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Mopas Marketcilik Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz
Raporu

1- Amag
Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, Al Capital
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, info Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin (“Info Yatirim”) Mopas
Marketcilik Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket” veya “Thrage1”) igin 15.01.2025 tarihinde hazirladigi ve
17.01.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da
teklif igermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve
hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1r A1 Capital Yatirim Menkul Degerler

A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilaileri

Ihraca Mopas Marketcilik Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
Halka Arz Eden Pay Sahibi Thrace1

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye 230.000.000 TL

SPK Onay Tarihi 16.01.2025

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Info Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat Ile Talep Toplama

Aracilik Tiirii En Iyi Gayret Araciligt
Talep Toplama Tarihleri 21-22-23/01/2025 (3 Giin)
Halka Arz Fiyati 35,00 TL

57.330.000 TL / B Grubu

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu)

- Sermaye Artigi: 43.000.000 TL
- Ortak Satis1 : 14.330.000 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri

10.191.000.000 TL

Halka Arz iskontosu %21

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 8.050.890.000 TL
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 273.000.000 TL
Halka Arz Sonras1 Halka Ac¢iklik Orani %21,00

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka A¢iklik Orani %21,00

Halka Arz Biiyiikliigii 2.006.550.000 TL

Borsa Kodu / Pazar

MOPAS.E / Yildiz Pazar

Tahmini islem Gorme Tarihi

21-23/01/2025

Fiyat istikrar1/ Arac1 Kurum Ad1

Planlanmamaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baglamasindan
itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki pay miktarini artirmayacagini, yeni bir
satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar almayacagini, Ortaklar, halka
arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baslamasindan itibaren 1 yil
boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi kararlarinda
olumlu oy kullanmayacagini sahip olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin dolasimdaki pay miktarinin artmasinda yol agacak sekilde satisa
ve/veya halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit etmistir.

Azami Talep Tutar

Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (19/09/2023 tarihli ve 1508 s.k.) sayili ilke Karar1 geregi yatirimci
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimeinin dahil oldugu
gruba tahsis edilen toplam pay tutarinin dortte birini gecemeyecektir.

Tahsisat

- Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar: %67
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- Sirket Calisanlari : %3,0
- Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar: %20
- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar: %10

Fon Kullanim Yeri - Yeni magaza yatirimlari: %40-45

- GES yatirimlari: %15-20

- Tarimsal yatirimlar: %15

- Isletme sermayesi: %15

- E-ticaret ve teknoloji yatirimlari: %10

Dagitim Sekli Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar ve Sirket Calisanlari: Esit Dagitim Yontemi
kullanilacaktir.

Yurt ici Kurumsal ve Yurt Disi Kurumsal Yatirnmcilara Dagitim: Her bir
Yurt I¢i Kurumsal ve Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimer’ya verilecek pay miktarina
Konsorsiyum Lideri tarafindan karar verilecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, “Mopas insaat Gida Otomotiv Dayanikli Tiiketim Mallari ithalat ihracat Pazarlama Limited Sirketi”
ticaret unvani ile 12.04.1996 tarihinde istanbul'da kurulmustur. 2005 yilinda ise nevi ve unvan degisikligine
giderek unvanini “Mopas Marketcilik Ticaret Anonim Sirketi”, 2011 yilinda da unvanini “Mopas Marketgilik
Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi” olarak degistirmistir. Sirket, hizli tiikketim perakendeciligi (FMCG-
Fast Moving Consumer Goods) sektoriinde faaliyet gostermektedir. Magaza perakendeciligi ve e-ticaret
kanallarinda, 10 ana kategoride olmak iizere 18.840 ¢esit iirlin miisterilerine hizmet sunmakta olup Sirket’in
30.09.2024 tarihi itibariyla 123 adet satis magazasi bulunmaktadir. Ana {iriin kategoriler; Gida-Sekerleme,
Sebze-Meyve, Kirmizi Et-Beyaz Et, Siit-Kahvaltilik, igecekler, Bebek, Kagit-Kozmetik, Deterjan-Temizlik,
Ev-Pet ve Tiitiin iirlinlerinden olugsmaktadir. 1999 yilinda Ak Mopas Gida Dayanikli Tiiketim Mallar1 Tekstil
Otomotiv ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvanli sirket kurulusu ile Bursa ilindeki ilk magaza agilmistir.
Ayrica, sebze-meyve operasyonlari i¢in Antalya ili Serik ilgesi ile Bursa ili Yenisehir il¢esinde iiriin tedarik
depolar1 bulunmaktadir.

