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isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmigtir. Raporda yer verilen tim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan
Ebebek Magazacihk A.S. (“Sirket” velveya “EBEBK”) Halka Arz izahnamesi ve
eklerinden ve 28 Temmuz 2023 tarihli Unlii Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan
Fiyat Tespit Raporu’ndan elde edilmigtir.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16
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1. SIRKET HAKKINDA OZET BILGI

Sirket, anne-bebek Urinleri perakende satis pazarinda faaliyet gostermektedir. Ebebek, doért
ana kategori altinda topladigr 11 alt kategoride 12.158 stok birim Grunlik GrGndn satisini
gerceklestirmektedir. Ebebek’in basarisina katkida bulunan kritik faktorlerden biri, entegre ¢ok
kategorili yapisini basaril bir sekilde yuritmesidir. Kategori yapisi asagidaki gibidir:

e Hizli tuketim Grdnleri (%30)
e Tamamlayici Urunler (%24)
o Tekstil Grinleri (%31)

e Bebek araclari ve cihazlar (%16)

Sirketin hedef misgteri kitlesi, bebek sahibi olmayi disinen, bebek bekleyen anne-baba
adaylari ve bebegini bliyliten anne ve babalar ile 0-4 yas arasi bebeklerin yakinlaridir. TUIK
verilerine goére, 2022 yilinda 0-59 ay yas araligini olusturan 5,7 milyon nufus toplam nudfusun
%6,6'sini olugturmaktadir. TUIK verilerine gére son 5 yilin dogum istatistiklerine bakildiginda,
Turkiye’'de her yil yaklasik 1 milyondan fazla bebek dogmaktadir. Bu veriler dogrultusunda,
sirket oldukga blylk bir tiketici evrenine hitap etmektedir. Buna ek olarak, bu pazar yeni
doganlarla birlikte slrekli blyime gostermektedir. Sirket satiglarini iki ana satis kanali
Uzerinden gergeklestirmektedir. Bunlar, tamamini sirketin iglettigi ebebek perakende
magazalari ve e-ticaret kanaldir. 31 mart 2023 tarihi itibariyle TUrkiye sinirlari icerisinde 205
adet perakende magaza bulunmaktadir. E-ticaret kanalinda satiglar, sirket web sitesi,
www.ebebek.com ve Uglnci taraf e-ticaret platformlari Gzerinden strdirtilimektedir.

Asagida yer alan tabloda, tekstil hari¢ ana kategorilerde, yerli/'yabanci kaynaklardan tedarik
edilen uguncu taraf markall, 6z markali ve Turkiye’de satis hakkinin yanhzca Sirket'te
bulundugu ve global dlgekte satilan minhasir markali, Grtnlerin net satis paylar yillik bazda
gosterilmistir (yalnizca Turkiye ve tekstil hari¢ ana kategorilerin net satislari baz alinmistir).

Tedarik Kaynak Bazh 20190 20200 20210  2022]  3a22]  3A23
Net Satis Pay

Uciinci Taraf Markalar 70,0% 70,0% 70,7% 70,8% 70,2% 71,9%
Oz Markalar 25,1% 24,8% 23,5% 23,5% 24, 7% 22,1%
Miinhasir Markalar 5,0% 5,2% 5,8% 5,6% 5,1% 6,0%
Toplam 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

31 Aralik 2022 itibariyle sona eren mali yilda, tekstil ana kategorisi, net satiglarin yaklasik
%60,6’sinl 6z markalarla, %39,6’'lnl ise Uguncl taraf markalarla saglamaktadir. Uriinlerin
tamami yerli Uretimdir.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
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2. HALKA ARZ ILE ILGILI BILGILER
2.1. Halka Arza iligkin Ozel Bilgiler

HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGILER

BIST islem Kodu EBEBK.HE

BIST Kod Agiklamasi Ebebek Magazacilik A.S.
Halka Arz Fiyati 46,50 TL

iskonto Orani 22,60%

Talep Toplama 29 - 31 Agustos 1 Eyliil 2023
Talep Toplama Yo6ntemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Aracilik Tiirii En lyi Gayret Araciligi
Dagitilacak Lot 40.000.000

Halka Arz Bilyiikliigii 1.860.000.000 TL

Halka Arz Orani 25,00%

Yurt igi Bireysel Yatirime (%48)
Yurt igi Kurumsal Yatirimei (%25)
Yurt Disi Kurumsak Yatirimei (%25)
Grup Calisanlari (%2)

