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1- Amac

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Finans Yatirnrm”) Soke
Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Soke” veya “Sirket”) i¢in 18.11.2022 tarihinde hazirlandig1r ve 23.12.2022
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir oneri ya da teklif igermemektedir. Raporda yer
alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamustir.
Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolay1 A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

Thraca

Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S.

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

309.000.000 TL

SPK Onay Tarihi

22.12.2022

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

QNB Finans Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve Konsorsiyum Uyeleri

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracihik Tiirii En Iyi Gayret
Talep Toplama Tarihleri 04-06/01/2023 (3 Giin)
Halka Arz Fiyat 7,50 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu)

77.500.000 TL / B Grubu

- Sermaye Artist  : 77.500.000 TL
- Ortak Satisi Lo-

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 2.899 Milyon TL

Halka Arz iskontosu 20 %

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri | 2.318 Milyon TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 386.500.000 TL

Halka Arz Sonras1 Halka Ac¢iklik Oram %020,05

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka Ac¢iklik Orani %20,05

Halka Arz Bityiikligii

581,3 Milyon TL

Borsa Kodu / Pazar

SOKE.E / Yildiz Pazar

Katihm Endeksine Uygunluk

BIST Katilim Tiim Endeksine Uygun

Tahmini islem Gérme Tarihi

11-13/01/2023

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Adi

Planlanmaktadir. Paylarin Borsa Istanbul A.S.’de islem gdrmeye
baglamasindan itibaren 30 giin siire ile yapilmasi planlanmaktadir. Fiyat
istikrar1 programinda kullanilacak fon biiyiikliigii, briit halka arz gelirinin
%20’si (116,3 Milyon TL) diizeyinde planlanmaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye
baglamasindan itibaren 1 (bir) yil siireyle, bedelli ve bedelsiz sermaye
artirnm yapilmayacagini, dolasimdaki pay miktarmmn artmasma yol
acacak sekilde satisa ve/veya halka arza konu edilmeyecegini, taahhiit
etmistir.

Sirket’in, tek pay sahibi halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem
gormeye baslamasindan itibaren 1 yil siireyle dolasimdaki pay
miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa ve/veya halka arza konu
edilmeyecegini taahhiit etmistir.

Sirket, halka arz edilen paylarm Borsa Istanbul’da islem gdrmeye

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Capital
baslamasindan itibaren 1 (bir) yil boyunca halka arz fiyatinin altinda
bir fiyattan borsada satmayacagim taahhiit etmistir.
Sirket, ilgili doneme ait konsolide net karmm %20’sini nakit ya da
bedelsiz hisse senedi olarak dagitmayi taahhiit etmektedir.

Azami Talep Tutar1 Talep edilebilecek azami pay miktar1 halka arz edilen pay miktari ile
sinirhidir.

Tahsisat - Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar : %665

- Yurt i¢i Kurumsal Yatirimeilar : %30

- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirnmeilar: %5

Fon Kullanmim Yeri - GES yatirimi : %30

- isletme Sermayesi : %35

- Depo Kapasite Artist : %12,5

- Tesis, Makine ve Cihaz Yatirimi : %15

- Finansal Yatirim : %7,5

Talepte Bulunma Sekli Yurt ici Bireysel Yatirnmeilar talep ettikleri pay adedine iliskin talep
bedelini nakden/hesaben &deyebilecekler, ya da blokaj yontemi ile
teminat gostererek talepte bulunabilecekler.

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar izahnamede ilan edilen konsorsiyum
iiyelerine basvurada bulunarak talep formu doldurmak suretiyle
taleplerini iletebilecektir.

Yurt i¢i ve Yurt Disi Kurumsal Yatirnmeilar ise sadece Konsorsiyum
Liderine bagvuruda bulunabilecekler.

Yurt i¢ci Kurumsal Yatirimer Tanimi: Merkezi Tiirkiye’de bulunan a)
Araci kurumlar, bankalar, PYS’ler, kolektif yatirim kuruluslari, emeklilik
yatirrm fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik
yonetim sirketleri, b) Emekli ve yardim sandiklari, 17/7/1964 tarihli ve
506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gecici 20. maddesi uyarinca
kurulmus olan sandiklar, ¢) Kamu kurum ve kuruluslari, TCMB ¢)
Nitelikleri itibariyla bu kurumlara benzer oldugu Kurul’ca kabul
edilebilecek diger kuruluslar, d) Aktif toplamimin 50.000.000 TL, yillik
net hasilatinin 90.000.000 TL, 6zsermayesinin 5.000.000 TL {izerinde
olmasi kistaslarindan en az ikisini tagiyan kuruluslardir.

