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Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere lliskin Esaslar ONEM

Sirketimizin, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: VIl No:35 “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere

ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” cercevesinde
i. Grubumuzun ayri bir “Kurumsal Finansman Bolumu”ne sahip oldugunu,

i. Degerleme calismalar sirasinda kullanilmasi gereken prosedurlerin bulundugu sirket genelgeleri, el kitabi veya benzeri belirlenmis
prosedurlerinin bulundugunu,

iii. Musteri kabull, calismanin yurutilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sureclerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri
dokimanlara sahip oldugunu,

iv. Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan her turlt bilgi bankasi, i¢c genelge, gelistiriimis know-how ve benzeri altyapisinin
bulundugunu,

v. Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip oldugunu,
vi. Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile sirketimiz arasinda dederleme hizmeti s6zlesmesi bulundugunu
vii. Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskisi bulunmadidini ve
viii. Denetimini Ustlendigimiz sirketlere ayni dénemde degerleme hizmeti veriimedigini
Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: Il No: 62.1 “Sermaye Piyasasinda Degderleme Standartlari Hakkinda Tebli§”nin 3. maddesi ¢ercevesinde:

i. Sermaye piyasasi mevzuatl uyarinca yapilan degerleme faaliyetlerinde, Turkiye Dederleme Uzmanlari Birligi ve Turkiye Sermaye
Piyasalar Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na uyuldugunu

beyan ederiz.

ARKAN & ERGIN KURUMSAL DANISMANLIK A.S.

izzet Ozberki

Ortak
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Ulker Biskiivi Sanayi A.S.
Kisikli Mah. Ferah Cd. No:1 Biyiikgamlica Uskidar istanbul

Sayin Yénetim Kurulu Uyeleri,

Bu galisma 14 Temmuz 2021 tarihli sézlesme gergevesinde Ulker Biskiivi Sanayi A.S. (“Miisteri”) yénetimi tarafindan yapiimasi talep edilen, Onem
Gida Sanayi ve Tic. A.S. (“Onem Gida” ve/veya “Sirket”) 6zsermaye degerleme calismasi sonuglarini icermektedir. Degerleme calismasi Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar’'na(TFRS) uygun olarak hazirlanan 31 Mart 2021 tarihli Finansal tablolar baz alinarak yapiimistir.

Bu calisma, Sirket yonetimi ve ilgili personel ile yapilan gérismelerden elde edilen bilgiler kapsaminda hazirlanmistir. Sirket tarafindan saglanan
bilgiler tarafimizca sorgulanarak ve gerektigi takdirde Sirket yonetimi ile tartisilarak bu galismada yer almaktadir. Bu ¢alisma kapsaminda Sirket'e
ait finansal tablolar ve diger bilgiler denetlenmemistir ve bu raporda yer alan finansal tablolar hakkinda herhangi bir gorus belirtiimemektedir.

Bu rapor sadece Ulker Biskiivi Sanayi A.S. yénetimi icin hazirlanmigtir. Arkan Ergin Kurumsal Danismanlik A.S. ("Arkan & Ergin"), raporun Giglinci
sahislarin kullanimindan dogabilecek higbir sorumlulugu kabul etmemektedir. Ayrica, Arkan & Ergin’in yazili izni olmadan yasal kurumlar ve
dizenleyici otoritelerin (SPK, denetim sirketleri vb) disinda Gglincu sahislara dagitilamaz ve/veya baska amaclarla kullanilamaz.

Saygilarimizla,

13 Agustos 2021,

izzet Ozberki

Ortak

Arkan Ergin Kurumsal Danigmanlik A.S.
Maslak Office Building,

Siimer Sok. No:4 Kat:2

34485 Maslak

A :
AA | ARKAN &ERGIN
JPA | Turkey

INTERNATIONAL




Y
Yonetici 0zeti ON EM

Projenin kapsami

=  Bu rapor, Ulker Biskiivi Sanayi A.S.Yénetimi ile 14 Temmuz 2021 tarihinde imzalanan degerleme hizmetleri sézlesmesi gergevesinde Sirket'in
dzsermaye degerinin hesaplanmasi galismasini kapsamaktadir. Bu rapor sadece Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Yénetimi icin hazirlanmistir. Arkan
Ergin Kurumsal Danismanlk A.S. ("Arkan & Ergin"), raporun Uglnci sahislarin kullanimindan dogabilecek higbir sorumlulugu kabul
etmemektedir. Ayrica, Arkan & Ergin’in yazili izni olmadan yasal kurumlar ve dizenleyici otoritelerin (SPK, denetim sirketleri vb) disinda Gglncl
sahislara dagitilamaz ve/veya baska amaclarla kullanilamaz.

