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Coca-Cola icecek A.S. Yonetim Kurulu’na

Coca-Cola Bangladesh Beverages Limited ("CCBB“ veya “Hedef Sirket”) icin ylrutilen degerleme galismasinin sonugclarini iceren 6zet raporumuz ekte sunulmustur.

Bu 6zet rapor, DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S. (“Deloitte”) tarafindan Coca Cola icecek A S nin (“CCl” veya “Yénetim") talebi Gizerine, SPK'nin 11-17.1
sayill Kurumsal Yonetim Tebligi’'nin (“Teblig”) iliskili taraf islemlerine iliskin hiikiimleri cercevesinde CCl International Holland B.V. (“CCI Holland”)'nin, The Coca-Cola
Company’nin (“TCCC”) dolayli olarak %100 hissesine sahip oldugu Hedef Sirket’e iliskin potansiyel bir satin alma 6ncesinde talep ettigi degerleme calismasina
yonelik olarak Hedef Sirket'in %100 hissesinin pazar degerinin tahmin edilmesi amaciyla dizenlenmistir.

Ozet Raporumuz, 11 Temmuz 2023 tarihinde Deloitte ile CCl Holland arasinda imzalanan Sézlesme ile bu Sozlesme‘de yer alan maddelere uygun olarak
hazirlanmistir.

Ozet rapor ile ilgili sorunlarinizi her zaman cevaplamaya hazir oldugumuzu belirtmek isteriz.

Saygilarimizla,

Gokhan Altun
Ortak
DRT Kurumsal Finans Danismanlk Hizmetleri A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED
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Yonetici Ozeti

Onemli Uyari

Bu 6zet rapor 11 Temmuz 2023 tarihli sozlesmede ("Sozlesme") tanimlandig sekilde Alici Taraflar icin kesinlikle 6zel ve gizlidir. Sozlesmede agikga belirtildigi tizere rapor herhangi bir belgede alintilanmamali
veya atifta bulunulmamali, kopyalanmamali ve kismen veya tamamen baska herhangi bir tarafa sunulmamalidir.

Bu 6zet raporun igerigi ya da bu 6zet rapora dayali olarak yapilabilecek herhangi bir islem hakkinda DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S. sorumluluk tagimamaktadir.

Bu Ozet rapor, elektronik ve basili kopya formatinda sunulmus olabilir. Bu nedenle, bu 6zet raporun birden ¢ok kopyasi ve versiyonu farkli ortamlarda bulunabilir. Sadece nihai imzali bir kopya kesin olarak
gorilmelidir.

isbu degerleme calismasinda hazir bulunan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 lisansi sahibi personelin lisanslari, Belge Dogrulama (turkiye.gov.tr) adresinden dogrulanabilmektedir.
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Raporun Amaci ve Kapsami

Bu 0Ozet raporun amaci, TCCC”nin dolayli olarak sahip oldugu %100
oranindaki Hedef Sirket hissesinin, CClI’'nin Hollanda’da kurulu %100
bagli ortakhgl olan CCl International Holland B.V. tarafindan potansiyel
satin alimi ®ncesinde ("islem"), Hedef Sirket'in %100 oranindaki
hisselerinin 31 Agustos 2023 itibariyla pazar degerinin tahmin edilmesi
olarak belirlenmistir.

Raporun Kullanimi

Bu oOzet rapor, CCl Holland ile Deloitte arasinda taraflarin hak ve
yikamlaluklerini  belirleyen 11 Temmuz 2023 tarihli Sozlesme
hikimlerine bagli kalinarak hazirlanmis olup Deloitte’un degerleme
calismasiyla ilgili bulgularini icermektedir.

Sirket disinda bu 6zet rapora dayanarak hareket edecek herhangi bir
baska taraf ya da taraflara karsi sorumluluk kabul etmemekteyiz.

Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar

Bu 6zet raporda yer verilen, ileriye donik tim finansal bilgiler dahil
olmak Uzere, tim finansal ve operasyonel veriler CCl yonetimi (“CCl
Yoénetimi”) tarafindan sunulmustur.

