Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. 3 Ocak 2023

Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporuna iliskin Gériis

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza lligkin Bilgiler

Talep Toplama Tarihi 4-6 Ocak 2023
Halka Arz Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama yontemi
Mewvcut Odenmis Sermaye 309,000,000 TL
Halka Acgiklik Orani 20.05%
Halka Arz Metodu 77,500,000 TL Sermaye Arttirmi
Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 77,500,000 TL
Fiyat 7.50 TL
Halka Arz Buyuklugi 581,250,000TL

Kaynak : Fiyat Tespit Raporu, izahname

ARZ ONCESI ARZ SONRASI
Pay (%) Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL)
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. A 10.00 30,900,001 8.00 30,900,001
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. B 90.00 278,099,999 71.95 278,099,999
Halka Agik Kisim B 0.00 - 20.05 77,500,000
TOPLAM 100.00 309,000,000 100.00 386,500,000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A grubu paylarin yénetim kuruluna aday gosterme imtiyazi bulunmaktadir. A Grubu paylarin yénetim kuruluna
aday gdsterme imtiyazi, Esas S6zlesme'nin "Sermaye" baslikli 6'nci maddesinde dlizenlenmisgtir. Sirketin igleri ve
idaresi genel kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati ile SPK'nin diizenlemeleri
gercevesinde segilecek en az 6 (alt1) kisilik bir ybnetim kurulu tarafindan ydir(itiillir. Sirket yénetim kurulu lyelerinin
yarisi A Grubu pay sahiplerinin oy c¢ogunlugu ile belirleyecedi adaylar arasindan segilecektir. A Grubu pay
sahiplerinin oy ¢cogunlugu ile belirleyecedi adaylar arasindan secilecek ybnetim kurulu (ye sayisi hicbir zaman
toplam yénetim kurulu lyelerinin toplam sayisinin yarisini gecemeyecekti Yonetim kurulu lye tam sayisinin tek
say! olmasi ve dolayisiyla yarisinin kiisuratli olmasi halinde A Grubu pay sahipleri tarafindan aday gésterilecek
ybnetim kurulu Uyelerinin sayisi asadiya yuvarlanacaktir. Ayrica yénetim kurulu bagkani ve onun bulunmadigi
toplantilarda vekalet edecek baskan yardimcisi A Grubu pay sahiplerinin aday gésterdigi yénetim kurulu lyeleri
arasindan secilir. S6z konusu A grubu pay sahipleri tarafindan gésterilecek adaylar arasindan secilecek yénetim
kurulu dyeleri, SPK'nin kurumsal yénetim ilkelerinde belirtilen bagimsiz (yeler haricindeki liyelerden olacaktir. A
Grubu pay sahipleri tarafindan aday g0sterilerek segilmis yénetim kurulu lyesinin herhangi bir sebeple ydnetim
kurulu lyeliginden ayrilmasi halinde, yine A Grubu pay sahipleri yeni bir aday belirler ve ydnetim kurulu bu adayi
TTK'nin 363. Maddesi uyarinca bir sonraki genel kurulun onayina sunulmak lzere yénetim kurulu (yesi olarak
secer. Genel kurul tarafindan onaylanan yénetim kurulu (yesi, selefinin kalan gérev siiresi sonuna degin gérev
yapar. Geriye kalan B grubu paylarin higbir imtiyazi bulunmaktadir. Sirket'in yénetim hakimiyetine %100 oy hakki
oranti ile Ulusoy Un sahip olup kontroliin kaynagdi, Ulusoy Un'un, Sirket'in oy haklarinin %100'tine sahip olmasidir.

Litfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.
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Sirket Hakkinda Ozet Bilgi:

Sirket 1963 yilinda un ve un karisimlari Uretimini ve satisini gergeklestirmek Uzere faaliyete gegmistir. Sirket un ve un
karisimlari Uretimini Aydin-Soke'de ve Ankara-Sincan'da yer alan fabrikalarinda gergeklestirmektedir. Aydin-Soke Fabrikasi
19,356 metrekaresi kapali olmak Uzere 51,674 metrekare alan Gzerinde kurulmustur ve 20.12.2021 tarihli Kapasite Raporu'na
go6re 192,000 ton/yil toplam Uretim kapasitesine sahiptir. Ankara-Sincan Fabrikasi ise 7,538 metrekare kapali olmak lzere
toplam 22,994 metrekare alan Uzerinde kurulmus olup 11.02.2022 tarihli Kapasite Raporu'na gére 240,000 ton/yil bugday
isleme kapasitesine sahiptir. Sirket, 2021 1SO ikinci 500 listesinde 145. sirada yer almaktadir. 2022 yili Ocak ayinda Sirket'in
paylarinin %100'G Ulusoy Un tarafindan satin alinmistir.

Soke Un'un ana faaliyetleri tiketicilere yonelik (B2C) paketli un, tahil unu, glutensiz un, ekmek unu karisimlari, ev digi tiiketim
noktalari icin profesyonel Urtinler (828), perakende firmalari ve endistriyel misteriler igin 6zel markali un ve puding Uretimi ve
satisindan olusmaktadir. Sirket ayrica un Uretim surecinde meydana ¢ikan cesitli tali Grtnlerini gida ve yem sektériine
satmaktadir. Sirket 2022 yilinin ilk dokuz ayi itibari ile satislarinin %96'sini yurt igine gerceklestirmektedir. 2022 yilinin ilk dokuz
ayl icin satiglarin ciro bazinda %37'sini profesyonel Urlinler, %16'sini 6zel markali paketli Grtinler, %15'ini paketli Griinler ve
%13'Un0 de tali Grinler olusturmaktadir. Séke Un'un, Grin portfdylinde bu ana driin gruplarimin yani sira tahil unlari, gliitensiz
artinler, ekmek unu karigimlari gibi Grtinlerin bulunmasi tiketici memnuniyeti saglanmasina ve tiketiciye en ¢ok gesit sunan
markalardan olmasi hedefine hizmet etmektedir.

Nielsen Perakende Arastirma Raporuna goére (Kaynak: 31.10.2022 Nielsen 1Q Raporu) Séke Un, Tirkiye Perakende Un
Pazari'nda (indirim marketleri harig), 2021 yil sonu itibari ile %22.6 ve 30.09.2022 itibari ile ilk dokuz ay i¢in %20.3 ciro payi ile
lider konumdadir. Sirket'in paketli un Grtinleri Tlrkiye ¢apinda birgok perakende satis noktasinda yaygin olarak satiimaktadir.

Sdéke Un, Tirkiye'nin iki farkli bolgesinde iki adet uretim tesisine sahiptir. Aydin-Séke Fabrikasinin S6ke Ovasi'nin ortasinda
yer almasi ve izmir limanina yakin konumu, Sirket'in hem yerel hem de ithal bugdaya erisimde kolaylik saglamakta ayrica
turizm merkezlerine yakinhgdi da 6zellikle yaz aylarinda Sirket'e hedef pazarlara erigsimde lojistik avantaj saglamaktadir. Ankara
Sincan Fabrikas’'nin da Ulke cografyasindaki merkezi konumu Sirket'e hem i¢ Anadolu Boélgesi'ndeki nitelikli bugday
kaynaklarina erisimde kolaylik hem de yurtici Grin dagitiminda lojistik avantaj saglamaktadir.

Global gida arzina iliskin hammadde, imalat ve lojistik sorunlar, gida arz glvenligine iliskin kaygilarin artmasi, iklim krizinin
derinlesmesi, sUrdurdlebilir gida Uretimi ve tedarigi yapabilen firmalarin énemini artirmis, bu baglamda Sirket de stratejisini
surddrulebilir Gretim ve tedaridi 6n plana c¢ikaracak sekilde belirlemigstir.

Sirket Uretiminin ana hammaddesi bugdaydir. Bugday piyasasindaki arz durumuna ve Sirket'in Uretim ihtiyaglarina gére yerli
veya ithal bugday kullaniimaktadir. Sirket paylarinin tamaminin Ulusoy Un tarafindan satin alinmasiyla birlikte Sirket, Ulusoy
Un'un uluslararasi ve yerli bugday piyasalarindaki buytk &lgekli satin alma bilgi birikim ve deneyimlerinden faydalanmaya
baglamistir.

Sirket'in hedefleri arasinda yeni uriin ve kategori lansmanlariyla birlikte tGrin portféyinu genisletip un sektoriiniin yani sira,
unlu mamdller pazarinin énemli oyuncularindan biri olmak yer almaktadir. S6ke Un, piyasadaki kalite standartlarini yakalamak,
ihracat firsatlarini degerlendirmek icin farkli kalite belgelerine sahiptir. Cevreyi koruma ve surdirulebilirlik kriterlerinin
gereklerine uymak igin 150 14001 Cevre Yonetim Sistemi Sertifikasini ve Sifir Atik Belgesini almistir. S6ke Un urettidi unlarin
hijyenik gerekliliklerini karsilamak kapsaminda ise FSSC 22000 Gida Guvenligi Sistemi Sertifikasi'na ve TSE Uygunluk
Sertifikasi'na sahiptir.

