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1. Halka Arza iliskin Bilgiler:

Halka Arz Bilgileri

Borsa Kodu BYDNR
Halka Arz Fiyat1 21,00 TRY
Halka Arz iskontosu %24,60
Halka Arz Tarihleri 15-16 Agustos 2023
Borsa’da Satis - Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi
Dagitim Esit Dagitim

Halka Acikhik Oram 21,43 %

Halka Arz Biiyiikliigii 378.000.000 TRY
Kaynak: Baydéner Izahname

Halka Arz Yontemi

2. Sirketin Faaliyetleri:

2007 yilinda kurulmus olan Sirket’in esas faaliyet alanini restoran isletmeciligi
olusturmaktadir. Sirket’in sahip oldugu “Baydéner”, “Bursa Ishakbey” ve “Pide by Pide”
markalari ile yeme-igme sektoriinde faaliyet gostermektedir. Sirket AVM ve caddelerde yer
alan sube ve bayileri araciligtyla et doner, iskender, pide, ¢corba, salata,patates kizartmasi, tursu,
kunefe vb. Uriinlerin satisin1 yapmaktadar.

Izahname tarihi itibaruyla; Bayddner markasi altinda hizmet veren 112 adet restorani (81 adedi
Sirket tarafindan, 31 adedi franchise olarak), Bursa Ishakbey markasi altinda 18 adet restorani
(16 adedi Sirket tarafindan, 2 adedi franchise olaarak), Pide by Pide markasi altinda hizmet
veren 28 restorani (22 adedi Sirket tarafindan, 6 adedi franchise olaarak) bulunmaktadir.

3. Ortakhik Yapisi:

Sermaye artirimi ve ortak satigi seklinde halka arz edilecek olan 18.000.000 TL nominal degerli
paylarin halka arz edilmesi ile halka agiklik oraninin 21,43 % olmasi planlanmaktadir.

Ortasin Unvam Pay Halka Arzdan Once Halka Arz Sonrasi
& Grubu TL | % TL %
A 10.500.000 15 10.500.000 12,5
Ferudun Tunger
B 24.500.000 35 22.500.000 | 26,785
A 10.500.000 15 10.500.000 12,5
Levent Yilmaz
B 24.500.000 35 22.500.000 | 26,785
Halka Acik Kisim B - - 18.000.000 | 21,428
Toplam 70.000.000 | 100,00 84.000.000 | 100,00

Kaynak: Baydéner Izahname
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4. Finansallar

Bilanco Tablosu:

TRY bin TL 2020 2021 2022 2023 1.C.
Donen Varliklar 57.375 99.134 228.410 256.913
Duran Varliklar 124.136 267.050 455,137 535.577
Toplam Varhklar 181.510 366.184 683.547 792.491
Kisa Vadeli Yikumlilikler 91.994 136.954 274.157 300.463
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 66.648 90.558 156.548 217.358
Ozkaynaklar 22.868 138.672 252.842 274.669

Gelir Tablosu:

TRY bin TL 2020 2021 2022 20221.C. 2023 1.C.
Satiglar 157.040 278.900 830.645 152.032 284.641
Satiglarin Maliyeti (-)  148.320 230.308 666.737 119.959 236.002
Briit Kar 8.720 48.593 163.908 32.073 48.639
Briit Kar Marj1 (%) 5,6 17,4 19,7 21,1 17,1
Favok Kari 36.289 86.564 181.273 37.941 39.842
Favok Marji (%) 23,1 31,0 21,8 25,0 14,0
Net Kar 2.550 32.760 42.304 7.179 19.332

Kaynak: Baydoner Izahname
6. Degerleme:

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirketin pay
basma degerinin belirlenmesi ¢alismasinda “Piyasa Carpanlari” ve “Indirgenmis Nakit
Akimlar1” yontemleri kullanilmistir.

A- Carpan Analizi:

Sirket ile benzer sektorde faaliyet gdsteren yurtici ve yurtdisi benzer sirketlerin FD/FAVOK
carpanlar1 kullanilmistir. Buna gore yontemlerin verdigi sonuglar asagida gosterilmistir.