Dagitim Oranlari

* % * *

Paylarin islem gormeye baslamasindan itibaren en fazla 30
giin boyunca fiyat istikrari planlanmaktadir.
Sirket 1 yil siireyle sermaye artirnmi gergeklestirmeyecek
Sirket ortaklari 1 yil boyunca pay satigi yapmayacak

Taahhiitler

* % o

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.2. Ortaklik Yapisi

Halka Arzdan Once Halka Arzdan Sonra
Pay Sahibi
TL % TL %

Ahmet Afif TOPBAS 34.796.572 25,59 26.409.567 16,51
Mahmud Muhammed TOPBAS 26.652.116 19,60 24.960.000 15,60
Musa TOPBAS 26.636.572 19,59 24.960.000 15,60
Halil ERDOGMUS 18.255.089 13,42 17.181.730 10,74
Fatma Zehra ULKER 10.102.856 7,43 9.352.856 5,85
Fatma Hande TOPBAS 10.102.856 7,43 9.352.856 5,85
Kamal Antony HATOUM 6.683.793 4,91 5.012.845 3,13
Osman MOLLAALIOGLU 1.323.389 0,97 1.323.389 0,83
Mustafa Latif TOPBAS 738.284 0,54 738.284 0,46
Tahir Ugur TEMIZER 668.380 0,49 668.380 0,42
Bedia Ebru ISIN 40.093 0,03 40.093 0,03
Halka Agik 0 0,00 40.000.000 25,00
Toplam Sermaye 136.000.000 100 160.000.000 100
Kaynak: Izahname
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2.3. Halka Arz Gelirinin Kullanim Alani

Alan

Yurt igi ve Yurt Disi Magazalasma ve Online

Kanal Yatirimlari 55
GES Yatirimlari 10
Net isletme Sermaye Finansmani 35
Toplam 100

Kaynak: [zahname

3. OZET FINANSALLAR

Sirket’'in bagimsiz denetim raporunda agiklamis oldugu gegmis dénemlere ait finansal tablolari
asagidaki gibidir;

3.1. Bilango
Bilango (TL) 31 Aralik 20 31 Aralik 21 31 Aralik 22 31 Mart 23
Dénen Varliklar 551.022.365 649.177.929  1.711.118.943  2.327.179.182
Duran Varliklar 288.315.693 353.828.993 572.385.041 743.661.428
Toplam Varliklar 839.338.058  1.003.006.922  2.283.503.984  3.070.840.610
Kisa Vadeli Yukimliliikler 616.220.966 734.078.660  1.755.041.339  2.396.078.146
Uzun Vadeli Yikimlilikler 137.629.562 189.080.687 284.363.420 396.417.469
Ozkaynaklar 85.487.530 79.847.575 244.099.225 278.344.995
Toplam Kaynaklar 839.338.058  1.003.006.922  2.283.503.984  3.070.840.610

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

3.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31 Aralik 20 31 Aralik 21 31 Aralik 22 31 Mart 22 31 Mart 23
Hasllat 1.522.090.686 2.062.506.972  4.569.147.722 801.267.726 1.833.186.798
Satislarin maliyeti -1.025.331.987  -1.393.191.051  -2.991.373.285 -550.732.287  -1.256.511.100
Briit kar 496.758.699 669.315.921  1.577.774.437 250.535.439 576.675.698
Pazarlama giderleri -310.493.919 -408.208.521 -840.566.910 -170.723.381 -377.165.223
Genel yonetim giderleri (-) -69.235.755 -96.147.624 -213.439.275 -33.227.155 -62.409.394
Esas faaliyetlerden diger gelirler 1.006.571 10.763.493 9.532.510 1.214.613 5.538.840
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -64.563.949 -81.126.830 -177.086.685 -21.650.981 -38.382.284
Esas faaliyet kari 53.471.647 94.596.439 356.214.077 26.148.535 104.257.637
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 4.222.839 3.764.112 1.625.875 254.112 3.222.722
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) - - - - -
Finansman gideri dncesi faaliyet kari 57.694.486 98.360.551 357.839.952 26.402.647 107.480.359
Finansman gelirleri 759.691 2.838.132 - - -
Finansman giderleri (-) -41.714.014 -103.541.577 -171.868.159 -33.919.106 -60.398.782
Siirdiiriilen faaliyet vergi oncesi donem kari 16.740.163 -2.342.894 185.971.793 -7.516.459 47.081.577
Dénem vergi gideri -3.168.047 -2.611.797 -34.803.870 -2.751.672 -2.998.501
Ertelenmis vergi geliri -2.010.808 2.396.872 40.833.445 1.112.799 -8.485.124
Net donem kéri / zarari 11.561.308 -2.557.819 192.001.368 -9.155.332 35.597.952

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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4. DEGERLEME
4.1. Piyasa Carpanlan Analizi
4.1.1. Yurtici Benzer Sirketlerin Garpan Sonuglari

Yurtigi benzer sirket 6zkaynak degerinin hesaplanmasinda F/K ve FD/Satiglar ¢arpanlari
kullanilmistir. Bu carpanlarin dederine gore sirketin 6zkaynak degeri 5.653 Mn TL olarak
hesaplanmistir.

