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1. Raporun Amaci

isbu rapor; Kayseri Seker Fabrikasi A.S. ile ilgili (‘Kayseri Seker” veya “Sirket”) 25.04.2023 tarihinde Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve 06.05.2023 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan
Fiyat Tespit Raporu’nda belirlenen halka arz fiyati ile paylarin borsada islem gérmesinin ardindan gegen sirede
olusan pay fiyatiyla arasindaki farkin VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 4. fikrasi kapsaminda degerlendiriimesi
amaci ile hazirlanmistir. isbu rapor degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tagimamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 22.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
maddesinin 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 icinde en az iki degerlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gbrmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki slrenin 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 degderlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak U¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra gergevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga
iliskin bélimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.

2. Fiyat Tespit Raporu Ozeti

Degerleme esnasinda Kayseri Seker'in bagdimsiz denetimden geg¢mis 30.04.2020, 30.04.2021, 30.04.2022 ve
31.10.2022 tarihli bilango ve gelir tablolarindan yararlaniimistir.

Degerlemede kullanilan veriler, bagimsiz denetimden ge¢mis mali tablolar, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler, Kayseri Seker yonetimi tahminleri ve Gedik Yatirim’in bulgulari ve tahminlerinden olusmaktadir.

Kayseri Seker sermaye artirimi yolu ile halka arz edilmis paylarinin birim fiyat tespitinde, sektortin ve firmanin spesifik
Ozelliklerine uygun olarak segilmis ve dinyaca kabul gérmus asagidaki iki temel ydntem kullanilmistir.

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

Carpan Analizinde, yurt igi benzer sirketler olarak BIST Gida, igecek endeksinde faaliyet gdsteren sirketlerin 2022 yil
sonu verileri Uzerinden hesaplanan guncel ¢arpanlari dikkate alinmisgtir. (Kaynak: Finnet).

Ayrica, ¢arpan analizine yurt digi secilmis benzer sirketlerin 2022 yiIl sonu verileri Gzerinden hesaplanan guncel
degerleme carpanlari dikkate alinmistir. (Kaynak: Bloomberg).

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda degerleme igin uygun oldugu degerlendirilen temel garpanlardan
olan PD/DD (Piyasa Degeri/Defter Degeri, F/K (Fiyat/Kazang), FD/FAVOK (Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi
Oncesi Kar), FD/Satiglar (Firma Degeri/Satis Gelirleri) medyani ug degerler elenerek dikkate alinmistir.

INA metodunda ise 5 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ve Gedik Yatirm’in
tahminleri dogrultusunda ge¢mis mali veriler 1siginda analiz edilerek 2022 — 2026 yillari igin projekte edilmistir.

Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuglar

Carpan Analizi Agirhik Sonug
Yurt ici Benzer Sirket Medyani

Ozsermaye Degeri 50% 12.112.468.869
Pay Basina Deger 20,19
Yurt digi Benzer Sirket Medyani

Ozsermaye Degeri 50% 12.393.309.396
Pay Basina Deger 20,66
Agirliklandinimis Ozsermaye Degeri 12.252.889.132
Agiriklandirilmis Pay Basina Deger 20,42
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indirgenmis Nakit Akimlari Yontemine Gére Degerleme Sonuglari

Mali Dénem (Bin TL) 2019 YE 2020 YE 2021 YE 2022 YE 2023 YE 2024 YE 2025 YE 2026 YE
a0 2o oz 0 S gy 2020207
isan Nisan

Satis Gelirleri 1.995.582 2.841.531 5.138.189 7.367.798 13.499.392 16.608.855 18.299.504 20.249.762
Briit Kar Marji (%) 19% 10% 33% 27,2% 25,2% 25,3% 25,3% 25,4%

Briit Kar 388.367 273.186 1.707.372 2.001.371 3.401.517 4.202.469 4.629.171 5.136.168
Faaliyet Kar Marji (%) 11% 4% 29% 23,0% 21,1% 20,3% 20,3% 20,3%

Faaliyet Kari 222.604 105.739 1.498.660 1.694.011 2.843.386 3.376.990 3.710.475 4.120.767

Amortisman 50.462 97.953 98.860 227.634 245.135 266.394 290.143 316.436

FAVOK 273.067 203.693 1.597.519 1.921.645 3.088.521 3.643.383  4.000.618 4.437.203

FAVOK Marji (%) 13,7% 7,2% 31,1% 26,1% 22,9% 21,9% 21,9% 21,9%

-Vergi 48.973 24.320 374.665 389.622 568.677 675.398 742.095 824.153

+/- Isletme Sermayesi Degigimi -46.357 -167.173 -253.238 212.778 874.620 430.281 235.230 269.196

- Sermaye Harcamalari 57.864 40.782 59.193 51.484 175.013 212.584 237.499 262.924

Firma Serbest Nakit Akislari 212.587 305.763 1.416.899 1.267.760 1.470.211 2.325.120 2.785.794 3.080.929

AOSM 20,76% 20,88% 20,88% 20,88% 20,88%

Baz Yil 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

iskonto Faktorii 0,83 0,68 0,57 0,47 0,39

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 212.587 305.763 1.416.899 1.049.798 1.006.100 1.316.247 1.304.583 1.193.534

