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1. Raporun Konusu, Gerekc¢esi ve Amaci:

Elite Naturel Organik Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Elite Naturel” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka
arzinda Teblig’in 29. Madde 1. fikrasI uyarinca halka arz fiyatinin belirlenmesi icin tarafimizca
hazirlanan Fiyat Tespit Raporu (“FTR”) 05.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu
(“KAP”Ynda yayimlanmis ve Sirket paylari 15.11.2021 tarihinde islem gérmeye baglamistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29/4 Maddesi geregince Halk
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan igsbu rapor FTR’de esas alinan halka arz fiyati
ile rapor tarihi olan 31.12.2021 tarihine kadar olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi
nedenleri hakkinda degerlendirmeler icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
tavsiye niteligi tasimamaktadir.

Aciklamalar:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca;

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 4. Fikrasi uyarinca;
“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satiga aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gbérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alti ay sonra yapiimasi
ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki stirenin asgari olarak dért ay olmasi ve bu raporlarda halka
arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda dederlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. Ikiden fazla besten az dederlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgatri olarak (¢ ay bulunmasi zorunludur’.

isbu rapor bu yikimlilik kapsaminda hazirlanmistir.

2. Halka Arza iligkin Ozet Bilgi

Sirket’'in 250.000.000 TL tutarindaki kayitli sermaye tavani igerisinde, 50.000.000 TL tutarindaki
cikariimis sermayesinin, mevcut ortaklarin ri¢ghan haklarinin tamamen kisitlanmasi suretiyle,
54.0000.000 TL’ye gikartiimasi nedeniyle artirilacak 4.000.000 TL nominal dederli sermayeyi
temsil eden paylar ile Sirketinizin mevcut ortaklarindan Ahmet Yagsar ESMEKAYA’nin sahip oldugu
5.775.000 TL ve Cagri ESMEKAYA'nin sahip oldugu 2.225.000 TL nominal degerli sermayeyi
temsil eden paylar olmak Uzere toplamda 12.000.000 TL nominal deg@erli sermayeyi temsil eden
paylarin 16,30 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis
Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 04.11.2021 tarih ve 56/1610 sayih toplantisinda
onaylanmistir. Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 16,30 TL
sabit fiyattan Borsa disinda talep toplama iglemleri 08 - 09 Kasim 2021 tarihleri arasinda
gerceklestiriimistir. Sirket 65.200.000 TL brut halka arz geliri elde etmigstir. Halka arz asamasinda
2.453.734 TL halka arz maliyeti olusmus olup net halka arz geliri 62.746.266 TL seviyesinde
gerceklesmistir.
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3. Fiyat Tespit Raporu’nda Kullanilan Yontemler

Sirketin paylarinin halka arzinda hazirlanmis olan ve 05.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayinlanan fiyat tespit raporunda Sirket degeri ile halka arz fiyati asagidaki sekilde
tespit edilmigtir.

Sirket'in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve
Yontemleri kapsaminda sirasi ile Madde 20 ve Madde 40 ile asagidaki iki temel yontem
kullanilmigtir.

1. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimi (“INA”)

Degerlemede Esas Alinan Finansal Veriler

2017 — 2021/2C dénemini kapsayan bilanco ve gelir tablosu, diger sirket bilgileri ve beklentileri
IsIginda analiz edilmig, 2021 — 2030 yillari igin projekte edilmistir.

Degerlemede Esas Alinan Finansal Veriler

Degerleme Yontemleri (bin TL) Deger Agirhik  Agirlikl Deger
indirgenmis Nakit Akigi Yéntemi 1.079.237 50,0% 539.618
Piyasa Garpan Analizi

Piyasa Carpani Yaklagimi — Benzer islem Carpanlari (Yurtdigi) 1.258.229 12,5% 157.279
Piyasa Yaklagimi- Benzer Islem Géren Sirketler (Yurtdist) 1.011.230 12,5% 126.404
Piyasa Yaklagimi — BIST Gida Igecek Endeksi Sirketleri 808.929 25,0% 202.232
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri 100,0% 1.025.533

Sirketin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirimis olup 1,025.533 bin TL
O0zsermaye degerine ulasilimistir. Sermayesi 50.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina
degeri 16,30 TL olarak hesaplanmistir. Yaklasik %20,53 oraninda halka arz iskontosu sonrasinda
ise Ozsermaye degeri 815.000 bin TL, pay basina deger ise 16,30 TL olarak hesaplanmistir.

