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DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

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,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun,
paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil iginde en az iki dederlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada
islem gérmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki stirenin asgari
olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhliklarin nedeni hakkinda
degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi
durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra gergevesinde
hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga iligskin bélimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulugun
internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret A.S. (“Eksun Gida” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda Teblig'in
29. Madde 1. fikrasi uyarinca konsorsiyum lideri Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Yapi Kredi
Yatirm”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 10.03.2023 tarihinde KAP’ta yayinlanmis ve Sirket
paylari 24.03.2023 tarihinde islem gérmeye baslamistir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi kapsaminda
hazirlanmis olup, Eksun Gida’nin nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 12.03.2024 tarihine kadar
(12.03.2024 kapanis) olusan borsa fiyati arasindaki farkhliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir géris icermemekte olup, raporda yer alan dederlendirmeler herhangi

bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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1. HALKA ARZA iLiSKIN OZET BILGI

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Ortakligimizin ¢ikarilmis sermayesinin 49.957.498 TL’den 70.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle artirilacak
20.042.502 TL nominal deg@erli 20.042.502 adet B Grubu payin 48,90 TL sabit fiyattan halka arzina iligkin
izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 09.03.2023 ve 14/308
sayil toplantisinda onaylanmistir.

Sirket'in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 48,90 TL sabit fiyattan Borsa disinda
talep toplama iglemleri 15 Mart - 17 Mart 2023 tarihleri arasinda gerceklestiriimistir.

Tablo 1: Halka Arz Ozet Bilgileri

(TL)

1 Adet Nominal Payin Halka Arz Fiyati 48,90

Halka Arz Edilen Pay Adedi 20.042.502

Brit Halka Arz Geliri 980.078.348
Kaynak: KAP

2. 10 MART 2023 TARIHINDE KAP’TA YAYIMLANAN FiYAT TESPIT
RAPORU

10.03.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’'nda Sirketin 31.12.2019, 31.12.2020,
31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihli Turkiye Muhasebe Standartlari’'na gére hazirlanmis solo finansal tablolari

baz alinmistir.

Eksun Gida'nin degerinin hesaplamasinda indirgenmis Nakit Akimlari analizi (“INA”) ve Piyasa Carpanlari
analizi yéntemleri kullaniimistir. indirgenmis Nakit Akimlari analizine %50, Piyasa Carpanlari analizine %50

agirlik verilerek 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

INA analizinde gelir tablosu ve bilancoya iligkin projeksiyonlar gegmis veriler 1iginda ve sirketin is plani
dogrultusunda 2022 yili son ¢eyrek ve 2023 - 2027 periyodu i¢in hazirlanmistir. Piyasa Carpanlari analizi

yonteminde Sirket’in 30.09.2022 tarihinde sona eren 9 aylik ddnem itibariyla elde ettigi veriler kullaniimistir.

Her tarld un ve unlu mamulln Uretimi ve ticareti alaninda faaliyet gosteren Eksun Gida halka agik yerli ve
yabanci sirketlerle karsilastinimistir. Benzer sirketler secilirken un ve unlu mamiuller sektoriinde faaliyet
gOstermesine dikkat edilmigtir.

2.1. indirgenmis Nakit Akimlar (INA) Analizi

Degerleme c¢alismasinda, Sirketin mevcut yapisi ve potansiyeli, sektérel beklentiler, makroekonomik
tahminler de dikkate alinmistir. Bununla birlikte, genel varsayimlar da agagidaki gibi siralanmigtir:

e Sirket'in degerleme calismasinda Sirket'in 2022 yili icin 9 aylik gerceklesmeler ve Sirket is Plani baz
alinarak projeksiyonlar hazirlanmistir. Uriin gruplari bazinda satis hacmi artigi tahminleri kullaniimig
ve urln gruplarn birim satis fiyatlarinin yillar itibariyla enflasyon oraninda artacagi varsayiimistir.

o Ug deger hesaplamasi igin biyime orani %5 olarak varsayilimistir.

¢ Yenilenebilir Enerji Santrali Yatirmlarinin devreye alinmasi ile elde edilen gelir “Enerji” olarak nakit
akisina yansitiimistir, Sirket'in tesislerinde kullanilacak elektrik 2024 yilinin ortasindan sonra
kurulmasi planlanan Yenilenebilir Enerji Santrali Yatirnmlarindan saglanacagi érgoéralmastar.