Soke Un'da misterilerinin yani sira ¢alisanlarinin saglhigi ve memnuniyeti de 6n planda tutulmaktadir. Aydin-Séke ve Ankara-
Sincan Fabrikalarinda is Saghgi ve Guvenligi konusunda sureclere azami 6zen gosteriimekte olup Sirket'in bu kapsamda is
Saghgi ve Guvenligi ile ilgili 150 45001 sertifikasi bulunmaktadir.

1. Uretim

Séke Un misterilerinin beklentilerini tam anlamiyla karsilayabilmek igin "amaca uygun" un Uretimi gergeklestirmektedir. Uretim
surecinin gesitli asamalarinda, uretilecek unun gesidine (baklavalik, yufkalik, ekmeklik, vb.) gore sureg farklilik géstermektedir.
Mdasteri siparisi dogrultusunda, Uretilecek Urline goére kullanilacak bugday parcali belirlenir.
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Aydin Soke Fabrikasi giinde 640 ton bugday isleme kapasitesine, Ankara-Sincan Fabrikasi giinde 800 ton bugday isleme
kapasitesine sahiptir.

a. Hammadde Kabul ve Numune Alma

Uretim siireci hammadde alimi ile baslamaktadir. Séke Un'un fabrikalarina ulasan bugday ve diger tahil yikinin cesitli
noktalarindan otomatik sondalar ile alinan numuneler pnématik sistemle retim tesislerindeki laboratuvarlara iletiimektedir.

b. Laboratuar Analizleri ve Tasnif

Soke Un laboratuvarlari kendi alaninda glincel teknolojiye sahip, dlinya standartlarinda analiz sonuglari verebilen cihazlara
sahiptir. Laboratuara aktarilan bugday ve diger tahillar, kalite kontrol birimi ekipleri tarafindan analiz edilmektedir. Analiz
sonuglarina goére kabul kriterlerine uyan bugday ve diger tahillar, cins ve analiz degerlerine ve kullanilabilecekleri un tipine
gore farkl silolara gonderilmektedir. Kabul kriterlerine uygun olmadidi belirlenenler iade edilmektedir.

c. Depolama

Silolara alinan bugday ve diger tahillarin, bekledigi sire zarfinda periyodik olarak isi, rutubet ve diger kritik depolama 6zellikleri
kontrol edilerek depolama suresi boyunca teslim alindidi tarihteki standartlarinin korunmasi amaglanmaktadir.

d. Temizleme ve Tavlama

Bugday ve diger tahillar 6gitme dncesinde temizleme ve tavlama asamalarindan ge¢gmektedirler. Temizleme islemi, boyut,
sekil, yogunluk, manyetik hassasiyet ve renk gibi farkl kriterlere gore yapilir. Hammadde igindeki tarladan, hasat isleminden,
nakliye ve depolama sureglerinden kaynaklanabilen; tas, toprak, toz, farkli tohumlar, basak saplari, saman taneleri ve metal
parcalari gibi maddeler ayrilmaktadir. Bugdayin dis kabugu soyulmakta ve kabuk kismindaki istenmeyen bulasilarin son Urline
gecmesi Onlenmektedir. Kinik ve hafif taneli buddaylar hatali un Uuretiminin asgariye indiriimesi icin bu asamada
ayristinimaktadir.

Temizleme ile beraber uygulanan tavlama isleminde amag; bugdaya su verilmesi ve suyun bugdayin orta noktasina ulasmasi
Icin beklenmesidir. Tavlama islemi yiksek randimanl ve gida mevzuatina uygun un dretimi icin kritiktir. Dogru bir tavlama
sureci 6gutme sirecinde bugdayin kepek kisminin etkin ayrilmasi ve musteri beklentilerini karsilayan randimanda un elde
edilebilmesini saglamaktadir.

e. Degirmende Tahillarin Ogiitiilmesi

Son urunde istenilen standartta un elde etmek igin, temizleme ve tavlama islemleri sonrasinda bu asamaya gelen bugday ve
diger tahillar, degirmen makinelerinde 6gitilerek un haline getirilmektedir. Ogitme sirecinde bugday tanesinin iginde bulunan
ve endosperm olarak adlandirilan unlu kisim, bugday tanesinin diginda yer alan kepek katmanindan ayrilir. Ogitme
hatlarindan alinan numuneler teknolojik cihazlar ile donatiimis laboratuvarlarda hizlica analiz edilmektedir. Kalite kontrol testleri
masteri beklentilerini karsilayan "amaca uygun" Uretimin gerceklestirilebilmesi igin Uretim sireclerinin gesitli asamalarinda
yapilmaktadir.

f. Un Depolama

Ogiitme sonrasi elde edilen unlar 212 mikron (0.212 mm) aralikl kontrol eleklerinden gegirilerek ilgili un silolarina el degmeden
pndématik sistemlerle génderilmektedir. Uretilen un silolarda dinlendirilirken sevkiyat éncesi analizleri yapilmaktadir. Analizler
sonrasinda kalite birimince saliverme izni verilen un ilgili dolum hatlarina iletiimektedir. Un silo alanlari sadece yetkili personelin
girmesine olanak saglayan sistemlerle donatiimistir ve depolama kosullari sirekli kontrol edilmektedir.
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g. Laboratuar ve Firin

Sevkiyat 6ncesi testlerde, laboratuvar testlerinin yani sira firin testleri de yapilarak, sonuglari analiz edilir. Firin testleri, Soke
Un'un fabrikalarinda Uretilen unun kullanim yerine gore bliinyesindeki test firinlarinda nihai triine (ekmek, baklava, borek, simit
vb) dénusturilmesi suretiyle yapilmaktadir.

Bu sayede Soke Un, endustriyel kanaldan, ev kullanicilarina kadar tim mdusterilerinin son Urindeki spesifikasyon ve
performans beklentilerini yerine getirebilmektedir. Laboratuvarlardaki teknolojik cihazlar pazarda kullanilan spesifikasyon ve
standartlarina iliskin analiz verilerini karsilayabilecek nitelik ve kapsamdadir.

h. Un Ambalajlama

Soke Un, Urettigi unlari farkh birgok boyutta muisteriye sunma yetisine sahiptir. Ev kullanicilari igin kiglik paketlerde
ambalajlamaya 1984 yilinda baslayan Soke Un, halihazirda 1, 2, 5, 7, 10 kg ambalajlarda Uriinler sunabilmektedir. Endistriyel
kanalda ise 25 kg'lik kraft ambalajlar ve 50 kg'lik polipropilen guvallar, 1 ton'luk bigbag veya silobaslarla dékme olarak sevk
yapabilmektedir.

Ambalajlama hatlarinda dolum o6ncesinde elekler ve dolum sonrasinda gramaj kontrol makineleri ve metal dedektorler
kullanarak Uretilen Grtinler kontrol edilerek musterilere sevk edilmektedir.

Ambalajlama, Sirket'in ambalajlama hatlarinda bulunan teknoloji ve kapali sistem calisan dolum makineleri ile el degmeden
gergeklestiriimekte, boylece Uretim slreci bastan sona el degmeden tamamlanmaktadir.

1. Sevkiyat

Soke Un, genis satis adi sayesinde Tlrkiye'de genis bir alana sevkiyat yapmaktadir ve tasima hizmeti verecek araglarin gida
drtinlerini tagimaya uygun olmasina 6zen gOstermektedir. Bayiler, Sirket’in satis ekipleri tarafindan siklikla ziyaret edilmekte
ve unun bayilerin depolarinda kaldigi siire zarfinda tazeligini korumasi igin gereken sartlar hakkinda bilgilendiriimektedir.

Fabrikalar

Sirket, un Uretimini Aydin-Séke ve Ankara-Sincan'da yer alan fabrikalarinda gerceklestirmektedir. Aydin-Soéke Fabrikasi 1963
yiinda kurulmus olup yillar iginde muteaddit kapasite arttirrmi ve modernizasyon yatirimlari yapilmistir. Ankara-Sincan
Fabrikasi ise Sirket tarafindan Ocak 2018'de satin alma opsiyonlu kiralanmistir. Haziran 2022'de opsiyonun kullaniimasiyla
satin alinmistir.

Aydin-Soke ve Ankara-Sincan Fabrikalarindaki makine parkuru, diinyanin dnde gelen ureticilerinin makinelerinin yani sira, son
zamanlarda dinya pazarinda s6z sahibi olan yerli makine Ureticilerinin makinelerinden de olusmaktadir.

Uretim siireglerinde kullanilan makinelerin ve otomasyon sistemlerinin verimli ve giivenli sekilde ¢alistiriimasinda tecriibeli ve
yetkin personel 6nemlidir. TUm makineler yliksek otomasyona sahip kontrol sistemleriyle kumanda edilmektedir. Bu sistem
sayesinde dinyanin her yerinden Uretim verileri izlenebilmekte ve tek tusla tim degirmen sistemi calistirilip
durdurulabilmektedir. Uretim ile ilgili veriler her bes dakikada bir alinmakta ve arsivienmektedir. Uretim siireci bastan sona el
degmeden calisan hatlarla gergeklestiriimektedir. Her iki fabrikada da tahil kabull, Uretim sure¢ kontroli ve bitmis Grin
analizleri icin test laboratuvari bulunmaktadir.