Tarafimiza sunulan verilerin, bu 6zet raporda belirtilen degeri ve analiz
sonuglarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya hatali olmasi ve bu
Ozet raporda yer alan degerleme sonuglarini 6nemli olctde etkilemesi
durumunda Deloitte sorumlu olmayacaktir.
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Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar (devami)

ileriye dénik finansal bilgilerde kullanilan éngériiler ve varsayimlar CCl
Yonetimi  sorumlulugunda olup, varsayimlar (zerinde gerekli
gordigimuiz durumlarda degisiklik yapmakla beraber, varsayimlarin
gerceklesebilirligi ve dogrulugu konusunda herhangi bir sorumluluk
kabul etmemekteyiz. Ayrica, sartlar ve olaylarin tahmin edildigi sekilde
gerceklesmemesinden dolayr 6ngorilen ve gerceklesen sonuclar
arasinda onemli farkhliklar olusabilecegini hatirlatmak isteriz.

Hedef Sirketin is planlarini tim yasal ve diger kisitlamalar hakkinda tam
bilgi sahibi olarak hazirladigl beklenmektedir.

Hedef Sirket hissedarlarinin  sorumluluk icinde hareket ettigi,
yonetiminin ise konusunda uzman kisilerden olustugu 6ngoértlmustar.

Hedef Sirket’in faaliyetleri icin gerekli tim lisanslarin, kullanim
haklarinin, onay mektubunun veya diger yasal veya idari izinlerin mevcut
oldugu veya kolayca alinabilecegi veya vyenilenebilir oldugu
varsaylimaktadir.

Kapsam Sinirlamalari

Calsmamiz genel kabul goérmis denetim standartlarina gore tam
kapsamli veya sinirli bir denetim calismasini icermemektedir. Calismada,
tarafimiza temin edilen bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmis ve
kamuya acik bilgilere erisim disinda, ayrica bir mali inceleme veya durum
tespit calismasi gerceklestirilmemistir. Dolayisiyla bu 06zet rapor
kapsaminda kullanilan finansal bilgilerin dogruluguna iliskin bir denetim
gorisl sunulmamaktadir.
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Kapsam Sinirlamalari (devami)

e Calismamiz, belirli bir satis veya alis 6nerisinde bulunmaya yoénelik
olmayip, yalnizca Hedef Sirket icin bir pazar degeri araligi tahmin
edilmesi hususunda Sirket Ust yonetimi ve hissedarlarina yardimci
olmaya yoneliktir.

Degerleme Konu Varlik

* Degerlemeye konu varlik, CCBB'nin %100 6z sermayesine karsilik gelen
9.140 milyon Banglades Takas! (“BDT”) nominal degerli borsada islem
gdérmeyen paylardir.

Sirket ile iligkisi

* Son 3 yil icerisinde tarafimizca CCl’'ye, Coca-Cola Bottlers Uzbekistan’in
satin alinmasina iliskin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
(“UFRS”) 3 kapsaminda satin alma fiyatinin dagitilmasi ve Azerbaijan
Coca Cola Bottlers Ltd.'ye UFRS 13 kapsaminda degerleme hizmeti
sunulmustur.

Bagimsizlik

* Deloitte ve proje ekibi, islem’de herhangi bir maddi cikar
gbzetmemektedir. Deloitte’un isbu 6zet rapor kapsaminda alacagi icret,
bu calismanin sonuclarina bagh degildir. Deloitte’un Sirketler ve
Sirketler’in bagh ortakliklari ve istirakleri ile dogrudan ve dolayli olarak
sermaye ve yonetim iliskisi bulunmamaktadir.

Rapor Tarihi

e isbu 6zet rapor 29 Eylil 2023 tarihinde ("Rapor Tarihi") hazirlanmistir.
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Degerleme Tarihi

e Calismanin amacl kapsaminda Hedef Sirket hisselerinin 31 Agustos 2023
("Degerleme Tarihi") itibariyla pazar degeri tahmin edilmistir.

Kurul Karar Organ'nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari Uyarinca
Beyanimiz

e DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S., SPK Kurul Karar
Organ’'nin  11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari uyarinca
“Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar”
listesinde yer almaktadir.

Uluslararasi Degerleme Standartlar’'na Uyum Beyanimiz

e Degerleme calismasini SPK'nin [lI-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari  Tebligi uyarinca Uluslararasi Degerleme
Standartlari ("UDS") kapsaminda gerceklestirdigimizi beyan ederiz.