5
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e Nakit akiglarina gore Sirket Degeri 30.09.2022 itibariyla hesaplanmis, ilgili tarihteki net borg
dusulerek 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

e Indirgenmis nakit analizine gére 6zkaynak degeri 2.920.366.829 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo 2: INA Tablosu

(TL mn) 20224.CT 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T Dé\lrlnr;i:
Net Satiglar 1.114 5.987 7.762 9.453 10.933 12.272 12.885
yillik blyime 52% 30% 22% 16% 12% 5%
FVOK 39 473 795 1.101 1.246 1.395 1.465
FVOK marji 3% 8% 10% 12% 11% 11% 11%
(-) Vergi Odemeleri 9 62 100 206 236 267 293
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 30 411 695 895 1.010 1.128 1.172
(+) Amortisman 4 21 57 63 68 73 77
(-) NiS'teki Artig -55 374 256 224 205 186 67
(-) Yatinm Harcamalari 4 289 510 33 38 43 77
Serbest Nakit Akigi (SNA) 85 -232 -14 701 835 972 1.105
Indirgeme Orani (AOSM) 4,8% 20,3% 20,4% 19,2% 19,2% 19,2%
indirgeme Faktorii 104,8% 126,0% 151,6% 180,8% 215,6% 256,9%
degeSriNA’mn 30.09.2022 itibariyla 81 184 9 387 387 378

Serbest Nakit Akisi (SNA) 85 -232 -14 701 835 972 1.105
SNA’nin 30.09.2022 itibariyla degeri 81 -184 -9 387 387 378
SNA Toplami 1.041
Terminal biyime orani 5,0%
Terminal AOSM 19,2%
Terminal Deger (TD) 7.792
TD’nin Buglinkl Degeri 3.033
Firma Degeri 4.073
Net Borg (30.09.2022) 1.153
Ozsermaye Degeri 2.920

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.2. Piyasa Garpanlan Analizi

Analizde FD / FAVOK carpani ve FD / Satislar garpani kullaniimistir. Sirket'in firma degeri 30.09.2022
tarininde sona eren tutarlarla benzer sirketlere bakilarak tespit edilen FD/FAVOK ile carpilarak
hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerinden 30.09.2022 tarihli net borg gikartilarak Sirketin FD/FAVOK
¢arpan analizine gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Sirket'in 30.09.2022 tarihinde sona eren yila ait satig
tutari, benzer sirketlere bakilarak tespit edilen FD/Satiglar ile ¢arpilarak firma degeri hesaplanmistir. Ayni
tarihli net borg tutarinin firma degderinden dustlmesiyle FD/Satiglar garpanina goére Ozkaynak degeri
hesaplanmistir. Benzer sirketlerin ¢arpanlarn 16 Subat 2023 kapanis itibariyla “Bloomberg” ve “Rasyonet”
platformundan elde edilmigtir.

a. FD/FAVOK Garpani Yéntemi
Sirket'in firma degeri Yabanci FD / FAVOK carpani ve Yerli FD/FAVOK garpani ydntemi ile ayri ayri

hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 30.09.2022 tarihli net bor¢ c¢ikartilarak her iki ¢arpan
analizine istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayri 6zkaynak degerlerinden yerli
benzer sirketlere %50, yabanci benzer sirketlere %50 agirlik verilerek Sirketin FD/FAVOK carpan analizine
gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin ¢arpanlari yabanci sirketler igin 16.02.2023 kapanis
itibariyla “Bloomberg” platformundan, yerli sirketler icin 16.02.2023 kapanis itibariyla Rasyonet
platformundan elde edilmistir.
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FD / FAVOK carpani, halka agik benzer sirketlerin glincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 30.09.2022

tarihinde sona eren
hesaplanmaktadir.