Aydin Soke Fabrikasi

Aydin'in Séke ilgesinde 1963 yilindan beri faaliyet gosteren Aydin-Soke Fabrikasi, uzun gegmisine dayanan tecriibesi, her yil
teknolojisinde yaptigi gelistirmeler ile Turkiye'nin 6nde gelen isletmelerinden biri konumundadir.

Aydin-Soke Fabrikasi, 19.356 metrekaresi kapali alan olmak Uzere toplam 51,674 metrekarelik alana sahiptir. Aydin-Soke
Fabrikasi 192.000 ton/yil bugday isleme kapasitesine, 293,000 ton/yil profesyonel drtnler icin un ambalajlama kapasitesine
ve 110.000 ton/yil paketli un ambalajlama kapasitesine sahiptir.
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Aydin-Soke Fabrikasi'nin Séke Ovasi'nin ortasinda bulunmasi, bolgesindeki yerel bugday temininde Sirket'e nakliye avantaji
sa@lamaktadir. Ayrica ilgili fabrikanin Izmir Limani'na yaklasik 100 km/ uzakliktaki konumu ithal bugday tedariki konusunda da
benzer sekilde bir avantaj saglamaktadir. Turizm bdlgelerine yakin konumu da bu bélgelerde 6zellikle yaz aylarinda artan
tiketime cevaben nakliyede kolaylik ve maliyet avantaji saglamaktadir.

Aydin Soke Fabrikasi'nda 15,000 ton hammadde depolanabilmekte, depolama kapasitesinin artirilmasi planlanmaktadir. Aydin
Soke Fabrikasi'nda, temizleme, tavlama ve 6gutme hatlarini igceren farkli binalarda U¢ adet degirmen Unitesi bulunmaktadir.
Degirmen 1, Degirmen 2 ve Degirmen 3 sirasiyla; gunlik 240, 340 ve 60 ton bugday isleme kapasitesine sahiptir. Degirmen 1
ve Degirmen 2'de bugday 6gutiimekte, Degirmen 3'te bugdayin yani sira ¢avdar, yulaf, arpa, kara bugday, siyez gibi farkh
tahillar da 6gutilebilmektedir. Bu fabrikada paketli unlar, tahil unlari, glitensiz Grlnler, ekmek unu karigimlari, profesyonel
artnler, 6zel markali Urlnler ve tali Urlnler Uretimi yapilmaktadir. Glitensiz ve organik unlar, Aydin-Séke Fabrikasi
binyesindeki bu amaglara uygun izole Uretim hatlarinda yapiimaktadir. Ayrica, Aydin-Soke Fabrikasi'nda bulunan toz karigim
hatlarinda 250 gramdan 20 kiloya kadar gesitli ekmek unu karisimlari ve 115-150 gram puding karisimlari Uretilebilmektedir.
Paket unlardan Mor Un da sadece bu fabrikada uretilmektedir.

Ankara-Sincan Fabrikasi

Ankara-Sincan Fabrikasi Sirket tarafindan Ocak 2018'den beri satin alma opsiyonlu kira sdzlesmesine istinaden kullaniimakta
iken Haziran 2022'de opsiyonun kullaniimasiyla birlikte satin alinmistir.

Ankara Sincan Fabrikas! 7,638 metrekaresi kapali alan olmak lizere toplamda 22,994 metrekarelik alana sahiptir. Bu fabrika
240.000 ton/yil bugday isleme kapasitesine, 230,175 ton/yil profesyonel Griin ambalajlama kapasitesine ve 113,934 ton/yil
paketli un ambalajlama kapasitesine sahiptir.

Ankara-Sincan Fabrikasi'nin, "Tirkiye'nin Tahil Ambari” olarak bilinen ig Anadolu'ya yakin konumda yer almasi bugday tedariki
konusunda nakliye maliyetinde avantaj saglamaktadir. Ayrica, Turkiye'nin lojistik agidan merkezi bir noktasinda yer aldigindan,
Ozellikle Turkiye'nin diger bdlgelerine taginacak urdnler igin nakliyede kolaylik ve maliyet avantaji saglamaktadir.

Ankara-Sincan Fabrikasi'nda 9,000 ton hammadde depolanabilmekte, depolama kapasitesinin artiriimasi planlanmaktadir. Bu
fabrikada; temizleme, tavlama ve 6gutme sureglerini iceren ayni binada u¢ degirmen unitesi bulunmaktadir. Degirmen 4,
Degirmen 5 ve Dedirmen 6 sirasiyla; gtnlik 300, 300, 200 ton bugday isleme kapasitesine sahiptir. Her ¢ degirmende sadece
bugday o6gutilebilmektedir. Bu fabrikada paketli unlar, profesyonel Urinler, 6zel markali Urlnler ve tali Urlnler Gretimi
yapilmaktadir. Paketli un gesitlerinden Sari Un ve Pizza Unu sadece bu fabrikada dretiimektedir.

2. Uriinler

Soke Un'un Uretimini ve satisini yaptigi Griin gruplar yedi ana kategoride degerlendiriimektedir. Bu kategoriler: paketli unlar,
tahil unlari, glitensiz dGrtnler, ekmek unu karisimlari, profesyonel Urinler, 6zel markali Grinler ve tali GrGnlerdir.

Paketli unlar, tiketici Griin grubu iginde en ylksek hacimli satis yapilan trGn kategorisidir. 2021 yil sonu itibari ile cirosal bazda
%23, 2022 ilk dokuz ay itibari ile de %15 paya sahiptir. Bu kategori icinde en ¢ok satilan Urlnler geleneksel un, baklavalik
bdreklik un ve tam bugday unudur. Kepekli un, organik un ve pizza unu da yine bu kategori icinde satilan Urtnler arasindadir.
Soke Un'un farkli ihtiyaclar igin ¢esitli Griin portféyline sahip olmasi tiketicilerin memnuniyetini artirmakta ve Séke Un marka
algisini giclendirmektedir. S6ke Un ayrica "Hergin" markali Grtinlerini de fiyat odakli alisveris yapan tiketicilere sunmaktadir.
Paketli un kategorisindeki triin gramaijlari 1 kg, 2 kg, 5 kg, 7 kg ve 10 kg olarak degismektedir.

Tahil Unlari

Ozellikle pandemi déneminde 6n plana c¢ikan saglikh besinlere yonelme ve mutfakta yeni tarif ve gesitler deneme istegi
pandemi sonrasinda da tuketicilerin satin alma davraniglarini etkilemeye devam etmektedir. Sirket, bliylimekte oldugunu
g6zlemledigi bu tiketime ydnelik olarak tam ¢avdar, siyez unu, Sari Un, Mor Un gibi farkh gesitteki tahil unlarini iceren Griin
portfoyu ile tlketicilere yeni lezzetler yaratabilecekleri segenekler sunmaktadir. Bu kategorideki Grin gramajlari 500 gr ve 1 kg
olarak degismektedir.
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Gliitensiz Uriinler

Gliten hassasiyeti ve glitensiz gidalarla beslenme trendi giderek artmakta ve tiiketim aligkanliklarini etkilemektedir. Glitensiz
beslenme ¢olyak hastalari igin bir zorunluluktur. Séke Un da glitensiz Urlin tiketmek isteyen kullanicilara farkli lezzetler
hazirlamalar igin glitensiz un ve glitensiz ekmek unu, kdy ekmegi unu, kek unu, kakaolu kek unu gibi alternatifler sunmaktadir.
Tark Gida Kodeksi'ne gore %0.9'un altinda gliten iceren gida maddelerine de glitensiz denilebilmesine ragmen, Séke Un'un
urettigi glUtensiz Grlnler tiketicilerin saghgi icin %0 gliten icermektedir. Glitensiz Grin gramaijlar 225 gr ve 250 gr olarak
degismektedir.

Ekmek Unu Karigimlari

Soke Un, farkh lezzetlerde ekmek tiiketimine artan talebe cevaben evde ekmek yapimi trendine yonelik 7 farkl cesit ekmek
unu karisimini tiketicilere sunmaktadir. Kuru maya da igceren paketlerdeki trlnler evde ekmek yapmayi tiketiciler icin kolay
hale getirmektedir. Bu kategorideki Griin gramaijlari 500 gr, 1 kg ve 2 kg olarak degismektedir.