Yurt ici Benzer Sirketlerin FD/Satislar Carpan Sonuclari (Mn TL) Yurt ici Benzer Sirketlerin F/K Carpan Sonuglari (Mn TL)

Net Satiglar 5.601 Carpan (x) 13,2x
Carpan (x) 1,6x Net Dénem Kari 247
Firma Degeri 8.760  Ozkaynak Degeri 3.270
Net BOF(} (31.03.2023) -725 Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ozkaynak Degeri 8.035

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt i¢i Benzer Sirketlerin Agirliklandirilmig Ozkaynak Degeri Hesabi (Mn TL)

Yurtici FD/Satislar Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 4.018
Yurtigi F/K Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 1.635
Agirhiklandinimis Ozkaynak Degeri 5.653

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1.2. Yurtdisi Benzer Sirketlerin Carpan Sonuglari

Yurtdisi benzer sirket 6zkaynak degerinin hesaplanmasinda F/K ve FD/Satiglar ¢arpanlarini
kullanilmistir. Bu carpanlarin degerine gore girketin 6zkaynak degeri 6.614 Mn TL olarak
hesaplanmistir.

Yurt Disi Benzer Sirketlerin FD/Satiglar Carpan Sonuglari (Mn TL)

Yur Digi Benzer Sirketlerin F/K Carpan Sonuglari (Mn TL)

Net Satiglar 5.601 Carpan (x) 22,8x
Carpan (x) 1,5x Net Dénem Kari 247
Firma Degeri 8.318  Ozkaynak Degeri 5.635
Net BOI’(} (31.03.2023) -725 Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ozkaynak Degeri 7.593

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt Disi Benzer Sirketlerin Agirhklandiriimig Ozkaynak Degeri Hesabi (Mn TL)

Yurtigi FD/Satiglar Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 3.797
Yurtigi F/K Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 2.818
Agirliklandinimig Ozkaynak Degeri 6.614

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1.3. Piyasa Carpanlan Analizi Sonug

Yurtici ve Yurtdisi benzer sirketlerin F/K ve FD/Satislar ¢carpanlari kullanilarak hesaplanan
6zkaynak degerlerine %50 yerli, %50 yabanci agirlik verilmistir. Carpan analizi sonucunda
Sirket'in 6zkaynak degeri 6.134 Mn TL olarak hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari Analiz Ozeti (Mn TL)

Yurtici FD/Satiglar ve F/K Agirliklandirimis Ozkaynak Degeri 5.653,0 50% 2.826
Yurtdig1 FD/Satislar ve F/K Agirliklandirimis Ozkaynak Degeri 6.614,0 50% 3.307
Ozsermaye Degeri 6.134

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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o Risksiz faiz orani projeksiyon déneminin de 10 yil olmasi dikkate alinarak,
TRT131032T13 isin kodlu tahvilin faiz oraninin son 1,6 ve 12 aylik ortalamalari

incelenip dénem boyunda %18 olarak sabit dikkate alinmistir.
e Piyasa risk primi %5 kabul edilmistir.
o Beta 1 olarak alinmistir.

e Borglanma maliyeti risksiz faiz oraninin 4 puan Uzeri %22 olarak kabul edilmigtir.

e Projeksiyon donemi boyunca vergi orani %25 kabul edilmistir.

AOSM

4.2.2. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Projeksiyon

Risksiz Getiri Orani 18,0%
Piyasa Risk Primi 5,0%
Beta 1,0
Ozkaynak Maliyeti 23,0%
Ozkaynak / (Borg+Ozkaynak) 50,0%
Borglanma Maliyeti 22,0%
Borg / (Borg+Ozkaynak) 50,0%
Vergi Orani 25,0%
AOSM 21,3%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