4. Halka Arz Sonuglari

8 - 9 Kasim 2021 tarihlerinde Elite Naturel paylarinin halka arzi “Sabit Fiyatla Talep Toplama”
yontemiyle gergeklestiriimistir. Halka arzda birim fiyat 16,30 TL olarak agiklanmis olup, halka arz
edilen 12.000.000 TL nominal degerli paylarin satigi gergeklesmistir. Halka arz iglemi igin gelen
talep, halka arz tahsisati ve dagitim bilgisi yatirimci grubu bazinda asagidaki tabloda yer

almaktadir.
Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Nominal Nominal Nominal
Yatirnmci Grubu | Deger (TL) Oran Yatinmci Deger (TL) Oran Yatinmci Deger (TL) Oran
Yurtici Bireysel 4.800.000 40,0% 141.711 27.446.965 42,1% 136.612 4.800.000 40,0%
Yurtici Kurumsal 4.800.000 40,0% 83 31.662.538 48,5% 76  4.980.000 41,5%
Yurtdisi Kurumsal | 2.400.000  20,0% 8 6.135.490 9,4% 8 2.220.000 18,5%
Toplam 12.000.000 100,0% 141.802 65.244.993 100,0% 136.696 12.000.000 100,0%
419
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5. Halka Arz Sonrasi Tahmin ve Gergeklesme Verileri

Sirket, paylarinin 15.11.2021 tarihinde Borsa istanbul’da islem gdérmeye baslamasinin ardindan
2021 yil sonu ve 2022 ilk ceyrek finansal verilerini agiklamistir. Sirket'in Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina iligskin bilgiler
asagida yer almaktadir.

Bilango

Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis Gecmis Gecmemis
Bilango (TL) 31.12.2019 31.12.2020  31.12.2021 31.03.2022
Donen Varliklar 105.644.827  239.640.465 370.342.547  348.339.344
Nakit ve Nakit Benzerleri 19.973.544 47.557.007  93.910.846 52.239.023
Finansal Yatirimlar 0 0 30.099 0
Ticari Alacaklar 24.884.621 78.162.940 177.699.187  199.052.786
Diger Alacaklar 1.316.756 29.574.051 6.665.149 4.606.948
Stoklar 49.387.537 76.189.142  78.888.178 85.120.666
Pesin Odenmis Giderler 2.451.733 3.466.481 4.879.618 3.173.614
Diger Dénen Varliklar 7.630.636 4.690.844 8.269.470 4.146.307
Duran Varliklar 28.823.152 60.837.329  64.086.205 68.346.884
Maddi Duran Varliklar 27.334.003 57.419.551  63.402.599 65.306.263
Maddi Olmayan Duran Varliklar 917.135 2.412.246 78.884 740.051
Pesin Odenmis Giderler 369.219 690.528 473.722 491.007
Ertelenmis Vergi Varligi 202.795 315.004 131.000 1.809.563
TOPLAM VARLIKLAR 134.467.979  300.477.794 434.428.752  416.686.228
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 45.294.885  118.928.378 179.345.944  132.479.858
Kisa Vadeli Borglanmalar 372.077 13.321 111.735.833 44.550.699
Uzun Vadeli Borglanmarin Kisa Vadeli Kisimlari 17.313.060 71.396.037 0 0
Ticari Borglar 19.716.328 37.330.084 53.659.317 74.813.483
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.008.721 1.205.176 1.513.388 1.451.545
Diger Borglar 1.227.600 0 14.855 150.595
Ertelenmis Gelirler 1.180.033 960.989 1.065.075 2.452.100
Doénem Kari Vergi YUkumlulugu 3.103.905 7.544.790 10.835.686 8.575.843
Diger Kisa Vadeli Yukumlulikler 1.373.161 477.981 521.790 485.593
Uzun Vadeli Yikiimliiliikler 34.750.957 48.451.775  18.682.508 27.684.647
Uzun Vadeli Borglanmalar 33.122.902 45.635.060 17.117.876 18.912.791
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.232.041 1.742.085 1.006.068 8.304.798
Ertelenmis Vergi Yukimltlugu 276.019 295.008 454,948 454.948
Diger Uzun Vadeli Yukimldlukler 119.995 779.622 103.616 12.110
Ozkaynaklar 54.422.137  133.097.641 236.400.300 256.521.723
Odenmig Sermaye 10.000.000 50.000.000  54.000.000 54.000.000
Sermaye Duizeltmesi Farklari 24.341 24.341 24.341 24.341
Geri Ainmis Paylar (-) (200.000) 0 0 0