12 aylik dénem

itibariyla elde ettikleri

Tablo 3: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK

Archer-Daniels-Midland Co 9,8x
General Mills Inc 13,0x
Bunge Ltd 7,1x
Nissin Foods Holdings Co Ltd 15,2x
Gruma S.A.B.-B 8,9x
Lancaster Colony Corp 306;4x
Nisshin Seifun Group Inc 8,7x
M Dias Branco Sa 13,8x
Tiger Brands Ltd 9,2x
Nippn Corp 7,5x
Agthia Group Pjsc 7,2x
Samyang Corp 11,0x
Nitto Fuji Flour Milling Co a.d.
Oman Flour Mills 39:7%
Malayan Flour Mills Bhd 8,9x
Medyan 9,1x

Kaynak: Bloomberg, 16 Subat 2023

FAVOK degerlerine bdlinmesiyle

Yabanci benzer sirketlerin FD / FAVOK carpani medyani 9,1x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan degerine
gore, Eksun Gida’'nin firma deg@eri ve 6zkaynak dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 4: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 9,1x
FAVOK* min TL 507
Sirket Degeri min TL 4.596
Net Borg min TL 1.153

Yabanci Sirketler FD/FAVOK Carpanina

Gore Ozkaynak Degeri min TL 3442
*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler hari¢

Tablo 5: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpani

Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK
Ulker 5,4x
Tukas 7,6x
Yayla Gida 11,8x
Ulusoy Un 4,8x
Soke Un 17,5x
Kerevitas 5,4x
Tat Gida 14,1x
Kervan Gida 11,7x
Penguen 8,6x
Pinar Sut 8,9x
Dardanel 16,2x
AVOD 6,9x
Frigo 5,6x
Selva Gida 10,3x
Oylum 20,9x
Selguk Gida a.d.
Medyan 8,9x

Kaynak: Rasyonet, 16 Subat 2023
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Yerli benzer sirketlerin FD / FAVOK carpani medyani 8,9x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gbre, Eksun Gida’nin firma degeri ve 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 6: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpanina gére Ozsermaye Degeri Hesab

Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK 8,9x
FAVOK* min TL 507,3
Sirket Degeri min TL 4511
Net Borg min TL 1.153

Yerli Sirketler FD/FAVOK Garpanina Gore

Ozkaynak Degeri min TL 3.358

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler hari¢

FD/FAVOK carpanlarina goére hesaplanan ézkaynak degerlerinde, ihtiyathlik geregi, yerli benzer sirket
garpanlarina %50, yabanci benzer sirket ¢carpanlarina %50 agirlik verilmistir.

Tablo 7: FD/FAVOK Garpan Analizine Goére Ortalama Ozkaynak Degeri

Ye_1_ban__c| Sirketler FI?/F_AVOK Carpanina min TL 3.442

Gore Ozkaynak Degeri

Yerli $irketleerD_/FAVOK Carpanina Gore min TL 3.358

Ozkaynak Degeri

SD{FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak min TL 3.400
egeri

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/FAVOK carpanlari kullanilarak hesaplanan dzkaynak degerlerine,
yerli sirketlere %50, yabanci sirketlere %50 agirlik verilmis ve analiz sonucunda 3.400.249.519 TL 6zkaynak
degerine ulagiimistir.

b. FD/ Satiglar GCarpani Yontemi

Sirket'in firma dederi Yabanci FD/Satislar carpani ve Yerli FD/Satiglar carpani ydntemi ile ayr ayri
hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 30.09.2022 tarihli net bor¢ c¢ikartilarak her iki ¢arpan
analizine istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayri 6zkaynak degerlerinden yerli
benzer sirketlere %50, yabanci benzer sirketlere %50 agirlik verilerek Sirket'in FD/Satislar ¢arpan analizine
go6re 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin garpanlari yabanci sirketler igin 16.02.2023 kapanis
itibariyla “Bloomberg” platformundan, yerli sirketler igin 16.02.2023 kapanis itibariyla Rasyonet
platformundan elde edilmistir.

FD / Satislar garpani, halka acik benzer sirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 30.09.2022
tarihinde sona eren 12 aylik dénem itibariyla elde ettikleri satis degerlerine bolinmesiyle hesaplanmaktadir.