Miikerrer Talep Kontrolii Yurt I¢i Bireysel Yatirimecilar grubunda miikerrer talep kontrolii
yapilarak sadece en yiiksek miktarh talepler dikkate alinacaktir. En
Yiiksek Talebe 1’er adet pay verilecek sekilde dagitim yapildiktan sonra,
yatirimcilarin kabul edilmis tiim talepleri i¢in oransal dagitim yontemi
kullanilacaktir. Yurt i¢i ve Yurt Dist Kurumsal yatirimeilar igin her bir
yatirnmciya verilecek pay miktarina Konsorsiyum Liderinin 6nerileri
dikkate almarak Sirket ve satan ortak tarafindan karar verilecektir. Bu
dogrultuda nihai talep adedi belirlenecektir.

Dagitim Sekli Yurt Qci Bireysel Yatinmcilar grubu icin “Oransal” dagitim
yapilacaktir. Oransal dagitimda; ilk asamada (yetmesi kaydiyla) her bir
yatirnmciya birer adetlik pay verilecektir. Daha sonra kalan tahsisat
miktarinin, kalan talep miktarina bolinmesiyle “arzin talebi karsilama
oran1” bulunacaktir. Bulunan arzin talebi karsilama orami her bir
yatirimciya iliskin birer pay dagitildiktan sonra kalan talep adedi ile
carpilacak ve paylar dagitilacaktir.

Yurt ici ve Yurt Disit Kurumsal Yatirimeilara Dagitim: Serbest (her
bir Kurumsal Yatirimciya verilecek pay miktarima Konsorsiyum Liderinin
oOnerileri de dikkate alinarak Sirket tarafindan karar verilecektir).

Odeme Bireysel Yatirimeilar, Dagitim listelerinin agiklandig1 giin saat 12:00’a
kadar dagitim listesine gbre almayr hak ettikleri paym bedelini hakden
Odeyebilirler. Bu durumda, teminata alinan kiymetler ve/veya dovizler
iizerindeki bloke ayni1 giin kaldirilir.

Dagitim listelerinin agiklandig1 giin saat 12:00’a kadar dagitim listesine
gore almay1 hak ettikleri payin bedelini kismen nakden 6deyebilirler. Bu
durumunda, bedeli 6denmeyen kismin tahsil edilebilmesi icin talep
formunda secilmis olan kiymetler en likit olandan en az likit olana

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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dogru siralanarak bozdurulacaktir.

Yurti¢i kurumsal yatirimeilar pay bedellerini talep aninda 6demeyebilir.
Dagitim listesinin ac¢iklanmasii takiben ikinci ig glini saat 12:00’ye
kadar talepte bulunduklari konsorsiyum iiyesine nakden d6deyecektir.

Dagitim Zamani

Konsorsiyum Lideri, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en ge¢ 2
(bir) is giinii icerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu i¢in ayri
ayr kesinlestirerek Sirket’e verecektir. Sirket, dagitim listelerini en ge¢
kendisine teslim edilen giin

igerisinde

Konsorsiyum Liderine bildirecektir.

onaylayacak ve

onay1

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 1963 yilinda un ve un karigimlar iiretimini ve satigini gerceklestirmek iizere faaliyete gecerek
sektore girmistir. Tiiketicilere genis liriin portfoyii sunan markalardan biri olan Sirket, 59 yillik sektor
deneyimine sahiptir. Sirket, faaliyet gosterdigi gida sektoriinde iki farkli iiretim tesisi kurmustur. Un ve un
karisimlar tiretimini 19.356 m2 kapali olmak tizere 51.674 m2 alan lizerinde kurulu Aydin-Soéke
Fabrikasi ile 7.638 m2 kapali olmak iizere toplam 22.994 m2 alan iizerinde kurulu Ankara-Sincan
Fabrikasi’nda gergeklestirmektedir. Sirket’in ana faaliyet konular; tiiketicilere yonelik paketli un, tahil
unu, gliitensiz un, ekmek unu karisimlari, ev dis1 tiiketim noktalar1 i¢in profesyonel iiriin, perakende ve
endistriyel miisteriler i¢in 6zel markali un ve puding iiretimi ve satisi ile liretim siirecinde ortaya ¢ikan

tali iriinlerin gida ve yem sektoriine satisi olarak siralanmaktadir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillar1 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 ara donemlerine ait
ozel bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU | 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 01.01-30.09.2021 | 01.01-30.09.2022
(TL)

Net Satislar 418.808.524 566.320.227 773.165.273 447.781.271 1.709.485.580
Satiglarin maliyeti 364.576.846 488.687.122 683.051.144 401.579.220 1.418.979.272
Briit kar 54.231.678 77.633.105 90.114.129 46.202.051 290.506.308
Faaliyet Kar1 16.314.466 35.418.111 41.212.232 17.161.928 201.935.437
Dénem Kary/Zarari -5.939.232 10.075.392 12.860.043 -4.597.372 126.821.392

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillar1 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 ara donemlerine ait kar

marjlart asagida yer almaktadir.