Yurtdisi Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina gore Hesaplama

Medyan FD /FAVOK Carpani 10,29
FAVOK (TL) 183.174.248
Ozsermaye Degeri (TL) 1.900.982.964

Yurtici Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina gore Hesaplama

Medyan FD/FAVOK Carpani 10,47
FAVOK (TL) 183.174.248
Ozsermaye Degeri (TL) 1.933.587.980
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FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ozsermaye Degeri

TL %

Yurtdis1 Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina
gore Ozsermaye Degeri

Yurtici Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina
gore Ozsermaye Degeri

FD/FAVOK Carpanmna gore Agrhklandirilmis
Piyasa Degeri

1.900.982.964 50%

1.933.587.980 50%

1.917.285.472 | 100%

B- Indirgenmis Nakit Akis1 (INA):

e Projeksiyonlar 2023-2027 yillar1 igin Ve TL bazinda yapilmustir.

e Piyasa riski primi %6 olarak alinmistir.

e Risksiz getiri orani projeksiyon donemi boyunca %20 olarak varsayilmistir.

e Borc¢lanma maliyetinin projeksiyon dénemi boyunca risksiz getiri oraninin 4,5 puan
iizerinde olacagi varsayilmistir.

e Beta degeri 1 olarak alinmustir.

e Terminal biiylime oran1 %5 olarak kabul edilmistir.

Buna gére Baydoner icin INA yontemi ile 1.981.800.222 TL piyasa degerine ulasiimustir.

NiHAI DEGERLEME
Degerleme Ozeti ________________________TL
Carpan Analizi Ozsermaye Degeri 1.917.285.472
INA Yontemi ile bulunan Piyasa Degeri 1.981.800.222
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (Carpan, INA %50-50 Esit Agirhk) | 1.949.542.847
Nominal Sermaye Tutar1 70.000.000
Iskonto Oncesi Pay Basina Deger (TL) 27,85
Halka Arz Iskontosu (%) 24,60
Iskonto Sonras1 Ozkaynak Degeri (TL) 1.470.000.000
Halka Arz Fiyat1 (TL) 21,00

Kaynak: Baydoner Fiyat Tespit Raporu

7. Degerleme Hakkindaki Goriisiimiiz

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

e Carpan analizinde FD/Favok ¢arpaninin kullanilmasin1 makul buluyoruz. Ayrica Sirket
degerlemesinde siklikla kullanilan F/K, FD/Satiglar ve PD/DD c¢arpanlar1 da
degerlemede incelenebilirdi.

e Carpanlarin medyaninin alinmasini makul buluyoruz.

e Carpan analizinde yurtigi ve yurtdisi benzer sirket ¢arpanlar1 kullanilmasini ve bunlara
%50-50 esit agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Sirket’in halka arz sonrasinda Yildiz Pazar’da islem gorecegi dikkate alindiginda,
Yildiz Pazar carpanlar1 da degerleye dahil edilebilirdi.
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e INA’da risksiz faiz oraninin %20 olarak alinmasin1 makul buluyoruz.

e Borglanma maliyetinin, risksiz faiz oraninin 4,5 puan istiinde alinmasimi makul
buluyoruz.

e Beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildig1 sekilde 1 olarak alinmasini makul
buluyoruz.

e %6 olan alinan piyasa risk primini makul buluyoruz.

e Nihai degerlemede Carpan Analizi ve ina Analizine %50-50 esit agirhik verilmesini
makul buluyoruz.

Sonu¢ olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %24,60 halka arz iskontosu
uygulanarak bulunan pay basmma 21,00 TL halka arz fiyatimin yukaridaki
tespitlerimiz cercevesinde makul oldugu goriisiindeyiz.

CEKINCE

Burada yer alan bilgiler TFG Istanbul Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirirm damigsmanligr hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak s6zlesme imzalanmak suretiyle
kisiye 6zel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup
tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirnm karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tiim
veriler, TFG Istanbul Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum ¢alisanlari ile TFG Istanbul
Menkul Degerler A.S sorumlu degildir.