Tablo 8: Yabanci Benzer Sirketler FD / Satiglar Garpani

Yabanci Sirketler FD/Satig
Archer-Daniels-Midland Co 0,5x
General Mills Inc 2,9x
Bunge Ltd 0,3x
Nissin Foods Holdings Co Ltd 1,8x
Gruma S.A.B.-B 1,3x
Lancaster Colony Corp 3,0x
Nisshin Seifun Group Inc 0,6x
M Dias Branco Sa 1,4x
Tiger Brands Ltd 1,1x
Nippn Corp 0,5x
Agthia Group Pjsc 1,0x
Samyang Corp 0,6x
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Nitto Fuji Flour Milling Co 0,6x
Oman Flour Mills 1,3x
Malayan Flour Mills Bhd 0,7x
Medyan 1,0x

Kaynak: Bloomberg, 16 Subat 2023

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Yabanci benzer sirketlerin FD / Satiglar ¢garpani medyani 1,0x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore, Eksun Gida’'nin firma deg@eri ve 6zkaynak dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 9: Yabanci Benzer Sirketler FD / Satiglar Garpanina gére Ozsermaye Degeri Hesab

Yabanci Benzer Sirketler FD/Satislar 1,0x
Satiglar min TL 3.382
Sirket Degeri min TL 3.520
Net Borg min TL 1.153
Yabanci Sirketler FD/Satiglar min TL 2367

Garpanina Goére Ozkaynak Degeri

Tablo 10: Yerli Benzer Sirketler FD / Satiglar Carpani

Yerli Benzer Sirketler FD/Satiglar
Ulker 1,0x
Tukas 3:Ax
Yayla Gida 1,4x
Ulusoy Un 0,3x
Soke Un 2,2x
Kerevitas 1,0x
Tat Gida 2,2x
Kervan Gida 1,6x
Penguen 2,0x
Pinar Sut 0,7x
Dardanel 1,4x
AVOD 1,4x
Frigo 1,9x
Selva Gida 1,7x
Oylum 1,4x
Selcuk Gida 2,2x
Medyan 1,4x

Kaynak: Rasyonet, 16 Subat 2023

Yerli benzer sirketlerin FD / Satislar ¢carpani medyani 1,4x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gbre, Eksun Gida’nin firma degeri ve 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 11: Yerli Benzer Sirketler FD / Satiglar Carpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yerli Benzer Sirketler FD/Satiglar 1,4x
Satislar min TL 3.382
Sirket Degeri min TL 4.737
Net Borg min TL 1.153
Yerli Sirketler FD/Satiglar min TL 3.584

Garpanina Goére Ozkaynak Degeri

FD/Satislar carpanlarina goére hesaplanan 6zkaynak degerlerinde, ihtiyathlik geregi, yerli benzer sirket
carpanlarina %50, yabanci benzer sirket garpanlarina %50 agirlik verilmistir.
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Tablo 12: FD/Satiglar Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler FD/Satiglar

Carpanina Gore Ozkaynak Degeri min TL 2.367
Yerli Sirketler FD/Satislar Carpanina

Gore Ozkaynak Degeri min TL 3.584
FD/Satiglar Garpanina Gore

Ozkaynak Degeri izl 288

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/Satislar ¢arpanlari kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine,
yerli sirketlere %50, yabanci sirketlere %50 agirlik verilmis ve analiz sonucunda 2.975.730.760 TL 6zkaynak
degerine ulasiimigtir.

2 yéntemden FD/FAVOK garpanina %50, FD/Satiglar %50 esit agirlik verilmistir. Carpan analizi sonucu
Sirket'in 6zkaynak degeri 3.187.990.140 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo 13: Piyasa Garpanlari Analizi Ozet

Degerleme Yontemi Hesapgzgzrr'li ((?rzll()aynak Agirlik Ozkaynak Degeri (TL)

Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani Yéntemi 3.400.249.519 50% 1.700.124.760
Benzer Sirketler FD / Satiglar Carpani Yontemi 2.975.730.760 50% 1.487.865.380
Ozkaynak Degeri 3.187.990.140

2.3. Degerleme Yoéntemleri Sonucu

Degerleme calismasinda indirgenmis Nakit Akislari Yontemi ve Piyasa Carpan Analizi, %50 — %50
agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. FD/FAVOK ve FD/Satiglar carpanlarinin agirhidi sirasiyla %50
ve %50 olarak belirlenirken her bir ¢carpan kendi igerisinde de yerli sirketlerin garpanlari %50, yabanci sirket
carpanlari %50 ile agirhklandirilmigtir.

indirgenmis Nakit Akiglari Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi sonucunda bulunan 6zkaynak degerleri
asagida yer almaktadir.