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 2.712.944 35.084.400 35.568.047 0
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 19.087.536 2.403.422 3.772.200 3.782.200
Paylara lliskin Primler 0 0 61.200.000 61.200.000
Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmelerinin Etkisi (+/-) 0 0 0 (258.124)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler 0 0 0 30.175.674
Gegmis Yil Karlari/Zararlari 1.144.802 16.206.710  44.216.700 81.720.568
Net Dénem Kari/Zarari 21.652.514 29.378.768  37.619.012 25.877.064
TOPLAM KAYNAKLAR 134.467.979  300.477.794 434.428.752  416.686.228
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Gelir Tablosu
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gegmis Gecmis Gegmis Gecmemis
GELIR TABLOSU (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2022
Hasilat 113.448.340 205.691.715 293.627.661  140.123.886
Satiglarin Maliyeti (-) (55.022.000) (93.842.794) (93.900.963) (43.311.406)
BRUT KAR / (ZARAR) 58.426.340  111.848.921  199.726.698 96.812.480
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (21.994.875) (31.461.041) (71.331.952) (43.587.964)
Genel Yonetim Giderleri (-) (5.635.013)  (8.771.973)  (9.069.720)  (2.700.074)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 (456.434) (2.356.806) 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.042.768 6.373.571 1.355.094 1.482.157
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (593.243) (7.016.289) (6.103.299) (1.784.857)
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 31.245.977 70.516.755 112.220.015 50.221.742
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler/(Giderler) ) (1.052.121) (2.497.767) (4.170.436) 0
FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ONCESI FAALIYET
KARI / (ZARARI) 30.193.856 68.018.988  108.049.579 50.221.742
Finansman Gelirleri 13.337.946 25.653.195 22.885.004 29.072.699
Finansman Giderleri (-) (18.783.305)  (56.801.833) (82.466.353)  (44.899.433)
VERGI ONCESI KAR / (ZARAR) 24.748.497 36.870.350 48.468.230 34.395.008
Vergi Gideri (-) (3.103.905)  (7.544.790) (10.835.686)  (8.575.843)
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 7.922 53.208 (13.532) 57.899
DONEM KARI / (ZARARI) 21.652.514 29.378.768 37.619.012 25.877.064
Briit Kar Marji (%) 52% 54% 68% 69%
Faaliyet Kar Marji (%) 27% 35% 40% 36%
Faaliyet Kar1 Zarari Degisimi (%) 131% 64%
Esas Faaliyet Kar Marji (%) 28% 34% 38% 36%
Esas Faaliyet Kari Zarari Degisimi (%) 126% 59%
Net Kar Marji (%) 19% 14% 13% 18%

2021 yili ve 2022 yih ilk ceyrek finansal veriler ile Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan finansal veriler
asagida yer almaktadir.

. 31.12.2021

Itibaryla Yil

Sonu

Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Hedeflerinin

Denetimden Denetimden Denetimden Gergeklesme

Gegmis Gegmis Gegmis  Projeksiyon Orani (%)

(TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021

Hasilat 113.448.340 205.691.715 293.627.661  235.120.961 125%

Satiglarin Maliyeti (-) (55.022.000) (93.842.794) (93.900.963) (109.122.805) 86%

BRUT KAR / (ZARAR) 58.426.340 111.848.921 199.726.698  125.998.155 159%
Briit Kar Marji (%) 52% 54% 68% 54%

Faaliyet Giderleri (-) (27.629.888) (40.689.448) (82.758.478)  (48.408.759) 171%

FAALIYET KARI / (ZARARI) 30.796.452 71.159.473 116.968.220 77.589.397 151%
Faaliyet Kar Marji (%) 27% 35% 40% 33%

Amortisman 3.018.816 3.418.603 3.572.672 4.284.227 83%

FAVOK! 33.815.268 74.578.076 120.540.892 81.873.624 147%
FAVOK Marji (%) 30% 36% 41% 35%

L FAVOK hesabi, “Briit Kar — ARGE Giderleri — Pazarlama, Satis, Dagitim Giderleri — Genel Yénetim Giderleri + Amortisman”
yontemi ile hesaplanmistir.
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Sirket 2021 yihinda 2021 yili igin projekte edilen hasilatini %125 oraninda, satisa konu
maliyetlerini %86 oraninda gerceklestirerek yili sonlandirmigtir. Realize olan faaliyet
giderleri 2021 yili projeksiyon degerlerine gore %171 oraninda gergeklestirken, FAVOK
sirasiyla %151 ve %147 olarak gerceklesmistir.

Sirket, 15.02.2022 tarihli KAP bildiriminde finansal duran varlik edinimi yaptigini aciklamigtir.
Finansal duran varlik edinimi sonrasi agiklanan ve aciklanacak finansal tablolarin
konsolidasyona tabi olmasi nedeniyle 2022 ilk ceyrek ve akabindeki dénemler igin Fiyat Tespit
Raporu’'ndaki varsayimlarin gerceklesme degerlendirmeleri konsolide tablolar Uzerinden
incelenmektedir.

Sirket’in fiyat tespit raporunda yer alan projeksiyonlar yil itibariyle yapilmis, ara dénemler igin bir
tahmin yapilmamistir. Varsayimlara dair gergeklesme incelemesi, Fiyat Tespit Raporu'nda yer
verilen yillik tahminler baz alinarak hazirlanmistir.