Karhlik Oranlar1 (%) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022
Briit Kar Marji 12,9% 13,7% 11,7% 10,3% 17,0%
Faaliyet Kar Marji 3,9% 6,3% 5,3% 3,8% 11,8%
Net Kar Marji -1,4% 1,8% 1,7% -1,0% 7,4%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillart ile 30.09.2022 ara donemlerine ait Bilangolardaki
secilmis kalemler asagida yer almaktadir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul [+]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Dénen Varliklar 133.295.809 173.944.440 | 251.067.024 | 1.006.403.858
Duran Varliklar 94.865.025 88.356.708 | 161.697.035 | 351.836.372
TOPLAM VARLIKLAR 228.160.834 262.301.148 | 412.764.059 | 1.358.240.230
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 127.072.088 160.816.487 | 230.349.462 | 658.081.689
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 27.468.635 17.881.522 19.536.999 43.434.936
Ozkaynaklar 73.620.111 83.603.139 | 162.877.598 | 656.723.605
Odenmis Sermaye 87.633.475 87.633.475 87.633.475 | 309.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 228.160.834 262.301.148 | 412.764.059 | 1.358.240.230
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi

Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi agagidaki tabloda verilmektedir:

Ihracey/Sirket R Halka Arz Sonrasi
Grubu :
Halka Arz Oncesi (Ek Satis Harig)
Sermaye Sermaye

Ortaklar (TL) (%) (TL) (%)
. . A 30.900.001 10,00 30.900.001 8,00
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.§. 5575559 999 | 90,00 | 278.099.999 | 71,95
Halka Actk Kisim - - 77.500.000 20,05
- Sermaye Artirimi - - 77.500.000 20,05
Toplam 309.000.000 100,00 386.500.000 100,00

6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basma degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ ve ‘Carpan’ yontemleri

kullaniimagtir.
Degerleme Sonucu (000TL) Hedef Deger Agirhk Sonuc¢
INA 2.997.034.372 30% 899.110.311
Carpan Analizi
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpant 2.763.991.360 35% 967.396.976
Yurti¢ci Benzer Sirketler Carpant 2.947.007.819 35% 1.031.452.737
Net Finansal Bor¢ 285.957.744
Hedef Deger 2.897.960.024
Pay Basina Hedef Deger 9,38
Iskonto Oran1 (%) 20
Halka Arz Pay Fiyati 7,50
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer lan her tird bilg, degerlendirme, yorum, satistii sekilve bilgier hazirlandigi tarih ibarile meveut piyasa kosulan ve givenirgine inanian kaynakiardan elde edlerek derlenrmistirve A1 Capial Yatirm Menkul =

Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.

HISSEKOG
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Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde INA Yonetimine %30, kendi icinde esit agirliklandirilan Piyasa Carpan
Yonetimine %70 agirlik verilmis olup, 2.897.960.024 TL 6zsermaye degerine ulagilmistir. Buna gore,
cikarilmis sermayesi 309.000.000 TL olan Sirketin halka arz pay basina degeri 9,38 TL olarak
hesaplanmustir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise pay basina deger ise 7,50 TL olarak hesaplanmistir.

Sonug olarak,

Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimciya sunuldugu,

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi igin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarina olanak verecek Olciide net ve anlasilir sekilde verildigi,
Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt disi carpan analizinde
kullanilan sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
Yontemine yer verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarinin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka
arz fiyat seviyesine olan etkisinin gozlenmesine katki sagladigi,

Carpan analizinde FD/FAVOK carpaninin kullanilmasinin sirketin operasyonel faaliyetleri ile
uyumlu oldugu,

Net bor¢ ve FAVOK e iliskin analizlerin makul ve anlagilir nitelikte oldugu,

Ug deger biiyiimesinin %S5 olarak varsayilmasinin ihtiyatli bir yaklagim oldugu,

2023 yili igin %22,1 olarak tahmin edilen ve projeksiyon doneminin sonunda %20,0 seviyesine
kademeli olarak gerileyecegi varsayilan AOSM’nin makul odugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi
tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis
bulunuyoruz.

Ozetle, %20,0 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla 7,50 TL seviyesinde tespit edilen hisse basina

fiyat diizeyinin makul oldugu sonucuna ulagmis bulunmaktay1z.

Carpan Analizi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
- Hisse Basina Defter Degeri (TL) 213 3,13
- FD/Satislar (x) 1,56 1,29
- FD/FAVOK (x) 12,38 10,23
- FIK (X) 20,09 20,09
- PD/DD (x) 4,41 2,40

Kaynak: Al Capital Yatirim Menkul Degeler A.S. Hesaplamalart

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.



N Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 3 Ocak 2023
Al Capital

EKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
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 bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme
amacityla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif igermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.
Arastirma Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir.
Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda ad1 gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatinmeilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iliskileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.