Tablo 14: Degerleme Yontemleri Sonuglari

Degerleme Yéntemi Hesaplanan Ozkaynak Degeri Agirhik Piyasa Katkisi
(TL) (TL)
indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi 2.920.366.829 50% 1.460.183.415
Piyasa Carpanlari Yontemi 3.187.990.140 50% 1.593.995.070
Agirliklandirimig Ozsermaye Degeri 3.054.178.485

%50 — %50 agirliklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz dncesi 6zkaynak dederi 3.054.178.485 TL olarak
hesaplanmaktadir.

Tablo 15: Halka Arz Oncesi iskonto Hesabi

(TL) Sonug
Nominal Sermaye Tutari 49.957.498
Degerleme Ydntemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 3.054.178.485
Halka Arz iskonto Oran 20,0%
Halka Arz iskontolu Piyasa Degerleri 2.442.921.652
Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 48,90

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri Gzerinden, %20,0 halka arz 6ncesi
iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 48,90 TL olarak hesaplanmaktadir.
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3. HALKA ARZ SONUCLARI

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Eksun Gida’nin 15-16-17 Mart 2023 tarihlerinde gerceklestirilen talep toplama sirecinde her biri 1 TL

nominal dederli pay basina nihai halka arz fiyati 48,90 TL olarak belirlenmistir. Sirket, EKSUN hisse koduyla

24 Mart 2023’te Yildiz Pazar'da islem gérmeye baglamistir.

Halka arz sonuglari Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP”) 21 Mart 2023 tarihinde agiklanmigtir. Buna

gobre 48,90 TL’den sermaye artisi yoluyla halka arz edilen 20.042.502 TL nominal degerli paylarin tamami

satilmistir. Halka arz fiyati UGzerinden gelen talep, halka arz tahsisati ve dagitim bilgisi yatirmci grubu

bazinda asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 16: Yatinmci Grubu Bazinda Halka Arz Tahsisat, Talep ve Dagitim

Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Yatirimci B B
Grubu Lot Oran asvuru Lot Oran asvuru Lot Oran
Sayisi Sayisi

Yurt ici
B:Jr:yglel 11.424.226 | 57,00% 1.281.116 | 112.432.753 | 37,33% | 1.209.314 | 11.424.226 | 57,00%
Sirket

601.276 3,00% 1.375 873.510 0,29% 1.373 601.276 3,00%
Calisanlari
Yurt ici

7.014.875 | 35,00% 260 | 177.515.133 | 58,95% 169 | 7.014.875| 35,00%
Kurumsal
Yurt Digi

1.002.125 5,00% 8| 10.325.590 3,43% 5| 1.002.125 5,00%
Kurumsal
Toplam 20.042.502 | 100,00% 1.282.759 | 301.146.986 | 100,00% | 1.210.861 | 20.042.502 | 100,00%
Kaynak: KAP

4. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL VE OPERASYONEL PERFORMANS

Sirket'in Turkiye Finansal Raporlama Standartlar (TFRS) dogrultusunda hazirlanan 2022 yilsonu ve 2023 3.

ceyrek finansal tablolarina iliskin 6zet bilgiler agagida yer almaktadir.

Tablo 17: Ozet Finansallar

(milyon TL) 2020 2021 2022 Son 12 Ay | 30.09.2022 30.09.2023 gnggli;kilr?.r

Hasilat 1.040,95| 1.549,40 3.925,92 5.049,21 2.811,68 3.934,97 40%
Brat Kar 166,01 273,57 781,68 880,43 645,84 744,59 15%
Esas Faaliyet Kari 61,40 203,10 470,44 531,68 428,05 489,29 14%
FAVOK* 478,47 424,04 435,58 381,15 -12%
Net Kar 11,59 7,68 224,36 315,40 201,79 292,84 45%
*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig

(milyon TL) 2020 2021 2022 2023/9

Donen Varliklar 551,9 1.177,4 1.457,7 3.005,9

Duran Varliklar 185,4 163,5 133,6 209,3

Toplam Varliklar 737,3 1.340,9 1.591,3 3.215,2

Kisa Vadeli YUkumlalikler 639,9 1.182,5 1.239,0 1.691,9

Uzun Vadeli Yukimldltkler 24,3 73,7 47,2 49,2

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 73,0 84,7 305,1 1.474,1

Kaynak: Sirket Bagimsiz Denetim Raporlari
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2022 yilinda ilk 9 aylik Hasilat 2.811 mn TL olup, 2022 yilinda elde edilen 3.926 mn TL’lik Hasilatin %72’sini
olusturmaktadir. 2023 yilinda Sirket'in 9 aylik Hasilati 3.935 mn TL olup, Fiyat Tespit Raporunda 2023 yili
icin tahmin edilen 5.987 mn TL’lik Haslilatin %66’s1 seviyesindedir.