Profesyonel Uriinler

Sdéke Un, firin, otel, restoran, kafe gibi profesyonel kullanicilarin farkl triin ihtiyaglarina yénelik urinler gelistirerek 25 kg ve
50 kg ambalajlarda Soke Profesyonel markasi ile B2B (sirketten sirkete) kullanicilara baklavalik, béreklik, pastalik, yufkalik,
pidelik, simitlik gibi un cesitleri sunmaktadir. Ayrica, bisklvi, paketli ekmek, gofret, pizza Ureticisi olan endistriyel misterilere
de ihtiyaglarina yonelik, siparis bazli profesyonel triin Uretim ve satiglari yapilmaktadir. Profesyonel (riin satislari, Soke Un'un
toplam cirosunun 2021 yil sonu itibari ile %34'Gn0, 2022 ilk dokuz ayi itibari ile de %37'sini olusturmaktadir. Séke Un, 2017
yilinda birebir nokta ziyaretleri yapip Uriinlerin kullanimi ile ilgili bilgi aktaran "Demo Sef Ekibi" uygulamasini baglatmistir.
Profesyonel kullanicilara sadece Uriin satmayi degil ayni zamanda ihtiyaglarina ¢ézim yaratmayi da hedefleyen Séke Un,
profesyonel satis ekibi ve Demo Sef Ekibi ile Tlrkiye'nin ev digi tiiketim kanalindaki 6nemli oyunculari arasinda yer almaktadir.

Ozel Markali Uretim

Tuarkiye un pazarinda market markalarinin payi her gegen gun artmaktadir. S6ke Un da kaliteli ve hijyenik Uretim standartlari
sayesinde bu kategoriye Uretim yapabilen en yiksek paketleme kapasitesine sahip Ureticilerden biri konumundadir. Efsane
markall Griinler ile BIM, Aro markasi ile Metro Toptanci Marketleri, Dorbi markasi ile A101 6zel markali tretim yapilan sirketler
arasinda yer almaktadir.

Ozel markali Uriin satiglari Séke Un'un toplam cirosunun 2021 yil sonu itibari ile %25'ini, 2022 ilk dokuz ayi itibari ile de %16'sini
olusturmaktadir. Ozel markali Griinlerde fiyatlama anlaminda rekabetgi bir pazar yapisi bulunmaktadir. Sirket bu kategorinin
fiyatlamasinda, rekabetgi ve surdurilebilir fiyat yapisi olusturmaya dikkat etmektedir. Ayrica bu kanalin yiksek tonaji sayesinde
yarattigi 6lgek verimliligi gibi dinamikler de g6z 6niine alinmaktadir.

Tali Uriinler

Tali drlnler, Gretim asamalari sonucu ortaya ¢ikan kepek, ruseym, bonkalite, elek alti gibi yan Grtnlerdir. Bu tali Griinler gida
ve yem sektorline satiimaktadir. Tali Grtin satiglari S6ke Un'un toplam cirosunun 2021 yil sonu itibari ile %17'sini, 2022 ilk
dokuz ayi itibari ile de %13'Unu olugturmaktadir.

Diger

Sirket tarafindan verimli stok ve maliyet yonetimi amaciyla 2022 yilinda yapilan bugday ve diger tahil satislarindan ibarettir.

Sirket, stok ve maliyet yonetimi gercevesinde gerekmesi ve avantajli durumlarda bugday ve diger tahil ticareti yapmaya devam
edecektir.
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3. Kanal Bazinda Satiglar

Sirket'in satis kanallari ulusal zincir, distribiitor-paket, distribttor-profesyonel, 6zel markali Griinler(private label), endistriyel,
ihracat, tali Grlnler ve diger olarak gruplandiriimaktadir. 30.09.2022 itibariyla Sirket cirosunun yukarida bahsedilen satis
kanallari bazinda dagilimi sirasiyla %8, %8, %30, %16, %6, %4, %13 ve %14 seklindedir.

Ulusal Zincir

Ulusal zincir kanali organize ve genelde Turkiye'de yaygin olarak magazalari bulunan Migros, Metro, Carrefour, Tespo, A101,
BIM, Pehlivanoglu gibi perakendecilerdir. Ayrica yeni baslanilan e-ticaret kanali lizerinden yapilan satislar da ulusal zincir
kanal altinda takip edilmektedir. 2022 yili ilk dokuz ay itibari ile ulusal kanalina yapilan satislarin %1,1'ini e-ticaret
olusturmaktadir Séke Un'un kanalda satisini yaptidi Grtinler S6ke markali paketli un (Soke Geleneksel Un, Soke Tam Bugday
Unu gibi), ekmek unu karigimlari ve gliitensiz unlardir. Séke Un'a ait Ozlim ve Gelenek markali triinler indirim marketlerde
satilmakta olup cirolari bu kanalda gdsterilmektedir. Ulusal zincir satis kanalindan elde edilen toplam ciro 30.09.2022'de bir
onceki yilin ayni dénemine gére %173 buyumustur.

Distribiitor-Paket

Sirket, So6ke markali paketli un Grtnleri igin 44 adet ve Herglin markali paketli un trlnleri i¢in 14 adet perakende distrib(toru
ile Tarkiye genelinde bulunan bakkal, yerel market ve toptancilara paketli un, ekmek unu karisimlari ve glitensiz un satisini
gerceklestirmektedir. Séke Un distribitorleri, Grlnlerin Ulke genelinde yaygin satis ve dagitiminin sadlanmasinda, yerel
marketler ve bakkallara erisim imkani saglamasi nedeniyle 6énemlidir. 30.09.2022 itibariyla, toplam cironun %#8'ini paketli un
distribUtorleri gerceklestirmektedir. Yaygin ve etkin bir dagitim kanalinin olmasi, ileride lansmani yapilacak utrtnlerin basarisini
dogrudan etkilemektedir. Sirket, fabrikalarina uzak ve parsiyel sevkiyat yapmasini gerektiren ulusal zincir ve indirim
marketlerine distribitorler aracihidiyla sevkiyat yaparak lojistikte verimlilik saglamakta ve maliyetlerini dusudrebilmektedir.
Paketli un distribltér kanali 30.09.2022'de bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %170 oraninda biyimustar.

Distribiitor Profesyonel

Sirket, Soke profesyonel markali ev disi tiketime yonelik trinlerini 110 adet distributoért araciligiyla firin, pastane, restoran,
otel, kafe gibi ev disi tiketim noktalarina ulastirirken 222 adet firlna da direk satis yapmaktadir. Direkt satiglara iligkin ciro
distributoér-profesyonel rakaminin icinde yer almaktadir. 30.09.2022 itibariyla, toplam cironun %30'unu profesyonel kanal
distribUtorleri gergeklestirmektedir. Profesyonel distributdr kanali 30.09.2022'de bir énceki yilin ayni dénemine gore %326
oraninda buyumustar. Turkiye'de son dénemlerde turizm ve ev digi tuketimin dizenli olarak artmasi ve Séke Un’un farkli
musterilerin ihtiyaglarina yonelik ¢ézimler sunmasi bu kanalin gi¢lenmesini saglamistir.

Ozel Markal Uriin (Private Label) Satis Kanal

Bu kanalda satilan iriinler Sirket'in misterilerinin sahip oldugu 6zel markalarla (Private Label) irettigi Griinlerdir. Séke Un, BiM
icin Efsane, Metro icin Aro markali paketli GrGinler ve A101 igin ise Dorbi markali puding Uretmektedir. S6ke Un ayni zamanda,
urettigi 6zel markal paketli Griinlerle ilgili olarak BiM'in paket ve ambalaj gelisiminde ¢dziim ortagi konumundadir. Ozel markali
uriin satis kanalinin Sirket cirosu igindeki payi 30.09.2022 itibariyla %16'dir. Ozel markali Griin satis kanali 30.09.2022'de bir
onceki yilin ayni dénemine gére %138 oraninda buyumustur.

Endiistriyel Satis Kanali

Bu satis kanal biskiivi, gofret, paketli ekmek, pizza, pastacilik-ekmekgilik miksleri, yufka gibi unu hammadde olarak kullanan
gida Uretimi yapan fabrikalara yapilan satiglari igermektedir. Sirket, S6ke Un markali profesyonel Urinlerini, 25 kg ve 50 kg
kagit, naylon cuval ve big bag ambalajlarda endustriyel musterilerinin ihtiyaglarina uygun olarak satmaktadir. Ayrica, sirket,
endustriyel misterilerinin ihtiyaglarina gére kendi belirledikleri spesifikasyonlarla verdikleri 6zel siparigler Gstline imalat ve satis
yapmaktadir. EndUstriyel Satis Kanali'nin ciro igcindeki payr 30.09.2022'de %6'dir. Endustriyel Satis Kanali 30.09.2022'de bir
onceki yilin ayni dénemine gére %281 oraninda buyumustur.
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Tali Uriinler Satis Kanal

Bu satis kanalinda, Sirket bugdayin un Gretiminde kullanilamayan kisimlarinin (kirik bugday, kepek, razmol gibi) satisini
gergeklestirmektedir. Bu kanalda satis yapilan musteriler gida ve yemi ureticileridir. Yem Ureticisi mUsteriler bu Grinleri kanatl,
kiiglik-biiyilk bas ve ballk yemi yapiminda girdi olarak kullanmaktadir. Tali Uriinler Satis Kanali'min ciro igindeki payi
30.09.2022'de %13'dir. Tali Urlinler Satis Kanali 30.09.2022'de bir énceki yilin ayni dénemine gére %183 oraninda
buyumustar.

ihracat

Bu satis kanalinda, Sirket'in ingiltere, KKTC, Azerbaycan, Benin, Uganda, Gana, Nijer, Irak, Kanada'ya yaptigi satislari yer
almaktadir. ihracat Satis Kanal'nin ciro igindeki payi 30.09.2022'de %4'diir.