Sirket’in farkli boyutlarda market konseptine sahip 250 metrekareden 2.000 metrekareye kadar fiziki alan
blytikligli ve iriin cesitliligine bagli olarak 4 farkli magaza konseptiyle 123 adet satis magazasi
bulunmaktadir. Fiziki magazalarinin yaninda ayrica Sirket, e-ticaret satis kanalindaki faaliyetleri kapsaminda
www.mopas.com.tr adli internet adresi ve “MOPAS” adli mobil uygulamasi basta olmak tiizere 3. taraf e-
ticaret platformlar1 tizerinden de satis islemlerini gergeklestirmektedir. Sirket’in tiim fiziki satis magazalari
Istanbul ve Kocaeli ilgelerinde hizmet vermektedir. Fiziki magaza ve e-ticaret operasyonlar1 8 satin alma
birim miidiirliigi ve 9 bolge midiirliigii ile yonetilmektedir. 2021 y1l sonunda 90 olan magaza sayisi, 2022
y1l sonunda 119 adede, 2023 yil sonunda da 122 adede yiikselmistir. Sirket’in toplam hizmet alan1 140 bin
metrekarenin (satis ve magaza depo ve lojistik depo) iizerinde olmakla birlikte Sirket blinyesinde kirmizi-
beyaz et operasyonlarini daha verimli bir sekilde yiiriitmek amaciyla Sirket’in isletmecisi oldugu 1.250 m?
kapal1 alana entegre et isleme tesisi bulunmaktadir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023, 30.09.2023 ve 30.09.2024 tarihleri itibartyla gelir tablosu asagida
yer almaktadir.
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Kar / Zarar Tablosu (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024
Net Satiglar 7.740.549.391 | 8.951.907.525 | 11.359.651.958 | 8.223.730.402 | 9.226.235.175
Briit Kar 1.531.723.586 | 1.667.835.790 2.856.488.313 | 1.640.695.361 | 2.471.512.491
Faaliyet Kari/Zarar1 -106.622.552 -207.151.317 225.036.852 -170.457.934 -108.834.310
Donem Kary/Zarari 110.617.319 356.230.584 759.830.122 269.463.603 47.288.912
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Karlilik Oranlar: 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024

Briit Kar Marji 19,8% 18,6% 25,1% 20,0% 26,8%

Faaliyet Kar Marj1 -1,4% -2,3% 2,0% -2,1% -1,2%

Net Kar Marji 1,4% 4,0% 6,7% 3,3% 0,5%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 30.09.2024 tarihleri itibariyla bilancosu asagida yer

almaktadir.

Se¢ilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024

Donen Varliklar 1.981.792.302 |2.543.584.123 | 2.269.503.736 | 2.511.091.102
Duran Varliklar 2.067.880.312 |2.461.329.645 | 2.566.863.334 | 2.765.256.515
TOPLAM VARLIKLAR 4.049.672.614 |5.004.913.768 | 4.836.367.070 | 5.276.347.617
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 1.681.145.198 |2.026.683.018 | 1.830.206.535 | 2.154.424.669
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikkler 903.270.700 932.969.649 |1.014.598.324]1.087.116.933
Ozkaynaklar 1.465.256.716 |2.045.261.101 | 1.991.562.211 | 2.034.806.015
TOPLAM KAYNAKLAR 4.049.672.614 |5.004.913.768 | 4.836.367.070 | 5.276.347.617

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik vapisi

Sirket’in halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi Halka Arz Sonrasi Hissedarhik Yapisi
Pay Sahibi

Grubu | Tutar (TL) Orani (%) Tutar (TL) Oram (%)
““ A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2,11%
Fatma NARMAN ULKU B 40.848.000 17,76% 37.944.742 13,90%
. A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2,11%
Abdalmecit DEMIRER B 32.361.000 14,07% 29.986.519 10,98%
A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2,11%
Selahattin SEN B 21.160.000 9,20% 19.483.390 7.14%
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_ A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2,11%
Haci Fersat NARMAN B 17.526.000 7.62% 16.075.804 5,89%
A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2.11%