- 31.12.2022

Itibariyla Yil

Gergeklegsme

Orani (%)

(milyon TL) Konsolide 31.03.2022 31.12.2022 31.12.2022

Hasilat 140,1 384,2 36%

Satiglarin Maliyeti (-) (43,3) (180,4) 24%

BRUT KAR / (ZARAR) 96,8 203,8 48%
Briit Kar Marji (%) 69% 53%

Faaliyet Giderleri (-) (46,3) (74,8) 62%

FAALIYET KARI / (ZARARI) 50,5 129,0 39%
Faaliyet Kar Marji (%) 36% 34%

Amortisman 1,2 4,7 26%

FAVOK? 51,7 133,7 39%
FAVOK Marji (%) 37% 35%

Sirket’in 2022 yili ilk geyrek finansallarina gore 2022 yilina dair Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen
varsayimlara iligkin projekte edilen hasilatin %36's1, maliyetin %24’(, faaliyet giderlerinin %62’si,
faaliyet karinin %39’u, FAVOK’ln ise %39’'u gergeklestiriimigtir.

Netice itibariyla, 2021 yil sonu projeksiyon donemlerindeki varsayimlar ile uyumlu sonuglanmis
olup 2022 ilk gceyrek sonuglarindan hareketle 2022 varsayimlarinin da uyumlu gergeklesecegi
beklenmektedir.

6. Halka Arz Sonrasi Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Sirket paylari, 15.11.2021 tarihinden itibaren Borsa istanbul Ana Pazar'da 16,30 TL/pay baz fiyat,
“ELITE.E” kodu ve surekli islem yontemiyle islem gérmeye baglamistir. Sirket paylarinin 18 Mayis
2022 tarihi itibariyle kapanis fiyati 20,00 TL seviyesinden gerceklesmistir. Sirket paylari halka arz
tarihinden bugline kadar en yiksek 26,42 TL seviyesinden gunlik kapanis gerceklestirirken, en
disuk ise 15,06 TL seviyesinden gunluk kapanis gerceklestirmigtir.

2 FAVOK hesabi, “Briit Kar — ARGE Giderleri — Pazarlama, Satis, Dagitim Giderleri — Genel Yénetim Giderleri +
Amortisman” yontemi ile hesaplanmigtir.
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Elite Naturel, BIST 100 ve Bist Gida igecek Endekleri Geligimleri
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Sirket paylarinin Borsa istanbul Ana Pazarda islem gdrmeye basladi§i (01.04.2022 tarihinden
itibaren gecerli olmak Uzere Yildiz Pazar'da islem gérmektedir.) tarihten itibaren fiyat gelisimi ve
islem hacmine iliskin grafik yukarida yer almaktadir.
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Sirket, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda 23.02.2022, 15.02.2022 ve 04.01.2022 tarihlerinde
asagidaki 6zel durum agiklamalarini yayimlamistir. Sirket'in operasyonlarina yonelik olan yapilan
isbu 6zel durum agiklamalarinin, nihai halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki olugan farkliliklarin
olasi nedenleri arasinda oldugu distnulmektedir.

o Sirket, 23.02.2022 tarihli agiklmasinda belirtildigi Gzere 1,00 TL nominal degerli her paya
0,75 TL brut (0,675 TL net) nakit kar payi genel kurul onayi sonrasinda dagitilmistir.

o Sirket, Ahmet Yasar Esmekaya'ya ait 25.000 TL nominal degerli ve Cagri Esmekaya'ya ait
25.000 TL nominal degerli toplam 50.000 TL nominal degerli Elite Naturel Meyve Suyu
Sanayi i¢ ve Dig Ticaret A.S. paylarinin tamamini satin almigtir.

o Sirket, Elite Organik Tarim Gayrimenkul Yatinmlari Sanayi ve Ticaret A.$. Unvanli
1.000.000 TL (bir milyon Turk Lirasi) sermayeli yeni bir sirket kurulmasina ve sermayesinin
tamaminin Sirket tarafindan taahhat edilerek 6denmesine karar verilmistir.

o Sirket, %100 oraninda ortakhdi ile kurulugsu gerceklestirilen Elite Organik Tarim
Gayrimenkul Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ve 15.02.2022 tarihinde 6zel durum
aclklamasi ile kamuya duyurulan %100 oraninda paylarin Sirket tarafindan satin alinan
Elite Naturel Meyve Suyu Sanayi i¢ ve Dis Ticaret A.S.'nin bagh ortakli§i olmasi nedeniyle
2022 yili birinci 3 aylik ddneminden baglamak Uzere Sirketimizin finansal tablolari konsolide
olarak yayinlanacaktir.
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