Diger

Bu satis kanali, stok ve maliyet yonetimi igin 2022 yil igerisinde yapilmis olan bugday ve diger tahil satislarini icermektedir. Bu
satig kanalinin ciro igindeki payr 30.09.2022'de %14'dur.

Sirket'in 2019-2021 yil sonlarina ve 2022 ilk dokuz ayina iligskin cirosal bazda satis yaptigi en buyuk ilk 10 musterisinin hasilat
tutarlari ile hasilat paylari asagidaki tablolarda gosterilmektedir.

4. Hammadde Tedariki

En 6nemli hammadde bugdaydir. Bugdayin yani sira az miktarda ¢gavdar, siyez bugdayi gibi tahillar ve ekmek unu, puding ve
glutensiz urin karigsimlarinda kullanilan yardimci girdi malzemelerinden olusmaktadir. Hammadde maliyeti, toplam driin
maliyetinin %85 - %90" olusturmaktadir.

Sirket, bugday tedarikini hasat déneminde tliccarlardan, hasat donemi disinda ise tiiccarlardan ve TMQO'dan temin etmektedir.
2021 yilinda Sirket, toplam bugday aliminin miktar(ton) bazinda %75'ini yerli tiiccarlardan (ithal veya yerli bugday), %17'sini
TMO'dan (ithal veya yerli bugday) ve %8'ini de lisansli depolardan (ithal veya yerli bugday) tedarik etmistir. 2022'nin ilk dokuz
aylik déneminde Sirket toplam bugdday aliminin miktar(ton) bazinda %42'sini yerli tlccarlardan (ithal veya yerli bugday).
%32'sini TMQO'dan (ithal veya yerli bugday) ve %26'sI lisansh depolardan (ithal veya yerli bugday) tedarik etmistir.

iklimsel sartlardan dolayi yerli bugday arzinin dalgalandigi ve talebin karsilanamadigi dénemlerde, Sirket tedarikgileri
araciligiyla ithal bugday temin etmektedir. Bugday ithalati gogunlukla Rusya'dan yapilmaktadir. ithal bugday fiyatlari degisken
olup yerli bugday fiyatlarindan daha dusik de olabilir.

Tuccar tedarikgiler, kendilerine ait depolarda ¢esitli kaynaklardan temin ettikleri yerli veya ithal bugdayin alim ve satimini yapan
yerli ticcarlardir. Lisansli depolar ise, tliccar, kamu ve 6zel tizel kisilerin bugday stoklarinin depolandigi, bugday alim satimina
aracilik da edebilen depo isletmecileridir. MUstahsil tedarik kanali bugdayin ilk elden satin alindid1 Uretici giftcilerdir.

Onemli tedarikgilerden birisi TMO'dur. TMO, devlet politikalari ile uyumlu olarak, bugday arzinin mevsimselliginin tedarige ve
fiyata etkisini reglle etmek amaciyla ¢iftciyi koruma amagh mudahale alim fiyati ve tiketiciyi koruma amacli bugday satis fiyati
belirlemekte ve buna gére bugday alim ve satimi yapmaktadir.

TMO, piyasadaki ekmeklik ve pidelik un satis fiyatini reglile etmek igin ilgili Griinleri tahsis kapsamina alarak, bu Grtnleri aylik
olarak belirlenen glincel satis fiyatlarinda satacagini taahhit eden firmalara uygun fiyatli bugday tedarigi yapmaktadir.
TMO'dan bugday alimi, TMO'nun aldigi kararlara istinaden ilan ettigi tahsis kurallarina baglidir ve pesin olarak yapiimaktadir.
Bu kapsamda firmalar, icinde bulunduklar yilda, bir énceki yilki fiili bugday tiketimlerinin maksimum %60'ina kadar, tahsis
bugdayi alabilirler. Bu sire¢ TMO tarafindan genel olarak aylik talep toplama seklinde oldugu igin bir dnceki yilin ortalama
aylik fiili tuketimi kadar tahsis bugdayi tedarigi icin bagvurulabilir.
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Sektor Hakkinda Bilgiler

Gida sanayii, sosyo-ekonomik etkileri agisindan en 6énemli sanayi dallarindan birisi olarak gorilmektedir. Emek yodun bir
sisteme dayall olan gida sanayii, tarimsal Urlnlerin degerlendiriimesi, sanayiye hammadde temini ve istihdama katkisina ek
olarak halkin dengeli beslenmesi dolayisiyla halk sagligi ile dogrudan iligkilidir. S6ke Un'un Gretimini gergeklestirdigi un ve un
karigimlari dusunildigunde, global tahil, bugday pazarinda meydana gelen degisimler Sirket'in operasyonlarini etkilemektedir.

A. Global Tahil ve Bugday Pazari

Uluslararasi Tahil Konseyi'nin web sitesinden alinan bilgilere ("IGC") gére 2021/22 hasat déneminde diinya tahil Gretiminin
yaklasik 2,291 mn ton olmasi beklenmekte olup ilgi veri 2020/21 hasat donemine gore %2.9 artisa isaret etmektedir. Ayni
raporda 2022/23 hasat dénemi icin 6ngorilen tahil, Gretiminin ise bir dnceki doneme goére %1.5 disis gostermesi ve 2,256
mn ton olmasi 6ngoérilmektedir.

Uluslararasi Tahil Konseyi'nin tahminlerine gére 2022/23 hasat déneminde diinya toplam tahil ticaretinin 2021/22 donemine
gbre %3.5 azalarak 408 milyon ton olmasi beklenmektedir. Dinya toplam tahil ticaretinde gerceklesmesi beklenen ilgili
dislsun ana sebebi Rusya - Ukrayna savasli nedeniyle Ukrayna'dan sevkiyati gerceklestiriemeyen urinler olarak
gOsterilmektedir.

Tahiligin 2022/23 déneminde 584mn ton kapanis stogu dngérilmektedir. ilgili stogun tiiketime orani oran %26.2 son 9 sezonun
en dislik stok kullanim oranina isaret etmektedir. Bu oranin disls trendinde olmasi tahil piyasasinda fiyat baskisini
artirmaktadir.

Ayni dénemler icin bugday Uretimi incelendiginde 2021/22 déneminde 782mn ton olarak gergceklesmesi beklenen Uretimin,
2022/23 hasat dénemi igin ise %1.4 oraninda buytyerek 792mn ton olmasi beklenmektedir. 2021/22 déneminde 781mn ton
olarak gergeklesen bugday tiuketiminin ise 2022/23 hasat doneminde ise 785mn ton olmasi beklenmektedir. 2021/22
déneminde 279mn ton kapanis stogu bulunmakta iken 2022/23 doneminde 286mn ton kapanis stogu bulunmasi
beklenmektedir. Diinya tahil tretiminde 2022/23 dénemi i¢in dists beklenirken ayni ddnemde diinya bugday Uretiminde artis
beklenmektedir. Uluslararasi Tahil Konseyi'nin tahminlerine gére 2022/23 dénemindeki bugday Uretim ve tiketim dengesi,
2022/23 déneminin sonunda kuresel bugday stoklarinda 7mn ton artis gorulecedine isaret etmektedir. Ancak ayni dénemde
Rusya'nin kapanis stoklarinin da 6mn ton artis gdsterecedi tahmin edilmektedir. Sirmekte olan savas sebebi ile Rusya'da
artan stogun dinya piyasalarina arz olmasi savasin politik seyrine baglidir.

BM Gida ve Tarim Organizasyonu'nun ("FAO") Haziran 2022'de yayimladidi Mahsul Beklentileri ve Gida Durumu Raporu‘'na
("FAO Raporu")" gore 2022/23 hasat donemi bugday Uretimi igin Avrupa'da, Arjantin'de ve Irak'ta meydana gelen kuraklk
sebebi ile beklenen dusik hasat miktarinin Kanada ve Avusturalya'da artan hasat alanlar ve 6zellikle Turkiye'nin en gok
bugday tedarik ettigi Ulke olan Rusya'da beklenen gii¢li kis hasadi sayesinde dengelenmesi beklenmektedir. Rusya'nin
Tarkiye'nin bugday ithalatindaki miktarpayr 2021 yilinda %72 seviyelerinde gergeklesmis olup, 2022 yilinin ilk 9 ayinda,
bdlgede yasanan gatismaya ragmen Rusya'nin bugday ithalatindaki orani %73 olarak gergeklesmistir.

Dunya bugday Uretimi 2022/23 déneminde, bir 6nceki dbneme gore 11mn ton artis géstermesine ragmen bugdday ticaretinin
tedarik zincirinde yagsanan aksamalar kaynakli bir dnceki hasat dénemine gore %2 oraninda dugis ile 193mn ton almasi
beklenmektedir. Uluslararasi Tahil Konseyi'nin ticaret tahminlerine gére bugday ticaretindeki azalmanin toplam tahil
ticaretindeki azalmaya gére daha distk oranda olmasi beklendigi gérilmektedir.