Fiyat tespit raporunda 2023 yili FAVOK tutari 494 mn TL olarak tahmin edilmistir. 2023 yili 9. ay verilerine
gore 9 aylik FAVOK degeri ise 381 mn TL olarak gergeklesmistir. 2023 yili 9. ay itibariyla FAVOK, fiyat tespit
raporunda tahmin edilen 2023 yili FAVOK’(iniin %77’si olarak gergeklesmistir.

Diger gelir ve giderler hari¢ olmak Uzere, 2023 yili ilk 9 ayinda 377 mn TL, 2022 yili ilk 9 ayinda ise 218 mn
TL faaliyet gideri gergeklesmistir. 2023 yili ilk 9 aylik faaliyet gideri, 2023 yil i¢in tahmin edilen 436 mn TL’lik

faaliyet giderinin %86’sI seviyesindedir.

Yapilan degerlendirmelerde sektér dinamikleri nedeniyle g¢eyrek bazinda dalgalanmalar olabilecedi igin

yilliklandirma yapiimamistir.

5. HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN FiYAT HAREKETLERI

Sirket paylari, Borsa istanbul’da 24 Mart 2023 tarihinde 48,90 TL fiyattan islem gérmeye baslamistir. Sirket
paylarinin 12 Mart 2024 tarihindeki borsa kapanis fiyati 66,35 TL’dir.
Sirket paylarinin Borsa istanbul'da islem gdrmeye basladigi tarihten itibaren fiyat gelisimi ve islem hacmi

asagidaki grafikte gosterilmigtir.
Sekil 1: Sirket’in Halka Arz Tarihinden Bugiine Pay Fiyati ve islem Hacmi

a 5.000 120,00
2

£ 110,00
E 4500 !

100,00
4.000
90,00
3.500
30,00

3.000 70.00

2.500 60.00

50,00

2.000

40,00
1.500
30.00
1.000
20,00

500 10,00

o
Mart 23 Misan 23 Mays 23 Hagiran 23 Temmuz 23 Afusios 23 Eylil 23 Ekim 23 Kasim 22 Arahlk 23 Dcak24 Subat 24

Islem hacmi (min TL) Sirket Pay Fiyah (TL) = = Halka Az Fiyah (TL)

Kaynak: Rasyonet

Sirket pay fiyatinin BIST100 endeksine gbére performansi asagidaki grafikte karsilastirmali olarak

gOsterilmigtir.
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Sekil 2: Sirket Pay Fiyati ve BIST100 (Goéreceli) Performansi

120,00
110,00
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80,00
80,00
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60,00
50,00
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20,00

10,00

0,00
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—BIST 100 (Gérecelii ~—— Sirket Pay Fiyah (TL)

Kaynak: Rasyonet

24 Mart 2023 tarihinde 1,00 TL nominal degerli pay bagina 48,90 TL halka arz fiyati ile Borsa istanbul’da
islem gormeye baslayan Sirket, 12 Mart 2024 tarihi itibariyla 66,35 TL seviyesindeki fiyatiyla kapanmistir.
Sirket paylari islem gérmeye baslamasindan bir is glini 6nce, 23 Mart 2023 tarihinde 5.062,0 seviyesinde
kapanan BIST100 endeksi 12 Mart 2024 tarihi itibariyla 9.069,03 seviyesinde kapanmigtir. 24 Mart 2023 —
12 Mart 2024 tarihleri arasinda Sirket pay fiyati %35,7 oraninda artig, BIST 100 endeksine gore de %24,3
disUs gostermistir.