Deger Esasl

e Degerleme calismasi kapsaminda deger esasi “pazar degeri” olarak
belirlenmistir. Pazar degeri UDS 104/30.1'de asagidaki sekilde
tanimlamaktadir:

“Pazar degderi, bir varlik veya yikdmliligin, uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda,
taraflarin  bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme
tarihi itibariyla el dedistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen
tahmini tutardir.”
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Degerleme Para Birimi

e Degerleme galismasi CCBB’nin fonksiyonel para birimi olan Banglades
Takas! (“BDT”) Gzerinden gerceklestirilmistir.

Bilgi Kaynaklari

e Degerleme calismasinda kullanilan veriler Yoénetim, CClI Yonetimi,
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ("KAP") yayinlanan halka acik veriler,
S&P Capital 1Q veri tabani, Economic Intelligence Unit ("EIU"), Statista,
IMF, Banglades Merkez Bankasi, kamu kurumlari, medya kuruluslari,
uluslararasi finans kuruluslari ve degerleme uzmanlarinca guvenilir
oldugu kabul edilen diger kaynaklardan saglanmistir.

e Banglades piyasasi ve lokal mevzuat ile ilgili ihtiyac duyulan bilgiler icin
gerekli goruldigi yerlerde Banglades ofisimizdeki degerleme ekibinden
destek alinmistir.

e Bu calisma kapsaminda CCl Yonetimi tarafindan saglanan verilerin
makuliyeti ve tutarhhg tarafimizca incelenmistir. Halka acik
kaynaklardan elde edilen verilerin gtvenilir kaynaklardan elde edildigi
distnilmektedir.

Finansal Tablolar

® Degerleme calismasinda, Yonetim tarafindan saglanan gecmis 31 Aralik

2019, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022
tarihli mali tablolar kullanilmistir.

ileriye Déniik Finansal Bilgiler

® 2023 ve 2032 yillari arasindaki donemi (“Projeksiyon Donemi”) kapsayan

is plani, CCl Yonetim’i tarafindan onaylanan varsayimlar isiginda

hazirlanmistir.
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Kullanilan degerleme yaklasimlari

e Calismamiz kapsaminda pazar degeri hesaplamasinda gelir ve piyasa
yaklasimlari kullaniimistir.

1- Gelir Yaklagimi

e Gelir yaklasiminda bir sirketin degeri, o sirket icin gelecek nakit
akimlarinin dngoérulmesiyle hesaplanmaktadir.

e indirgenmis Nakit Akimi (“INA”) yéntemi, bir sirketin gelecek icin
ongorilen net nakit akimlarinin, belirlenen bir iskonto orani ile
degerleme tarihine indirgenmesi esasina dayanir.

e INA calismasi, 01.01.2023 ile 31.12.2032 dénemini kapsamakta olup,
calismaya temel teskil eden finansal projeksiyonlar CClI Yonetimi
tarafindan olusturulmustur, tarafimizca incelenmistir ve gerekli
goraldugl yerlerde dizeltmeler yapilmistir.

* INA ydntemi, sirkete 6zel biiyiime ve nakit akim tahminlerine dayali bir
yontem olmasi sebebiyle yatirimcilar tarafindan en sik tercih edilen
yontemdir.  Ancak, ayni zamanda gelecekle ilgili  sibjektif
degerlendirmeler icermektedir.

e Bu ydntem bir sirketin gelecekteki gelir, faaliyet giderleri, isletme
Sermayesi gereksinimi ve yatirim harcamalarinin bir projeksiyon dénemi
siresince ongorilmesini gerektirmektedir.

* INA yontemi dahilinde kullanilan temel varsayimlara iliskin detaylar dzet
raporun ilerleyen bélimlerinde paylasiimaktadir.
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Kullanilan degerleme yaklasimlari (devam)
2- Piyasa Yaklasimi

® Piyasa yaklasiminda bir sirketin degeri benzer sektorlerde faaliyet
gosteren halka acgik sirketlerin garpanlari, benzer sirketlerin satin alma
islemlerinde ortaya cikan degerleme carpanlari ve degerlemeye konu
olan sirketin daha 06nce gerceklesmis olan satin alma islemleri
kullanilarak tahmin edilmektedir.

e Bu ydntemde bir sirketin degeri benzer sektorde faaliyet gosteren halka
acik sirketlerin degerleme carpanlari kullanilarak bulunmaktadir.

e Benzer sirketler yontemi kapsaminda, Standard & Poor’s veri tabani
Capital 1Q’'da gelismekte olan Ulkelerde “Yiyecek ve icecek" sektériinde
faaliyet gosteren halka acik sirketlerin Sirket Degeri/FAVOK carpani
analiz edilmistir.

