GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret A.S Mart 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Eksun Gida Tarim Sanayi ve
Ticaret A.S. (“Eksun” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir dneri ya da teklif
icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza
iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname'yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) | 49.957.498 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 20.042.502
Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye (TL)| 70.000.000 |Halka Acilacak Oran (%) 28,63%
Halka Arz Ozeti |Sermaye Arttirimi (TL) 20.042.502 [Halka Acilacak Oran (ek satis dahil) (%) 28,63%
Mevcut Pay Satisi (TL) - |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 48,90
Ek Pay Satisi (TL) - |Satis Yéntemi Sabit fiyat ile talep toplama

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, 1996 yilinda, Tekirdag'da Eksun Tarim Uriinleri Hayvancilik Gida Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi olarak
kurulmustur. Sirket tGinvani, 2001 yilinda anonim sirkete donustiridlmastar.

Sirket'in temel faaliyet alani, her tirli un ve unlu mamuller, katkili un, her tiirli en alt misli, miks unlar, tam karisim
veya premiksler, nisasta, pisirme yardimcilari, her tiirli katkilar ve pastacilik mamullerini imal etmek, alip satmalk, ithal
ve ihrac etmek, transit ticaretini yapmaktir.

Sirket’in merkezi istanbulili, Uskiidar ilgesi, Altunizade'dedir. Sirket, Tekirdag'da 2 adet ve Konya'da 1 adet olmak iizere
toplamda 3 tesis ile Uretim faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket, yaklasik 600 bin yil kurulu Uretim kapasitesiyle, yaklasik 500 bin mt/yil yerli ve ithal bugdayin tedariki,
depolanmasi, tiretimi ve un haline getirilerek, hem kendi markalari hem de 6zel markali olarak paketlenmesi, sevkiyati,
satisl, tahsilati, satis sonrasi kalite destek operasyonlariyla i¢ ve dis piyasaya Urlinlerinin arzini gerceklestirmektedir.

Sirket, Urettigi tim Urtinlerin hammaddesini yil boyunca planli tedarik etmekte, yurt ici ve yurt digi pazarda verdigi satis
sonras! uygulamalari ile imalathaneler (firinlar, pide salonlari, pastane, baklava ve borekgiler, oteller vb.) ve tiiketicilere
destek vermektedir.

Sirket, 2021 yili ISO ilk 500 listesi icerisinde, lretimden satiglara gore 324. sirada yer almaktadir. Sirket, Nielsen 2022
Eylil Perakende Arastirma Raporu'na gore, Ocak-Eylil arasi 9 aylik donemde Toplam Perakende Un Pazari'nda %8,1

tonaj payi ve %9,7 hasilat payi ile (market markalari toplami harig tutulmaktadir) pazar lideri konumundadir.

Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

ortagin Unvam

TL % TL %
Eksim Yatinm Holding A.S. 49.957.498 100,00%  49.957.498 71,37%

Halka Acik Kisim - - 20.042.502 28,63%
Ozsermaye 49.957.498 100,0%  70.000.000 100,0%
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2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

Sirket'in paylarinin halka arz edilmek suretiyle primli fiyattan satilmasi ile Sirket'e nakdi kaynak saglanacak olup, Sirket
paylarinin gercek degeri lizerinden satilmasi mimkdin olacaktir. Boylece Sirket'in biiylimesi, Sirket'e fon girisinin ve Sirket'in
Borsa'da islem gormesinin saglanmasi ile beraber kurumsal yénetim ilkelerine uyum sirecinin baslatilmasi, kurumsallasma,
Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, bilinirlik ve taninirigin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gucli bir
seklide uygulanmasi, Sirket'e deger katacak yatirimlarin fonlanmasi hedeflenmektedir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket halka arzdan 980.078.348 TL briit, 935.157.431 TL net gelir elde edecektir.

- Yenilenebilir Enerji Santrali Yatinmlari (%20)

- UnSilosu, Tesis, Makine ve Cihaz Yatirimlari (%10)
- Finansal Borglarin Odenmesi (%30)

- Isletme Sermayesinin Finansmani (%40)

3.6zet Finansallar

(TL) 2019 2020 2021 2021/09 2022/09
Hasilat 925.935.187 1.040.949.662 1.549.398.092 979.183.494  2.811.679.098
Satiglarin Maliyeti -794.599.832  -874.937.318 -1.275.825.625 -811.502.710 -2.165.835.709
Brut Kar 131.335.355 166.012.344 273.572.467 167.680.784 645.843.389
Esas Faaliyet Kari 41.958.368 61.404.529 203.099.527 113.373.266 428.049.626
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 41.974.845 61.404.529 232.662.224 107.433.397 488.463.700
Vergi Oncesi Kari 9.947.750 11.102.344 -6.099.230 3.244.193 251.179.868
Net Donem Kari 11.634.178 11.586.500 7.684.885 2.608.335 201.790.691
(TL) 2019 2020 2021 2022/09