E;Ir;cli;:?enmls Firma Serbest Nakit 5.870.262

Ug Deger 7.889.696

Firma Degeri (bin TL) 13.759.958

+ Nakit 154.747

- Borg 1.759.218

Ozkaynak Degeri (bin TL) 12.155.486

Pay Adedi 600.000

Pay Basina Deger (TL) 20,26

Degerleme Sonucu

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup, 12.204.187.538 TL 6zsermaye degerine
ulasiimistir. Buna gore, cikariimis sermayesi 600.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri 20,34 TL
olarak hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 9.763.350.031 TL, pay basina
deger ise virgllden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 16,27 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirrmi halka arz
edilecek nominal paylarin toplami 106.000.000 TL’dir. Buna gore, halka arzin biyukligu 1.724.620.000 TL olup,
halka aciklik orani %15,01 olarak hesaplanmistir. Sirket'in halka arz sonrasi gikariimis sermayesi 706.000.000 TL,
o6zsermaye degeri ise 11.486.620.000 TL'ye tekabil etmektedir.

Ozkaynak
Degerleme Sonucu Degeri
indirgenmis Nakit Akislari 50% 12.155.485.944
Piyasa Yaklasimi - Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari 25% 12.112.468.869
Piyasa Yaklasimi - Yurt disi Benzer Sirket Carpanlari 25% 12.393.309.396
Agirliklandinimig Ozkaynak Degeri 100% 12.204.187.538
Pay Adedi 600.000.000
Agirhklandiriimis Pay Degeri 20,34
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Halka Arza iligkin Bilgiler (TL) 31.10.2022 — Son 12 Ay
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 12.204.187.538
Halka Arz iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 9.763.350.031
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 600.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 16,27
Sermaye Artirim Orani 17,70%

Sermaye Artirrmi (Pay Adedi) 106.000.000

Sermaye Artirimi (TL Tutar) 1.724.620.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 106.000.000
Halka Arz Buyuklagu 1.724.620.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 11.486.620.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 706.000.000
Halka Acliklik Orani 15,01%

* Halka Arz Pay Basina Deder virglilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmigtir.

3. Halka Arz Sonuglari

Kayseri Seker’in %15,01’inin sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen toplam 106.000.000 TL nominal degerli paylari
icin Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. ("Gedik Yatirrm") liderligindeki konsorsiyum aracihidiyla halka arzina iligkin
olarak 10-11-12 Mayis 2023 tarihlerinde “Sabit Fiyatla Talep Toplama Yoluyla Satig” ydntemi ile talep toplanmigtir.
S6z konusu slreg sonunda 106.000.000 adet nominal payin 1.618.666 yurt i¢i bireysel yatirimci, 747 galisanlardan
ve ciftgilerden olusan yatirimci, 44 yurt i¢i kurumsal yatirimci ve 2 yurt disi kurumsal yatirimci olmak Gzere toplamda
1.619.459 yatinmciya dagitimi gergeklestiriimistir. Halka arz sonuglarina asagidaki tabloda yer verilmistir.

Dagitilan Nominal Dagitilan Nominal Talebi Karsilanan

Yatirimci Grubu

Tutar (TL) Tutara Orani (%) Yatirnmci Sayisi

Yurt ici Bireysel Yatirimcilar 94.484.927,00 89,14% 1.618.666
Calisanlardan ve Ciftgilerden Olusan Yatirimcilar 2.706.489,00 2,55% 747
Yurt i¢i Kurumsal Yatinmcilar 8.008.584,00 7,56% 44
Yurt digi Kurumsal Yatirnmcilar 800.000,00 0,75% 2
Toplam 106.000.000 100% 1.619.459

4. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

Sirket’'in en son 31.01.2024 yih 9 aylik finansal verileri KAP’ta yayimlanmigtir. S6z konusu finansal verileri iceren 6zet
tablolara agsagida yer verilmistir.

Finansal Kalemler (TL) 31.01.2024

Net Satiglar 5.472.257.935
Brit Kar 1.212.268.011
FAVOK 840.223.066
FAVOK Marji (%) %15,4
Esas Faaliyet Kari 687.486.238
Faaliyet Kari Marji (%) %12,6
Net Kar 938.784.829
Net Kar Marji (%) %17,2
Ozkaynak 13.959.205.115
Net Finansal Borg / - Net Nakit 3.810.360.421
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5. Kayseri Seker Halka Arz Sonrasi Fiyat Hareketleri

Kayseri Seker paylari, 18.05.2023 tarihinde KAYSE kodu ile pay basina 16,27 TL fiyatla islem gérmeye baslamistir.
Paylar1 16,27 TL'den halka arz edilmis olan Sirket’in 26.07.2024 tarihi itibariyla pay basi kapanis fiyati 27,14 TL’dir.
Kayseri Seker paylari halka arz fiyatina kiyasla %66,8 oraninda deger kazanmigtir. Paylari islem goérdigua tarinten bu
yana BIST-100 Endeksi ise %141,9 oraninda deger kazanmistir.

Hisse Performansi

Kaynak: Gedik Yatirim, Matriks
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6. Sonug¢
Kayseri Seker paylari Borsa Istanbul’da iglem gérmeye bagladig tarihten bugiine %66,8 oraninda getiri saglamistir.
Karsilagtirma Halka Arz 26.07.2024
Kayseri Seker 16,27 27,14
Kayseri Seker (Getiri) 66,8%
BIST 100 (Kapanis) 4.502 10.890
BIST 100 (Getiri) 141,9%
Rolatif Getiri -75,1%
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