indirgenmig Nakit Akim Tablosu

Son 9 ay

(Mn TL) 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2032T
Hasilat 6.919 13.918 17.969 22.295 26.915 31.870 53.078
Biylime % 59,0% 29,1% 24,1% 20,7% 18,4% 11,2%
FAVOK 1.084 2.103 2.865 3.665 4.459 5.424 9.407
FAVOK Mariji % 15,7% 15,1% 15,9% 16,4% 16,6% 17,0% 17,7%
Kullanim hakki (kira) giderleri -130 -256 -331 -410 -793 -582 -955
Vadeli alm giderleri -235 -476 -610 -753 -910 -1.073 -1.779
Kredi karti alacak giderleri -87 -170 -220 -273 -329 -390 -648
Amortisman (kullanim hakki harig) -137 -257 -350 -352 -383 -418 -595
Vergi bazi 495 944 1.354 1.877 2.343 2.962 5.430
Vergi gideri -124 -236 -338 -469 -586 -741 -1.357
vergi orani % 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Net isletme sermayesi 450 715 922 1.143 1.380 1.632 2717
Net isletme sermayesi degisimi -93 -265 -207 -221 -237 -253 -275
Operasyonlardan yaratilan nakit 415 700 1.158 1.539 1.903 2.387 4.392
Yatirim harcamalari -233 -345 -376 -384 -434 -484 -655
Sirket serbest nakit akisi 183 355 782 1.155 1.469 1.903 3.738
indirgeme dénemi 0,38 1,25 2,25 3,25 4,25 5,25 9,25
indirgeme Faktorii 21,3% 21,3% 21,3% 21,3% 21,3% 21,3% 21,3%
indirgeme orani 0,93 0,79 0,63 0,53 0,44 0,36 0,17
indirg is Nakit Akigi 170 279 507 618 648 692 629
Ug Deger 5%

Ug Deger 25.437

Ug Deger'in Bugiinkii Degeri 4.280

Projeksiyon Donemi 5.619

Ug Dénem 4.280

Sirket Degeri 9.898

Dizeltiimis Net Finansal Borg 367

Ozkaynak Degeri 9.531

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.3. Degerleme Yontemleri Sonucu

Carpan analizinde Yurtici ve Yurtdigi benzer sirketlerin F/K ve FD/Satiglar ¢arpanlari
kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine %50 yerli, %50 yabanci agirlik verilmistir.
Degerleme calismasinda nihai sonuca ulasirken indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemine %60
ve Piyasa Carpan Analizi %40 agirliklandirilarak 8.172 Mn TL 6zkaynak degerine ulasiimigtir.
Halka arz dncesi 6zsermaye degeri Uzerinden %22,6 iskonto uygulanarak, hisse basi halka
arz fiyat1 46,50 TL hesaplanmigtir.

Degerleme Yontemleri Sonug

Agirhk Ozkaynak Degeri (TL)

Piyasa Carpanlari Analizi 40% 2.453
iNA 60% 5.719
Agirhklandiriimig Ozkaynak Degeri 8.172
Nominal Sermaye Tutari (Mn TL) 136
Halka Arz iskontosu Oncesi Pay Degeri 60,09
Halka Arz iskontosu 22,6%
Halka Arz Fiyati 46,50

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. GORUS

Kamuya aciklanan ilgili raporlarda sirketin faaliyetleri, sektor ve degerleme yéntemlerine
iliskin bilgilerin detayli ve anlasilir oldugu kanaatindeyiz. Bu bilgiler is1ginda;

o Carpan analizinde Yurtici ve Yurtdisi benzer sirketlerin F/K ve FD/Satiglar ¢arpanlari
kullanilarak hesaplanan Ozkaynak degerlerine %50 yerli, %50 yabanci agirhk
verilmesini makul degerlendiriyoruz.

e AOSM hesaplanirken risksiz faiz oraninin ihtiyath davranip %18 olarak sabit alinmasi,
projeksiyonda u¢ deger blyime oraninin %5 alinip fiyat tespit raporunda belirtilen
buyume projeksiyonlarinin uygun oldugu kanaatindeyiz.

e Sirket degerinin hesaplanmasinda nihai sonuca ulasirken indirgenmis Nakit Akimlari
Yontemine %60 ve Piyasa Carpan Analizi %40 agirhklandirilarak bulunan degere
%22,6 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak bulunan 46,50 TL pay basina fiyatin
makul oldugu kanaatindeyiz.

Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda
hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanhigr kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi
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 Dbilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tarlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk
grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir strede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhUt icermemekte
olup, zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve
tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlar
ve degerleri yatirmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile kargi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan
gecmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul
edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusgler yatinmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata
Menkul Degerler A.S. tarafindan guncel ve gulvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahht
etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya
glncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata
Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ucguncu kisilere
gOsterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.$. ugramis
oldugu butin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.
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