Halka Arz Edilen Paylar'in ikincil piyasadaki fiyat hareketleri halka arza iliskin izahnamede belirtilen risk
faktorleri dahil olmak Uzere cgesitli faktorlere bagh olarak dalgalanmalar gosterebilir. Bu faktorler arasinda
Sirket'in faaliyet performansi, bagli oldudu sektore iliskin gelismeler ve bu gelismelerin yatirrmcilar nezdinde
nasil algilandidi fiyata etki eden temel etkenler arasindadir. Temel etkenlerin yani sira bunlarla baglantih
ve/veya orantili olmayan fiyat ve islem hacmi dalgalanmalari, yatirrmci tabaninin niteligi ve yatirimci
davranislarina bagli olarak gozlenebilmektedir. Ayrica asagida 6zetlenen 6zel durum agiklamalarinin, nihai
halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki olusan farkhlklarin olasi nedenleri arasinda oldudu
distnilmektedir.

19.04.2023 tarihinde United Nations Relief and Works Agency tarafindan agilan 15 lot'dan olusan toplam
29.700 ton Bugday Unu Tedariki ihalesine satis yapmak tzere Sirket tarafindan teklif verilmistir.

Sirket Yoénetim Kurulu'nun 03.05.2023 tarihli karariyla, Sirket'in Borsa'da islem gdren paylarinda saglikli fiyat
olusumuna destek olmak amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-22.1 Geri Alinan Paylar Teblidi ile
14.02.2023 tarih ve 9/177 sayil ilke karari kapsaminda, borsada islem gdren paylarina iliskin pay geri alim
programi baglatilmasina karar verilmigtir.

08.06.2023 tarihinde KAP’ta ilan edilen duyuruya gore, Sirket, United Nations Relief and Works Agency
(UNRWA) tarafindan agilan 15 lot'dan olusan toplam 29.700 ton Bugday Unu ihalesine verdigi teklif sonucu
22.968 tondan olusan 12 lot'u kazanmistir. Sirketin uhdesinde kalan payin toplam bedeli 8.935.789,50
usD'dir.
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Sirket, 19.06.2023 tarihinde Borsa Istanbul'da pay basina 59,55 TL — 60,00 TL (agirhkli ortalama 59,94
TL) toplam 71.197 TL nominal degerli (71.197 adet pay) EKSUN paylarini geri almistir. Bu islemlerle birlikte,
19.06.2023 tarihi itibariyla geri alinan paylarin toplam nominal degeri 992.954 TL olup, bu paylarin
sermayeye orani %1,419'dur. Bu alimla birlikte, 03.05.2023-19.06.2023 tarihleri arasinda toplam alinan pay
tutar1 60.000.000 TL olan azami tutara ulastigindan geri alim programi sonlanmigtir.

06.09.2023 tarihinde KAP’ta ilan edilen duyuruya goére, Sirket, Konya fabrikasinda yapilmasi planlanan
toplam 12 adet 90 tonluk un silosu yatirimi igin tedarikgiler ile anlagsmalar imzalamis olup, resmi izin onay
siireclerini devam ettirmektedir. Ilgili yatinmla un depolama kapasitesini ve siirdiiriilebilir kalitesini artirmayi

hedeflemektedir.

16.08.2023 tarihinde Sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen Halka Arzdan Elde Edilen Fonun Kullanim Yerlerine
iliskin Rapora gére Halka Arz sermaye artirimi yolu ile elde edilen fonun kullanim yerleri asagida

detaylandiriimistir.

Tablo 18: Fon Kullanim Gerceklesmeleri (16.08.2023)

Fon Kullanim Alanlari

Gergeklesen izahname Projeksiyon
Isletme Sermayesi Finansmani 414.915.262 375.639.626
Finansal Borglarin Odenmesi 336.363.989 281.729.719
Yenilenebilir Enerji Santrali ve
Yatirimlari 0 187.819.813
Un Silosu, Tesis, Makine ve
Cihaz Yatirimlari 0 93.909.606
Toplam 751.279.251 939.099.064

06.09.2023 tarihinde Sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen duyuruya gore sirket halka arz strecinde kamu ile
paylastigi, Konya fabrikasinda yapilmasi planlanan, toplam 12 adet 90 tonluk un silosu yatirimi igin
tedarikgiler ile anlasmalar imzalanmis olup, resmi izin onay siiregleri devam etmektedir. ilgili yatirim ile un

depolama kapasitesini artirmak ve surdurdlebilir kalitenin artirlilmasi hedeflendigini paylasmistir.