Bilgi kaynaklari

= Degerleme calismasi Sirket tarafindan verilen ve kamuya acik bilgiler dikkate alinarak hazirlanmistir. Sirket tarafindan saglanan bilgiler,
tarafimizca sorgulanarak ve gerektigi takdirde Sirket yonetimi ile tartisilarak calismamizda yer almistir. Bu ¢alisma kapsaminda Sirket'e ait
finansal tablolar ve diger bilgiler denetlenmemistir ve bu raporda yer alan finansal tablolar hakkinda herhangi bir goras belirtimemektedir.

Fonksiyonel para birimi

= Sirket ile yapilan gérismeler ve incelemeler sonucunda Sirket'in fonksiyonel para birimi Turk Lirasi (TL) olarak belirlenmistir ve degderleme
calismasinin sonuglari TL olarak sunulmustur.

Bagimsizhik

= Arkan & Ergin ve ekibi, Sirket’in olasi bir satis isleminden hi¢bir maddi ¢ikar gézetmemektedir. Ayrica, Arkan & Ergin’in bu ¢alisma igin alacagi
Ucret bu ¢alismanin sonuclarina bagh degildir.

Son li¢c degerlemeye iligkin bilgiler

=  Degerleme konusu sirket icin Arkan & Ergin tarafindan daha dnce rapor hazirlanmamaistir.
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Degerleme ekibi

=  Degerleme projesinde ¢aligan uzman ekip agsagida verilmigtir:

izzet Ozberki, Ortak (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi)
Akin Rota, Ortak

Sinan Erézli, Ortak (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Duzey 3 Lisansi)
Sinan Akinci, Uzman

Ozge Topgu, Kidemli Analist

Degerlemede kullanilan yontemler

= Degerleme ¢alismasi t¢ degerleme metoduna dayanmaktadir:

1.
2.
3.

indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi
Karsilastirmali Piyasa Degerlemesi Yontemi

islem Carpanlari Yéntemi

indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi'nde Sirket'in gelecek yillara ait projeksiyonlari baz alinmigtir. INA ydéntemi Sirket'in finansal ve operasyonel

yapisini yansitmakta olup, Sirket'in mevcut durumundan ziyade gelecegini degerlemektedir.

Karsilastirmall Piyasa Degerlemesi Yontemi'nde Diinya gida isleme sektdriindeki halka agik benzer sirketlerin Sirket Degeri/FAVOK
Carpanlari dikkate alinmistir.

islem Carpanlari Yéntemi'nde ise son yillarda Diinya gida isleme sektoriinde benzer sirketler ile ilgili gerceklesen alim/satim islemlerinin
FAVOK Carpanlari dikkate alinmistir.

Carpan yontemleri ise piyasadaki benzer sirketlerin degerlemeleri ile INA degerlemesini desteklemektedir.

Her biri ydntem esit (%33) oranlarda dikkate alinmistir.
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Degerleme sonucu: Sirket Degeri
» Degisik yontemlere gore hesaplanan Sirket degeri araligi asagida gosterilmistir.

Degerleme yontemi Min Max Onerilen

Piyasa ¢arpan degeri  (%33.3) 4,295,822,476 4,748,014,315 4,521,918,396
islem garpan degeri (%33.3) 3,819,679,702 4,221,751,250 4,020,715,476
INA degeri (%33.3) 4,219,892,079 5,009,839,380 4,574,891,923
Agirlikh ortalama deger 4,111,798,086 4,659,868,315 4,372,508,598

» Temel olarak 6nerilen Sirket degeri 4,37 milyar TL olup deger araligi 4,11 — 4,66 milyar TL olarak hesaplanmistir

» Bu degerleme galismasinda, muhtemel bir alici igin s6z konusu olabilecek sinerjiler géz 6niine alinmamistir. Dolayisiyla, herhangi bir muhtemel
alicinin 6demeye razi olabilecedi fiyat primi hesaba alinmamigtir.

Sirket deger araligi
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Degerleme sonucu: Oz Sermaye degeri

» Sirket'in 6zsermaye deger aralidi, Sirketin degerleme tarihi olan 31.03.2021'deki net finansal borglarinin (638,19 milyon TL) Sirket degerinden
cikartiimasi ile 3,47 milyar TL — 4,02 milyar TL olarak hesaplanmaktadir. Temel olarak 6nerilen 6z sermaye degeri 3,73 milyar TL’dir.