Sektor dinamiklerine bakildiginda bugday fiyatlarini etkileyen en énemli etkenlerin basinda, bugday tiketiminde kendi kendine
yetemeyen Ulkelerin talebi ve bugday arz fazlasi olan Ulkelerin bugday ihracati yer almaktadir. IGC web sitesinde yayimlanan
veriler dogrultusunda Rusya %17 ile en ¢ok bugday ihracatina sahip lGlke konumundadir. Rusya'yi %16 ile Avrupa Birligi takip
etmekte olup Avrupa Birligi'nin en biyuk ihracatgisi konumunda olan Almanya yogunlukla yine Avrupa Birligi tlkelerine ihracat
gergeklestirmektedir. Avusturalya dinya ihracatindan %13, ABD %11 ve Ukrayna %10 pay almaktadir. Bugday fiyatlarinin
piyasada belirlenmesinde bu Ulkelerdeki hasat durumu énemli rol oynamaktadir. Turkiye ise kendi bugday Uretiminin yaninda,
bugday ihrag eden llkelere yakin konumu ile hammaddeye erisim konusunda stratejik bir avantaja sahiptir. 2021 yih TUIK
verilerine gore Turkiye, ihra¢ etmek Uzere edindigi buddaylarin %72'sini Rusya'dan ve %18'ini Ukrayna'dan temin etmistir.
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Tarkiye cografi konumu kaynakh bu stratejik avantajini kullanarak, dinya un ihracat pazarindaki lider konumunu
pekistirmektedir.

FAO Raporu'na goére Tirkiye'nin yer aldigi Yakin Asya bolgesinde 2022/23 doneminde bugday Uretiminin 2021/22 dénemine
gore %7.6 artarak 41.1mn ton olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Turkiye bugday Uretiminin ise 2022/23 ddéneminde
2021/22 dénemine gore %10.2 artarak 19.5mn ton olarak gergeklesmesi beklenmektedir.

FAO'nun Gida Fiyatlari Analizi Bulteni'ne ("FAQ Bulteni") gére Rusya - Ukrayna Savasi ile ortaya ¢ikan tedarik zinciri
sorunlarina karsin olusturulan tahil koridoru sayesinde yikselmekte olan bugday fiyatlari son U¢ ayda dusus gostermistir.
Agustos 2022 itibari ile Avrupa 1. sinif bugday fiyati 341 ABD$/ton seviyesindedir. 2022 yili Agustos ayinda bugday fiyati 2022
yill mayis ayina kiyasla %23 oraninda diisiis gostermistir. Ancak 1 yil dnceki fiyat ile kiyaslandiginda ise yaklasik %16 oraninda
yukarida oldugu gézlemlenmektedir.

FAO'nun web sitesinde yayimlanan Gida Fiyat Endeksi'ne bakildiginda endeksin 2022 Agustos ayinda, bir 6nceki aya goére
%1.9 dusus gergeklestirdigi anlasiimaktadir. S6z konusu endeks son 5 aydir diists egilimindedir. Buna ragmen mevcut endeks
halen 2021 seviyesinin lzerinde seyretmektedir. Gida Fiyat Endeksi 2011 basindan giinimize kadar incelendiginde 2022
Mayis ve Nisan aylarinda zirve noktalarina ulastii anlasiimaktadir. Yine ayni zaman araligi incelendiginde gida fiyat endeksi
icerisinde tahil fiyatlarinin gogunlukla endeksin Uzerinde artis gosterdigi gérilmektedir.

B. Turkiye Tahil ve Bugday Pazari

TUIK verilerine gore Tirkiye toplam tahil hasati 2021/22 hasat déneminde 31.9 milyon ton olarak, bugday hasati ise ayni
dénemde 17.7 milyon ton olarak gergeklesmistir 2022/23 hasat donemi igin Turkiye toplam tahil hasatinin %15.7 artarak 36.9
milyon ton olarak, bugday hasatinin ise %10.5 artarak 19.5mn ton olarak gergeklesmesi beklenmektedir.

2021 yil TUIK verilerine gére Tiirkiye'de tretilen bugdayin %45.9'u 10 ilde Uretilmekte olup bu iller sirasiyla, % 9.0 ile Konya,
%6.7 ile Sanliurfa, %5.8 ile Tekirdag, %4.0 ile Adana, %3.9 ile Mardin, %3.6 ile Edirne, %3.5 Ankara, %3.3 Diyarbakir, %3.1
Kahramanmaras %3.1 ile Kirklareli'dir. Tarimsal Ekonomi ve Politika Geligtirme Enstitusu'niin ("TEPGE") Haziran 2021 tarihli
Tarim Urdnleri Piyasa Raporu'na ("TEPGE Raporu") gére Turkiye'de uretilen bugdayin yaklasik %80'i gida sektoriinde, %11'i
yem sektdrinde ve %6'sI ise tohumluk olarak kullaniimaktadir.

Tarkiye bugdayda %100 kendine yetme kapasitesine sahip olup iklim sartlarinda yasanan olumsuzluklar sebebi ile bu oran
%89'a dugebilmektedir. Arzda yagsanan iklim sartlan kaynakli bu degisiklikler yurtigci bugday piyasalarinda fiyat
dalgalanmalarina sebebiyet vermektedir. TUIK'e gére 2021 yili Tirkiye bugday Uretimi gergeklesmesi 17.7mn ton, 2022 yili
tahmini ise 19.5mn tondur. 2021 yilinda disen bugday Uretimi fiyatlarda dalgalanmaya sebebiyet vermistir.

C. Tiirkiye Un Pazan

2021 yili itibari ile Trade Map verilerine gore Tirkiye diinya un ihracatinin %27'sini gergeklestirmekte olup, diinya ihracatinda
lider konumdadir. Ayni verilere gére Turkiye 2021 yilinda 2.9mn ton un ihracati gergeklestirmistir. Bu ihracatin %43'luk kismi
Irak'a, %11'lik kismi Yemen'e ve %10'luk Suriye'ye yapilmistir.

Tirkiye genelinde 2015-2021 vyillari arasinda TUIK verilerine gére un satis miktar yillik ortalama %1.6 artmis olup, ayni
dénemde nufus artis hizi, yillik ortalama %21.2 olarak gergeklesmistir. Bu baglamda bakildiginda, un Uretiminin nufus artig
hizinin Gzerinde seyrettidi gorilmektedir.

Yine 2015-2021 yillari arasinda ortalama un fiyati yillik ortalama %19.8 ile artarken ilgili ddnemde Trkiye'de ortalama ton basi
bugday fiyati yillik ortalama %20.6 yikselmistir. Bu kapsamda, un Ureticilerinin bugday fiyatlarinda gorilen artislari un
fiyatlarina yansitabildigi gérdlmektedir.

Tarkiye un pazari Perakende ve EDT (Ev Digi Tlketim) olmak Gzere iki ana kanaldan olusmaktadir. Sirket, un pazarinda hem
perakende kanalinin hem de EDT kanalinin énemli oyuncularindan biridir. EDT un pazari, fast food, pastane, restoran, otel,
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firin vb. noktalardan olusmaktadir. Sirket, EDT pazarinda Séke Profesyonel markasi ile fast food, restoranlar ve pastanelerde
orta fiyat segmentine odaklanmaktadir. Hedef kitlesi ev digi tiiketim noktalarindaki ustalar, ascilar ve satin almacilardir.

Perakende un pazari, markal driinler ve ézel markal riinlerden olusmaktadir. Ozel markali Griinler BIM, A101, Migros, Metro
gibi indirim marketlerinde ve zincir marketlerde satilmaktadir. Hedef kitlesi 25-50 yas gurubundaki ev kadinlari ve ¢alisan
kadinlardir. Sirket perakende un pazarinda Séke Un markasi ile, markali unlar arasinda, lider konumdadir ve 2021 yilin cirosal
bazda %23 pazar payi ile kapatmistir. 2022 ilk 9 ay itibari ile de cirosal bazda %20.3 pazar payi ile 2020 ve 2021 yillarinda
oldudu gibi liderligini strdirmugtar.

Turkiye perakende un sektorl, hizh tiketim Griinleri ve perakende sektoriine yonelik 6zel bir bilgi, veri ve pazarlama 6lgimleme
firmasi olan ve 100'den fazla lilkede faaliyet gésteren Nielsen Holdings Plc, tarafindan raporlanmaktadir. Toplam perakende
un pazari, Nielsen verilerine gore 2021 yilinda bir énceki yila gore tonaj alarak %12.7 kigllmuistir. 2020 yilinda pandemi
sebebi ile un tiketiminin normalin Ustliinde gergeklesmesinin bu degisimde payi buylktir. Perakende un sektér buyukltga
2022 ilk 9 ayda bir 6nceki yilin ayni ddonemine gore tonaj olarak %5 buyimis ve 249bin ton olarak gergeklesmistir. Markali un
pazarinin payl 2021 yilinda %34.0 iken 2022 yilinin ilk 9 ayinda %31.7'ye gerilemistir. BiM, A101 ve SOK market gibi indirim
marketlerinin kendi markal Grtinlerin payi ise 2021 yilinda %66.0 iken 2022 yilinin ilk 9 ayinda %58.3 olarak gerceklesmistir.

