
KFEIN 46,84 8,35 1,78 2,69
KLMSN 8,73 9,70 1,08 1,42
KNFRT 23,97 12,60 2,08 3,02
KONTR 3429 3768 [
KONYA 34800 12290 731 1089
KORDS 9,63 7,64 1,23 1,54
KOZAA 6,27 AD -0,33 1,46
KOZAL 7,34 4,38 231 1,73
KRDMA 2,84 1,58 0,48 1,25
KRDMB 2,81 1,57 0,47 1,23
KRDMD 3,28 1,89 0,57 1,44
KRONT 52;34 4789 58  H85
KRSTL 74,05 AD 0,86 1,06
KRTEK 11,08 5,81 1,18 1,75
KRVGD 10,82 12,29 2,07 2,76
KUTPO 8740 6396 517 726
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LINK 27,87 26,86 1350 635
LKMNH 6,80 5,28 1,25 2,34
LOGO 21,26 16,11 593  65%
LUKSK 14,09 10,64 4,41 3,94
MAALT 43,08 87911 17476 197
MAKTK 3911 23,55 642 4,85
MARTI 1,46 49.85 1069 AD
MAVI 13,53 4,67 1,00 4,25
MEGAP 8,59 7,47 051 2,68
MEPET 7,59 7,40 0,52 0,81
MGROS 26,29 3,34 0,27 3737
MIPAZ 26,07 AD 864.09 2,75
MNDRS 5,84 5,49 0,96 0,66
MPARK 27,30 6,01 1,45 12,94
MRSHL AD AD 3,78 35,08
MZHLD 7,29 8,40 093 2,83
NATEN 2,25 10,00 602 0,81
NETAS AD 35978 0,82 2,05
NIBAS AD AD 979 4,83
NUHCM 11,55 12,16 3,07 3,38
ODAS 13,82 9,92 2,70 1,16
OLMK 12,78 10,07 1,00 3,52
ORGE 6,21 5,26 2,00 161
OTKAR 9,93 12,30 2,51 742
OYAKC 12,43 8,55 1,97 2,94
OYLUM 4165 3560 2,58 4,56
OZBAL 25926 5813 5,05 899
OZRDN 17,37 8,42 1,77 567
PAMEL 62040 52520 25341 25388
PAPIL 6268 1-110,69 1169 4,68
PARSN 8,71 13,80 3,54 1,97
PENGD 27,11 17,94 2,27 2,20
PETKM 3,61 4,11 0,91 1,45
PETUN 6,94 7,49 0,80 0,92
PGSUS AD 15,14 3,22 1,55
PINSU AD 24,13 2,11 828
PKART 22,84 14,50 1,23 5,59
PKENT 413 8177 3484 5563
PNSUT 23,94 11,15 0,48 0,70
PRKAB 16025 5432 1,75 14,76
PRKME 11,20 18,68 1050 0,94
PRZMA 9,77 3206 3,23 1,71
PSDTC 13,38 13,26 1L 4,76
RODRG AD 19,64 489 633
RTALB 8,10 7,00 2,38 3,05
RYSAS 29,17 7,95 2,73 2,21
SAFKR 23,50 12,78 1,84 3,41
SAMAT AD 12,08 1,77 789
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SANEL AD 508,08 432 1417
SANFM 20,86 15,90 2,82 802
SANKO 27,05 67401 0,69 1,97
SARKY 12,67 11,69 0,63 4,96
SASA 19,60 20,10 391 861
SAYAS 8,92 6,95 1,70 696
SEKUR 84;62 12,32 1,54 2,49
SELEC 6,71 3,75 0,17 1,33
SELGD 15786 AD 2,73 2,43
SEYKM 29,47 9342 588 1131
SILVR 16,74 4,91 0,30 4,16
SKTAS AD 8,28 2,45 2,44
SMART 80-86 11,14 5,80 2,51
SOKM 14,21 3,26 0,31 13:85
SONME 4672 19408 589 480
TATGD 4,69 11,10 1,58 1,54
TCELL 6,80 3,16 1,38 1,53
TEKTU AD 6481 +458 0,48
TGSAS 22,54 22,54 10;01 3,83
THYAO 3,53 6,78 1,87 0,36
TIRE 7,28 6,48 1,02 3,44
TKNSA 12,95 2,19 0,20 545
TLMAN 9,79 9,64 5,83 3,54
TMPOL 11,94 7,97 1,25 3,69
TMSN 19,64 10,87 1,66 2,13
TOASO 10,87 8,01 1,16 5,88
TRCAS 7,16 4861 2446 2,23
TIKOM 4,56 2,95 1,36 1,73
TTRAK 7,06 5,32 0,84 645
TUCLK 10,95 9,13 1,79 2,77
TUKAS 17,05 12,07 2,65 2,91
TUPRS 15,20 6,99 0,39 2,59
ULAS 11829 AD AD 2,97
ULKER 6,97 7,17 1,15 2,46
ULUSE AD 308;89 4,88 1017
ULUUN 21,97 8,66 0,27 1,65
USAK 29,90 7,17 1,01 0,98
VAKKO 14,35 5,93 1,36 4,01
VANGD 3449 AD 92 3,90
VESBE 5,70 4,72 0,75 2,65
VESTL 4,57 3,90 0,54 1,16
VKING AD 49895 1,75 AD
YAPRK 161:82 5555 6,65 1274
YATAS 9,11 5,55 0,92 3,00
YAYLA AD AD 2345 2,42
YESIL 9,53 AD AD 0,89
YKSLN 11,20 8,05 1,70 3,12
YUNSA AD 24,28 1,84 4,59
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YYAPI AD AD 1745 0,86
ZOREN AD 9,65 2,03 1,78
Ortalama(Medyan) 9,77 8,45 1,27 2,91
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EK 2:Raporu Hazirlayan Uzmanin Lisans Belgesi

sanslama 5PLO1833249131357

Sermaye Piyasas:
sicil ve Egitim Kurulusu

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SiCiL VE EGIiTiM KURULUSU A.S.
LISANS DURUM BELGESI

MERNIS KiMLIK BILGILERI
T.C. Kimlik No : 34411740958
Adi Soyadi : ENVER ONUR MUTLU

LISANS BILGILERI

Lisans Adi :  SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI DUZEY 3 LISANSI
Belge Numarasi ;200581

Gecerlilik Tarihi : 26.01.2024

Dizenlenme Tarihi : 11.06.2015

Lisans Durumu :  AKTIF LISANS

iLGiLi MAKAMA

Lisans kayitlannin Kurulusumuz nezdinde tutuldugu Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi lzerinde
yapilan sorgulama sonucunda; ENVER ONUR MUTLU isimli kisinin ilgili lisansina ait bilgiler yukanda
verilmistir.
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MENKUL DEGERLE

DPL

Lssanslama Sicil ve Egitim Kurulusy

Tarih : 11.06.2015 No : 200581

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulunun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkmnda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Enver Onur MUTLU

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansini almaya hak

kazanmustir. /
7( Cfven HANLIONLD Tuba ERTUGAY YILDIZ

LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR (V)
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