Degerleme yontemi Min Max Onerilen

Piyasa carpan degeri  (%33.3) 3,657,636,220 4,109,828,059 3,883,732,139
islem garpan degeri (%33.3) 3,181,493,446 3,583,564,994 3,382,529,220
INA degeri (%33.3) 3,581,705,822 4,371,653,124 3,936,705,667
Agirlikh ortalama deger 3,473,611,829 4,021,682,059 3,734,322,342

» Net finansal borcun ayrintilari raporun ilgili bélimudnde yer almaktadir

Ozsermaye Deger Aralig
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ARKAN & ERGIN KURUMSAL DANISMANLIK A.S.

Member of JPA International

izzet Ozberki Akin Rota

Ortak Ortak

Tel: +90 212 370 0700 Tel: +90 212 370 0700
izzet.ozberki@jpatr.com akin.rota@jpatr.com

Sinan Erozlii
Ortak
Tel: +90 212 370 0700

sinan.erozlu@jpatr.com

N
ey
JPA

INTERNATIONAL

ARKAN & ERGIN

Corporate Finance

Turkey



Y
Sinirlayici kogullar ONEM

Bu Degerleme Raporu (“Rapor”) JPA International'in tiye kurulusu Arkan Ergin Kurumsal Danismanlik A.S. (“Arkan & Ergin”) tarafindan Ulker Biskiivi
Sanayi A.$ (“Musteri”) yonetimi igin hazirlanmistir.

Bu Rapor, Arkan & Ergin tarafindan Sirket'in (“Sirket” isbu evrak kapaginda belirtilen sirket olarak anilacaktir) degerlemesine yardimci olmak amaciyla
hazirlanmistir. isbu Rapor, Sirket tarafindan Arkan & Ergin’e verilen ve kamuya mal olmus/genel olarak bilinen bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Verilen bilgilerin ve kamuya mal olmusg bilgilerin dogrulugu Arkan & Ergin tarafindan 6zel/lbagimsiz olarak teyit edilmemigtir/arastirimamistir. Ayrica,
Sirket Arkan & Ergin’den bu bilgilerin dogrulugunun teyit edilmesini talep etmemistir. Dolayisiyla, bu Rapor'un hazirlanmasinda, 6zel/bagimsiz
dogrulamaya basvurulmadan, Sirket tarafindan verilen tim finansal ve diger bilgilerin veya -tim tahminler dahil olmak tzere- kamuya mal olmus tim
bilgilerin dogrulugu ve butinligu esas alinarak goris bildirilmistir. Bu sebeple, bu Rapor’un hazirlanmasinda Arkan & Ergin verilen bilgilerin batanlagu
ve dogrulugu veya igbu Rapor ile ilgili olarak yapilmig olan herhangi bir yazili veya sdzli iletisime veya Urunler/hizmetler ile ilgili olarak Sirket
tarafindan yapilmis olan herhangi bir arastirma igin, acik veya Usti kapali olarak hic¢bir sekilde kefil olamaz, garanti veremez. Bu Rapor'da variimis
olan sonuclar ekonomik kosullar, piyasa kosullari ve hazirlanmis oldugu tarih itibariyla gegerli olan diger kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket
tarafindan Arkan & Ergin’e sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum Rapor'daki degerlemeleri ve tavsiyeleri maddi
olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir. Bu halde Arkan & Ergin higbir sekilde herhangi bir sorumluluk kabul etmeyecektir. Rapor, halihazirda mevcut,
uygulama, ekonomik, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve isbu tarih itibariyla Arkan & Ergin’e verilen bilgiler 1s1§inda hazirlanmis olsa dahi daha
sonra meydana gelebilecek olan gelismelerin bu Rapor Gzerinde maddi etkileri olabilecektir.

Bu Rapor, Arkan & Ergin tarafindan hazirlanmistir ve Sirket’in s6z konusu Rapor icerisinde muispet gdsterilen veya tanimlanan islemleri yerine
getirmesi i¢in bir tavsiye niteliginde degildir. Rapor Sirket'in degerinin belirlenmesi disinda hicbir amaca yonelik olmayip Musteri ve dizenleyici
otoriteler (Sermaye Piyasasi Kurulu) kullanimi ile sinirlidir. Yukarida yazilanlar disinda, Rapor, hicbir zaman Arkan & Ergin’in yazili 6n izni olmadan
Uclncu sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya edilemez.
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