Haci Mustafa NARMAN B 15.249.000 6,63% 13.940.671 5,11%
_ A 5.750.000 2,50% 5.750.000 2.11%
Haci Dursun NARMAN B 15.249.000 6,63% 13.940.671 5.11%
Zekeriya NARMAN B 22.816.000 9,92% 21.304.464 7.84%
Nedim KURT B 14.835.000 6,45% 13.910.715 5,10%
Eyiip NARMAN B 5.888.000 2,56% 5.521.152 2,02%
Mahmut Celal SEYREK B 3.496.000 1,52% 3.278.184 1,20%
Solmaz SEN B 1.518.000 0,66% 1423422 0,52%
Murat Selcuk SEN B 1.518.000 0,66% 1423422 0,52%
Serpil Tuba SEN B 1.518.000 0,66% 1423422 0,52%
Mehmet Serkan SEN B 1.518.000 0,66% 1423422 0,52%
Halka Acik B - 57.330.000 21,00
TOPLAM 230.000.000 100,00 273.000.000 100,00

Kaynak: Izahname

6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basina degeri tespit edilirken “Gelir Yaklasim” ve “Pazar Yaklasimi” sonucunda bulunan
0zsermaye degerleri kullanilmistir.

1) Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)

INA Ozet Tablo (Milyon TL)
Firma Degeri 8.320
Ug Deger Biiyiime Orani 5%
Net Finansal Borg (-) -184
Piyasa Degeri (30.09.2024) 8.504
Piyasa Degeri (31.12.2024) 9.172

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
2) Piyasa Carpanlar1 Analizi

Sirket’in yurt i¢i ve yurt dist FD/FAVOK ve F/K ¢arpan oranlarina gére degerleme dzetini gosteren tablolar
asagida yer almaktadir
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a) Yurt I¢i Carpan Analizi

FD / FAVOK Carpan Analizi Milyon TL
Mopas FAVOK 2024/09 1.290,9
Yurtici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK 9,2
Yurtici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 11.833
Net Borg 2024/09 624
Yurtici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 11.290
Yurti¢i Benzer Sirketlerden Gelen Nihai Piyasa Degeri 11.290
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
b) Yurt Dis1 Carpan Analizi

FD / FAVOK Carpan Analizi Milyon TL
Mopas FAVOK 2024/09 1.290,9
Yurtdis: Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK 14,8
Yurtdis: Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK Carpanina Gére Hesaplanan Firma Degeri 19.092
Net Borg¢ 2024/09 624
Yurtdis: Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK Carpanina Goére Hesaplanan Piyasa Degeri 18.467
Yurtdis1 Benzer Sirketlerden Gelen Nihai Piyasa Degeri 18.467

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3) Degerleme Sonucu

Degerleme ¢alismasinda indirgenmis nakit akimlari ve halka agik yurt i¢i benzer sirketlerden elde edilen
piyasa ¢arpanlari analizi %50-%50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Yurt Dis1 Benzer Sirket
carpanlar1 Fiyat Tespit Raporu’nda degerlendirilmis olup, degerleme ¢alismasina dahil edilmemistir.

Degerleme Ozeti (Milyon TL) Hesaplanan Ozsermaye Agirhk Pay Basina Ozsermaye
Degeri Degeri

INA Modeline Gore Ozsermaye Degeri 9.172 50% 39,88

Yurt Dis1 Carpanlara Gore Ozsermaye Degeri 18.467 0% 80,29

Yurt I¢i Carpanlara Gore Ozsermaye Degeri 11.209 50% 48,73

Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 10.191 100% 44,31

Halka Arz Iskontosu 21%

Iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 8.050 35,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

7- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi” ve “Carpan Analizi” yontemleri kullanilmus
olup 10.191 Milyon TL o0zsermaye degerine ulasilmistir. Sirketin pay basma degeri 44,31 TL olarak
hesaplanmistir. %21 halka arz iskontosu sonrasinda pay basina deger ise 35,00 TL olarak hesaplanmistir.
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Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektdr hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimciya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme
ve degerleme yapmalarina olanak verecek 6l¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt disi ¢arpan analizinde kullanilan
sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlar1 Yéntemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin &zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gézlenmesine katki sagladigi,

e Carpan analizinde FD/FAVOK carpanlarinin kullanilmasimnin sirketin operasyonel faaliyetleri ile uyumlu
oldugu,

e 2024 yili i¢in %31,7 olarak belirlenen ve 2025-2031 yillari arasinda kademeli diislis gostererek
projeksiyon doneminin sonunda %20,2 olacagi 6ngorillen AOSM’nin ihtiyatl oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %21 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla halka arz pay fiyat: 35,00 TL olarak hesaplanmustir.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme
amactyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan almmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda ad1 gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligr ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.