Sirket cirosunun igerisinde yer alan ihracat tutari %5'den az oldugundan Sirket'in toplam hasilati igerisinde dnemli bir paya
sahip degildir. Sirket'in satiglarinin tamami neredeyse Turkiye genelinde yapilmaktadir.

Halka arzdan gelecek kaynaklarin kullanimi
Halka arz gelirinin;

%30°u ile giines enerjisi santrali yatirimi,

%12.5’i ile ilave hammadde ve mamul deposu kapasite artigi yatirnmi

%15’i ile unlu mamuller tesisi, tesis, makine ve cihaz yatirimi

%35’i igletme sermayesi,

%7.5’i finansal yatirimlar igin kullaniimasi planlanmaktadir. (Kaynak: izahname)
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Finansal Tablolar

Bagimsiz Denetimden Gegmis Bilango

31.12.2019 31.12.2020 30.09.2022
VARLIKLAR 228.160834 262.301148 412.764059 1358.240230
Dénen Varliklar 133.295809 173.944440 251.067024 1006.403858
Nakit ve Nakit Benzerleri 26.314781 45.117068 45.035333 583.864469
Finansal yatinmlar 0.000000 0.000000 0.000000 38.898332
Ticari Alacaklar 60.412654 70.071517 103.734344 213.795169
Diger Alacaklar 9.680904 9.180923 10.246709 6.575031
Stoklar 29.815367 41.587765 57.311187 135.519286
Pesin Odenmis Gider 1.171898 0.909606 25.265069 8.535742
Diger Dénen Varliklar 5.900205 7.077561 9.474382 19.215829
Duran Varliklar 94.865025 88.356708 161.697035 351.836372
Diger Alacaklar 0.008705 0.009482 0.009482 0.008705
Kullanim Hakki Varliklari 7.685141 3.629655 1.827172 2.040394
Maddi Duran Varliklar 43.555541 41.094395 116.337019 306.125930
Maddi Olmayan Duran Varliklar 43.615638 43.574932 43.523362 43.661343
Pesin Odenmis Giderler 0.000000 0.048244 0.000000 0.000000
KAYNAKLAR 228.160834 262.301148 412.763759 1358.240230
Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 127.072088 160.816487 230.349462 658.081689
Kisa Vadeli Borglanmalar 60.348209 92.330889 129.643499 335.766145
Uzun Vadeli Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari 10.724335 9.657526 0.000000 0.000000
Ticari Borglar 51.847048 47.040469 81.065286 270.263700
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.515361 1.858075 0.746009 3.520812
Ertelenmis Giderler 0.506841 1.241586 5.810074 29.422091
Kisa vadeli Kargiliklar 1.759353 7.437822 8.021650 15.133690
-Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler 0.370941 1.250120 5.062944 3.975251
Uzun. Vadeli Yiikiimliilikler 27.468635 17.881522 19.536699 43.434936
Uzun Vadeli Borglanmalar 21.906027 11.720778 0.750832 1.038912
Uzun Vadeli Kargiklar 1.680751 2.722007 4.035343 6.637957
Ertelenmis Vergi Yukumlullkleri 3.881857 3.438737 14.750524 35.758067
Toplam Ozkaynaklar 73.620111 83.603139 162.877598 656.723605
Odenmis Sermaye 87.633475 87.633475 87.633475 309.000000
Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelir ve Giderler -0.326592 -0.418956 65.995460 211.653550
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 6.923758 6.923758 6.923758 6.989306
Gegmis Yillar Kar / Zararlan -14.671298 -20.610530 -10.535138 2.259357
Net Dénem Kari -5.939232 10.075392 12.860043 126.821392

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Finansal Tablolar

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Gelir Tablosu
(mn TL) 2019 2020 2021 9A21 9A22

Hasilat 418.808524 566.320227 773.165273 447.781271 1709.485580
Satiglarin Maliyeti -364.576846 -488.687122 -683.051144 -401.579220 -1418.979272
Briit Kar 54.231678 77.633105 90.114129 46.202051 290.506308
Genel Yonetim Giderleri -8.132745 -11.350834 -11.462104 -7.917997 -17.544682
Pazarlama Giderleri -27.089474 -29.007093 -35.043652 -23.047885 -60.468382
Arastirma ve Gelistirme Giderleri -0.204276 -0.222639 -0.256317 -0.245763 -0.053177
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 8.274381 11.467532 16.713976 11.557210 32.652203
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -10.765098 -13.101960 -18.853800 -9.385688 -43.156833
Esas Faaliyet Kar 16.314466 35.418111 41.212232 17.161928 201.935437
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0.002704 0.000000 0.102833 0.013245 0.951724
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger Disikligu Kazanglari (Zararlari) ve Deger Diistikliigl Zararlarinin

Iptalleri -0.007265 -0.004434 -0.011084 -0.013039 -0.024669
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet Kan 16.309905 35.413677 41.303981 17.162134 202.862492
Finansman Gelirleri 1.505341 3.058338 16.204662 3.081696 17.911094
Finansman Giderleri -23.757000 -24.971324 -39.420804 -25.434665 -58.394124
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar -5.941754 13.500691 18.087839 -5.190835 162.379462
Donem Vergi Gelir / Gider 0.000000 -3.842367 -5.241288 0.000000 -28.421685
Ertelenmis Vergi Gelir / Giderleri 0.002522 0.417068 0.013492 0.593463 -7.136385
Net Dénem Kari -5.939232 10.075392 12.860043 -4.597372 126.821392

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Operasyonel Karlilik Analizi

2019 2020 2021 9A21 9A22
Net Satiglar 418.809 566.320 773.165 447.781 1709.486
Satiglarin Maliyeti -364.577 -488.687 -683.051 -401.579 -1418.979
Briit Kar 54.232 77.633 90.114 46.202 290.506
Briit Kar Marji 12.9% 13.7% 11.7% 10.3% 17.0%
Operasyonel Giderler -35.426 -40.581 -46.762 -31.212 -78.066
Operasyonel Giderler / Net Satiglar -8.5% -7.2% -6.0% -7.0% -4.6%
Net Kar -5.939 10.075 12.860 -4.597 126.821
Net Kar Mariji -0.014 0.018 0.017 -0.010 0.074
FAVOK 27.566 45.955 51.404 21.464 227.196
FAVOK Mariji 6.6% 8.1% 6.6% 4.8% 13.3%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.$.’nin sermaye arttirimi yolu ile halka arzi i¢in, QNB Finans Yatirirm Menkul Degerler
A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda birim fiyat tespitinde;

e Carpan Analizi
e INA (“indirgenmis Nakit AkigI”)

kullanilarak fiyat tespiti yapiimigtir.

Carpan Analizi

Sirket Degeri hesaplamasinda, gida sektori altinda faaliyet gosteren Soke Un ile ayni sektérde faaliyet gosteren halka acik
uluslararasi sirketler ile paylari Borsa istanbul'da islem goren benzer sirketler kiyaslanmistir. Degerlemeye kaynak olusturan
carpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesi strecinde ilgili sirketlerin gelirlerinin blyik ¢ogunlugunun gida
sektortine iliskin faaliyetlerden kaynaklaniyor olmasina dikkat edilmistir. Bu kosullara uymayan sirketler benzer sirket
karsilastirmasina dahil edilmemistir.

Degerleme galismasinda Firma Degeri / FAVOK (“FD/FAVOK”) garpanlari kullaniimistir. Carpan analizinde FD/FAVOK
hesaplanirken 20.0x Gzeri ve 5.0x altindaki de@erler u¢ deder olarak kabul edilerek medyan hesaplamasina dahil edilmemistir.
Yurtigi benzer ve yurtdigi benzer sirkerleri ¢carpan degerleri hesaplanirken piyasa verileri 09.11.2022 kapanis tarihli olarak
yurtici benzer sirketler icin Rasyonet, yurtdigi benzer sirketler igin Bloomberg platformu kullaniimistir.

Yurtici Benzer Sirketler

Hesaplamada; 30.09.2022 itibariyla son 12 aylik déneme ait FAVOK verisi kullaniimistir. Séke Un ile ayni veya benzer
sektorlerde Turkiye'de faaliyet gosteren kisith sayida firma bulunmasi sebebi ile Borsa Istanbul’'da islem gdren secili gida
sirketleri kullaniimigtir.