Toplam Donen Varliklar 364.906.113 551.924.766  1.177.445.036 1.686.566.506

Toplam Duran Varliklar 71.041.100 185.359.033 163.451.503 118.044.836

Toplam Varliklar 435.947.213 737.283.799  1.340.896.539 1.804.611.342

Kisa Vadeli Yaktumlilikler 448.047.293 639.936.679  1.182.470.842 1.471.922.192

Uzun Vadeli YUkUmlilikler 12.439.342 24.329.226 73.684.546 46.682.689

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar -24.529.398 73.017.894 84.741.151 286.006.461

Toplam Kaynaklar 435.947.213 737.283.799 1.340.896.539 1.804.611.342
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/Satislar, FD/FAVOK)

AOSM
TL (mn) 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Risksiz Getiri Orani (TL) 20,0% 17,5% 17,5% 17,5% 17,5% 17,5%
Hisse Senedi Risk Primi 55% 55% 55% 55% 55% 55%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Borg / (Borg + Ozkaynaklar)  80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
Vergi Orani 23,0% 13,0% 13,0% 19,0% 19,0% 19,0%
Sermaye Maliyeti 25,5% 23,0% 23,0% 23,0% 23,0% 23,0%
Borg Maliyeti (Vergi Oncesi)  25,0% 22,5% 22,5% 22,5% 22,5% 22,5%
AOSM 20,5% 20,3% 20,4% 19,2% 19,2% 19,2%

indirgenmis Nakit Akimi (INA)

4C2022T Nihai Dénem

Net Satiglar 1.114 5.987 7.762 9.453 10.933 12.272 12.885
FVOK 39 473 795 1.101 1.246 1.395 1.465
Vergi Sonrasi Net Faaliyet Kari 30 411 695 895 1.010 1.128 1.172
Amortisman (+) 4 21 57 63 68 73 77
Net isletme Sermayesindeki artis (-) -55 374 256 224 205 186 67
Yatinnm Harcamalari (-) 4 289 510 33 38 43 77
Serbest Nakit Akisi (SNA) 85 -232 -14 701 835 972 1.105

Indirgeme Orani (AOSM) 4,8% 20,3% 20,4% 19,2% 19,2% 19,2%

Indirgeme Fakt6rii 104,8% 126,0% 151,6% 180,8% 215,6% 256,9%
SNA'nin 30.09.2022 Itibariyle Deger 81 -184 -9 387 387 378
SNA Toplami 1.041
Terminal Biiylime Orani 5,00%
Terminal AOSM 19,2%
Terminal Deger (TD) 7.792
TD'nin Bugtinkii Degeri 3.033
Firma Degeri 4.073
Net Borg (30.09.2022) 1.153
Ozsermaye Degeri 2.920

Piyasa Carpanlari Analizi

Degerleme Yontemi Hesaplanan Ozkaynak Degeri Agiriklandirma Ozkaynak Degeri (TL)
Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani Yéntemi 3.400.249.519 50% 1.700.124.760
Benzer Sirketler FD / Satislar Carpani Yontemi 2.975.730.760 50% 1.487.865.380
Ozkaynak Degeri 3.187.990.140
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Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi % 50-50 agirliklandirilarak nihai deger
tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket igin
halka arz iskontosu sonrasi 2.442.921.652 TL piyasa degeri ve pay basi 48,90 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Yontemi Hesaplanan 6zkaynak Degeri (TL) Agiruk Agiruklandirilmis Sirket Degeri

indirgenmis Nakit Akimi Yéntemi 2.920.366.829 1.460.183.415
Piyasa Carpanlari Yontemi 3.187.990.140 1.593.995.070
Agirliklandirilmis 6zsermaye Degeri 3.054.178.485

Degerleme Sonucu (TL)

Nominal Sermaye Tutari 49.957.498
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 3.054.178.485
Halka Arz Iskonto Orani 20,00%
Halka Arz Iskontolu Piyasa Degerleri 2.442.921.652
Halka Arz Fiyati (TL/pay) 48,90

5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu diistinliyoruz. Sirket
ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukca detaylidir.

e Sirket icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlari” ve “Piyasa Carpanlari Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde acgiklandigini diisiiniiyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne sirasiyla %50-50 agirlik
verilmesinin makul oldugunu distiniiyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20 iskonto orani uygulanarak 48,90 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanlifl stzlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-satim ©&nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goértsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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