25.09.2023 tarihinde Sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen duyuruya gére United Nations Relief and Works
Agency (UNRWA) tarafindan acilan 15 lot'dan olusan toplam 29.502 ton Bugday Unu Tedariki ihalesine
sirket tarafindan teklif verildigi 31.07.2023 tarihli agiklamada kamuya duyurulmustu. ihale komisyonunca,
ilgili ihalenin, 3.502 tonluk kismi icin lokal tedarikcilerden temin opsiyonu tercih edilmis olup ihalenin kalan
26.000 tonluk kisminin iptal edildigi sirkete bildirilmistir. Sirketin 2023 yili ihracat performansinin, sirket
beklentilerine ve gecmis yillara kiyasla iyi bir durumda oldugu dikkate alindidinda, ilgili ihale sonucunun

sirket finansallari agisindan olumsuz bir etki olusturmasi beklenmedigi paylasiimistir.

10.11.2023 tarihinde Sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan
Varsayimlara iligkin Degerlendirme Raporuna gére 2023 yilinin ilk dokuz aylik déneminde, dénemsellik
farklarinin da olusabilecegini dikkate alarak, hasilat ve karlilik sonuglarinin beklentilere yakin seviyelerde
olustugu gozlemlenmistir. Sirket'in satiglarinin ve buna bagh finansal sonuglarin, yil icerisinde dénemsellik
gosterebilecedini goz énunde bulundurarak genel degerlendirmenin yil sonlarinda yapilmasinin en sagliklisi

olacag belirtilmistir.
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18.12.2023 tarihinde sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen duyuruya gore, DRC Derecelendirme Hizmetleri
A.S." 2023 yih derecelendirme calismalari sonucunda; sirketin, Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme
Notu'nu "YUksek Kredi Kalitesine Sahip, Yatirim Yapilabilir" kategoride degerlendirerek, TR A'ya yikseltmis,
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu'nu ise "Yatirrm Yapilabilir, En Ylksek Kisa Vadeli Kredi
Kalitesi" kategorisi olan TR A-1 olarak teyit etmistir. Ayrica, sirketin not gérinimu de, "Kararl" olarak teyit
edilmistir.

23.01.2024 tarihinde sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen 6zel durum aciklamasina gore; sirketin yonetim
kurulu, tlke ekonomisi ve tarim sektdrl agisindan katma degeri hizla dnem kazanan, "Lisansli Depoculuk”
alaninda faaliyet gostermek Uzere, sirketin ana hissedari Eksim Yatirim Holding Anonim Sirketi binyesinde
bulunan, lisansli depoculuk faaliyet belgesine sahip Babaeski Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk Anonim
Sirketi'nin paylarinin %100'Gnin satin alinmasina karar vermistir. Babaeski Tarim Uriinleri Lisansl
Depoculuk Anonim Sirketi'nin, Kirklareli ilinde, lisansli depoculuk faaliyetlerine konu yatirirma hazir arazisi
bulunmaktadir. Babaeski Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk Anonim Sirketi'nin paylarinin, sirkete devrine

iliskin Bakanlik onayi 13.02.2024 tarihi itibari ile alinmis olup, pay devrine iligkin slregler devam etmektedir.

11.03.2024 tarihinde sirket tarafindan KAP’ta ilan edilen 6zel durum agiklamasina gore halka arz surecinde,
Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeligi kapsaminda 28 MW'lik yenilenebilir eneriji santrali
yatirimlari planladigi ve halka arz gelirlerinin %20'sinin bu amag igin ayrildigi kamuoyu ile paylasiimisti.
Yatirim etaplarinin bir parcasi olarak, izmir ili, Bergama ilgesinde kurulmasi planlanan 7.000kW giice sahip
rizgar enerjisi santrali yatirimi icin bolgenin elektrik dagitim sirketinden ¢agri mektubu alinmis olup yatirrma
iliskin surecler devam etmektedir. Lisansiz Yenilenebilir Enerji Santrali Yatirimlarimizin 7.000kW disinda
kalan diger etaplarina iliskin gelismelerin de olugsmasi halinde ayrica acgiklanacadi Sirket tarafindan

belirtilmigtir.
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