* Calismamizda, Standard & Poor’s veri tabani Capital 1Q’'da ve Merger
Market'ta gelismekte olan (lkelerde “Mesrubat ve Alkolsiiz icecekler"
sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin son 5 yil igerisinde gergeklesmis
islemlere iliskin Sirket Degeri/FAVOK carpani incelenmistir. Ancak,
verilerine erisilebilir olan kisith sayida isleme ulasiimistir. S6z konusu
islemlerin ise, 2018 ve 6ncesine ait olmasi nedeniyle analiz sonucu
ortaya ¢lkan carpanlarin calisma kapsaminda kullaniimasi uygun
bulunmamistir.
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Degerleme Sonuglari

BDT '000 Agirhik Sonug

Gelir Yaklagimi 50% 11.690.246 8.700.500 15.089.674
indirgenmis Nakit Akimi 100% 11.690.246 8.700.500 15.089.674

Piyasa Yaklasimi 50% 11.008.211 7.334.001 14.682.420
Benzer Sirket 100% 11.008.211 7.334.001 14.682.420

Degerleme Sonucu 11.349.228 8.017.250 14.886.047

31.08.2023 USD/BDT Déviz Kuru | 109,50 109,50 109,50 |

Degerleme Sonucu (ABDS '000) 103.646 73.217 135.946

Net finansal pozisyon (ABDS '000) (26.520) (26.520) (26.520)

Sirket Degeri (ABDS '000) 130.166 CENEYS 162.466

Degerleme Sonuglari

15.000.000

Gelir Yaklagimi

Piyasa Yaklagimi

Degereme Sonucu

- 5.000.000 10.000.000 20.000.000

BDT '000
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CCBB Degerleme Sonuglari

Degerleme galismasinda gelir yaklasimi kapsaminda indirgenmis nakit
akimi ydntemi, piyasa yaklasimi kapsaminda ise benzer sirket yontemi
kullanilmustir.

indirgenmis nakit akim yéntemi Sirket'in gelecekteki nakit akimlarina
dayali detayli bir analize dayanmaktadir. Ancak ayni zamanda gelecek ile
ilgili siibjektif degerlendirmeler icermektedir. INA yénteminin gelecege
yonelik stbjektif varsayimlar icermesi nedeniyle fiili sonuglar ile tahmini
sonuclar arasinda farkliliklar olmasi muhtemeldir. INA yénteminin deger
araligi hesaplanirken AOSM orani ve devam eden bUylime orani
uzerinden +/-%0,5 duyarlilik analizi uygulanmustir.

Piyasa bazli yontemler icin benzer sirket ve benzer islem verileri
toplanmis ve incelenmistir. Benzer sirketler yontemi kapsaminda,
gelismekte olan pazarlarda mesrubat sektériinde faaliyet gosteren
halka aclk benzer sirketlerin SD/2022 FAVOK, $D/2023 FAVOK
carpanlarinin her biri esit agirhklandirmayla dikkate alinmistir. Benzer
islemler analizinde ise yine gelismekte olan pazarlarda mesrubat
sektorinde son 5 yilda gerceklesen islemler incelenmis, nihayetinde
verileri ulasilabilir olan kisitli sayida isleme ulasiimistir. S6z konusu
islemlerin gtincel tarihli olmamasi ve/veya glncel islemlerin ise farkl
gelismislik duzeylerindeki pazarlarda gerceklesmis olmasi nedeniyle
analiz sonucu ortaya cikan carpanlarin calisma kapsaminda kullaniimasi
uygun bulunmamistir. Dolayisiyla, piyasa yaklasimi kapsaminda sadece
benzer sirketler yontemi kullaniimistir..

Sonug olarak, gelir ve piyasa vyaklasimina esit agirlik verilerek
hesaplanan degerleme sonuglarina goére, CCBB’nin %100 oranindaki
hissesinin 31 Agustos 2023 itibariyla pazar degeri 8.017 — 14.886 milyon
BDT (73.217- 135.946 bin ABDS) araliginda hesaplanmistir.
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