Yurtici Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Carpan Degerleri

Firma Degeri (mn TL) FAVOK (mn TL) FD/FAVOK
A.V.0.D Kurutulmus Gida ve Tarim Urlinleri San.Tic. A.S. 909 100 9.1
Elite Natural Organik Gida San. Ve Tic. A.S. 2,282 220 10.3
Kervan Gida San. Ve Tic. A.S. 5,657 555 10.2
Kitahya Seker Fabrikasi A.S. 2,279 184 12.4
Merko Gida San. Ve Tic.A.S. 619 24 233
Orgay Ortakdy Cay San. Ve Tic. A.S. 953 58 16.5
Oylum Sinai Yatinmlar A.S. 339 15 229
Penguen Gida San. A.S. 1,472 144 10.2
Pinar Entegre Et ve Un San. A.S. 2,331 203 11.5
Selva Gida San. A.S. 1,114 64 17.5
Tat Gida San. A.S. 5,292 334 15.8
Tukas Gida San. Ve Tic.A.S. 11,064 1,212 9.1
Ulker Biskiivi San. A.S. 23,101 4,465 5.2
Ulusoy Un San.ve Tic.A.S. 8,997 1,230 7.3
Yayla Agro Gida San.ve Tic. A.S. 15,939 1,375 11.6
Medyan 10.3
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Yurtici benzer sirketlerin FD/FAVOK Carpani ile Hesaplanan Dei"er

Son 12 Ay FAVOK 257.1
Yurtigi Benzer Sirketler Son 12 Ay Ortalama FD/FAVOK Carpani 10.3x
Hesaplanan Firma Degeri 2,661.1
Net Finansal Bor¢ (net nakit) -286
Piyasa Degeri 2,947.0

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurtigi benzer sirketlerin FD/FAVOK garpani medyani 10.3x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpana gére sirketin piyasa
degeri 2,947mn TL hesaplanmaktadir.

Yurtdigi Benzer Sirketler

Hesaplamada; 30.09.2022 itibariyla son 12 aylik déneme ait FAVOK verisi kullaniimistir. FD/FAVOK garpanlari, yurtdisinda
farkl cografyalarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin firma degerlerinin 30.09.2022 tarihinde sona eren son 12 aylik dénem
itibariyla elde ettikleri FAVOK tutarlarina béliinerek hesaplanmistir.

Yurtdisi Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Garpan Degerleri

Firma Degeri FD/FAVOK
Campbell Soup Company ABD 20,391 1,579 12.9
PT Indafood Sukses Makmur Thk Endonezya 6,360 1,001 6.4
Archer-Daniels-Midland Company ABD 61,488 5,097 12.1
B&G Foods, Inc. ABD 3,518 265 13.3
The Hain Celestial Group, Inc. ABD 2,709 159 17.0
Grupo Hernez, S.A.B. de C.V. Meksika 1,073 157 6.8
Lancaster Colony Corporation ABD 5,707 167 343
Nongshim Co.Ltd Guney Kore 879 134 6.6
Samyang Cormoration Guney Kore 804 105 7.6
M.Dias Branco S.A. Industria e Comercia de Atimetos Breziya 3,129 182 17.2
Warabeya Nichiyo Holdings Co.Ltd. Japonya 195 63 33
Nagatanien Holdings Co. Ltd. Japonya 408 53 7.7
Nissin Fooda Company Limited Hong Kong 620 64 9.6
Daehan Flour Mills Co. Ltd. Glney Kore 134 53 25
Bunge Limited Bermuda 20,752 2,565 8.1
The Tarigoe Co. Ltd. Japonya 42 11 40
General Mills Int. ABD 58,189 4,258 13.7
Wafrah for Industry and Development Company Suudi Arabistan 173 2 757
Medyan 9.6

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurtdisi benzer sirketlerin FD/FAVOK Carpani ile Hesaplanan Deger

(mn TL)

Son 12 Ay FAVOK 257.1
Yurtdisi Benzer Sirketler Son 12 Ay Ortalama FD/FAVOK Carpani 9.6x
Hesaplanan Firma Degeri 2,478.0
Net Finansal Borg (net nakit) -286
Piyasa Degeri 2,764.0

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurtdigi benzer sirketlerin FD/FAVOK garpani medyani 9.6x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpana gore sirketin piyasa
degeri 2,764mn TL hesaplanmaktadir.
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INA (“indirgenmis Nakit AkigI”)

INA metodunda kullanilan temel varsayimlar agagidaki gibidir;

e Projeksiyon siiresi 6 yil olup, 2022-2027 yillari igin projekte edilmistir.

Sirket tarafindan saglanan varsayimlara gore olusturulan INA calismasinda ug deger hesaplamasi igin éngdriilen
devam eden buyime orani %5.0 olarak kullaniimigtir.

Kurumlar vergisi orani 2022 igin %23 ve kalan yillar igin %20 olarak alinmistir.

Piyasa riski primi olarak %5.5 kullaniimigtir.

Agirlikli ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda Beta degeri 1.00 olarak dikkate alinmigtir.

AOSM 2022 yil igin %22.3, 2023 yili igin %22.1, 2024 yili igin %21.6, 2025 yili igin %21.0, 2026 yil i¢in %20.5 ve
2027 igin %20.0 olarak bulunmustur.

(bin TL) 4C22T 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T Nihai Donem
Net Satiglar 773,165 691,241 2,400,727 3,716,698 4,712,764 5,679,814 6,549,481 7,514,589 7,890,318
Biytime Orani % 210.5% 54.8% 26.8% 20.5% 15.3% 14.7% 5.0%
FVOK 43,352 60,332 272,773 334,637 438,969 546,409 652,513 779,578 760,545
FVOK marji % 6% 9% 11% 9% 9% 10% 10% 10% 10%
Vergi Orani % 23% 23% 23% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 33,381 46,456 210 267,710 351,095 437,127 522,011 623,663 608,436
Amortisman 8,051 4,919 20 19,925 22,898 26,197 29,866 32,496 38,663
Briit Nakit Akimi 41,433 51,375 229,709 287,635 373,994 463,324 551,877 656,159 647,099
NIS Degisimi -35,148 -2,740 38,531 -192,755 -55,422 -50,860 -56,118 -62,794 -23,943
Yatinm Harcamalari -1,564 -5,599 -43,213 -29,734 32,989 -17,039 -19,648 -26,301 -38,663
Serbest Nakit Akimi 4,720 43,036 225,027 65,146 285,582 395,425 476,110 567,064 584,493
indirgeme Orani 22.30% 22.09% 21.56% 21.04% 20.51% 19.99%

iskonto Faktorii 0.975 0.883 0.728 0.606 0.508 0.43

indirgenmis Nakit Akimi 41,957 57,495 207,894 239,498 242,023 244,060

indirgenmig Nakit Akimi Toplami 1,032,928

Devam Eden Blyiime Orani 5.0%

indirgenmis Devam Eden Deger 1,678,149

Firma Degeri 2,711,077

Net Finansal Borg (net nakit) -285.958

Piyasa Degeri 2,997,034

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

INA analizine gére hesaplanan sirket degeri 2,997mn TL’dir.

Sonug

QNB Finans tarafindan yapilan galismada yurtigi garpan analizine %35, yurtdigi ¢arpan analizine %35 ve INA analizine %30
agirlik verilerek sirket degeri 2,897mn TL olarak bulunurken, birim pay degeri 9.38 TL olarak hesaplanmaktadir. S6z konusu
degere uygulanan %20 halka arz iskontosu sonrasi halka arz pay degeri 7.50 TL ve piyasa degeri 2,318mn TL olarak
belirlenmisgtir.

Degerleme Analizi Sonuglan

Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirlik iklandiriimig Piyasa Degeri

INA 2,997,034,372 30% 899,110,312
Agirliklandinimis Yurtigi Garpan Degeri 2,947,007,819 35% 1,031,452,737
Agdirliklandinimis Yurtdisi Carpan Degeri 2,763,991,360 35% 967,396,976
Agirhiklandiriimig Sirket Degeri 2,897,960,024

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Pay Basina Deger Hesaplamasi

Pay Basina Deger Hesaplamas __________________________Sonu
Agirliklandinimig Piyasa Deger (TL) 2,897,960,024
Odenmis Sermaye 309,000,000
Pay Basina Fiyat (TL) 9.38
Halka Arz Iskontosu (%) 20%
Halka Arz Fiyati (TL) 7.50

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Gorus
e Fiyattespit raporunda Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. hakkinda detayl bir sekilde bilgilendiriime yapilmistir.
e Fiyat tespit raporunda agiklandigi tizere, garpan Analizinde FD/FAVOK carpanlarinin kullaniimasini uygun buluyoruz.

e Piyasa carpanlari yonteminde baz alinan sirketlerde ug degerlerin ¢arpan analizine dahil edilmemesini makul
bulmaktayiz.

indirgenmis nakit akimlari analizinin sirketin varsayimlarina gére genel olarak makul oldugu gériisiindeyiz.

Degerlemede yurtici carpan analizine %35, yurtdigi garpan analizine %35 ve INA analizine %30 agirlik verilmesini
makul buluyoruz.

e Fiyat tespit raporundaki varsayimlar Gzerinden bakildiginda, %20 halka arz iskontosu sonucunda ulasilan 7.50TL hisse
bag! fiyati makul bulmaktayiz. Ote yandan, degerlemede kullanilan varsayimlarda olusabilecek sapmalari, sirketin
degerlemesi agisindan 6nemli risk unsurlari olarak sayabiliriz.

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden ATA Yatirim Menkul Degerler A.S. (“ATA Yatirnm’)
tarafindan QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“QNB Finans”) lider araci kurum oldugu Séke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda QNB Finans tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis
olup, yatinmcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iliskin izahnameyi
inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 ATA Yatirim Menkul Kiymetler A.S. ve ¢alisanlari
higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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