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isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmigtir. Raporda yer verilen tim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan
Atakey Patates Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket” velveya “ATAKP”) Halka Arz
izahnamesi ve eklerinden ve 15 Haziran 2023 tarihli is Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan elde edilmistir.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul
Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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1. SIRKET HAKKINDA OZET BILGI

Sirket 21 Eylil 2012 tarihinde Atakey Patates Gida Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile 8.000.000
TL sermaye ile kurulmustur. 2014 Subat ayinin basinda Uretim operasyonlarini baslatmis olup,
“satilabilir’ Grin Uretmis, sevkiyat ve satiglarini baslatmistir. Sirket TFI Tab Gida
restoranlarinin patates kizartmasi talebini karsilamaktadir. Ve ayrica TFI Tab Gida’nin HSR
Cin operasyonlarina patates drlnlerini tedarik etmek igin dondurulmus, soklanmis ve
kizartmalik patates ihrac etmektedir.

Sirket; Afyonkarahisar'in Susuz Beldesi’'nde yer alan tesisi ile yillik 90 bin ton patates Uretim
kapasitesi, 75.000 metrekare kapali alandan olusan tesisi, 168.000 metrekarelik bir alana
yayilan toplam buyukligu ile Turkiye’'nin alaninda ylksek kapasiteli fabrikalarindan biridir.

Sirket, kaplamali/kaplamasiz olmak lUzere parmak patates, elma dilim, crinkle, kafes patates,
kirmizi kaplamali crinkle, patates gibi tiketimde yer alan nihai Grin portfdylne sahiptir.
Afyonkarahisar’in Susuz Beldesi’'nde yer alan tesis, 70.000 ton patates ve 15.000 ton tohumluk
patates depolama kapasitesine sahiptir. Her biri 3.500 ton kapasiteye sahip depolama
sistemlerinden olusan odalari mevcuttur.

Sirket, donuk islenmis patates sektérinde faaliyet gostermektedir. Zirai tedarik konusunda
basta cips ve yemeklik patates olmak Uzere tum zirai Ureticilerle, Uretim tarafinda ise parmak
patates Ureticileriyle rekabet halindedir. Patates uretimi, ekim alanlarinin azalmasi, fiyatlarda
yasanan dalgalanmalar, iklim kogsullari gibi nedenlerden dolayi degisiklik gosterebilmektedir.

2014 yilinda sirket toplam sermayesinin %50’sine tekabul eden paylarin TFI Tab Gida’ya
devredilmesi sonrasinda 2014-2015 yillarinda sulu kesim hatlarina ilave olarak “mekanik
kesim hatti” yatinmi yapilmistir. 2015 sezonunda stratejik bir karar alinip S1 tohumluk
cogaltma operasyonu dis hizmet alinmadan TIGEM’den kiralanan arazilerde yapilmaya
baslanmis ve 8 sezondur Uretim bu sekilde devam etmektedir.

Sertifikali Tohum Uretimi Amacli Temin Edilen Tohumlar (kg)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 03.2022  03.2022
Yerli 1.167.876 1.349.997 1.250.033 1.355.940 1.460.395 1.327.344 1.258.211 1.258.211 1.224.312
ithal 884.980 300.000 740.000 725.000 775.000 800.000 700.000 700.000 875.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2015 yili sonlarinda “kafes patates”, geligtiriimis ve bu Urun hizli servis restoranlarinda
tiketilmeye baslanmistir. ik ihracat 2016 yilinda Cin’e yapilmistir. 2017 yilinda 7.500
metrekare kapali alana sahip tohum deposu yatirimi yapiimistir. 2018 yilinda hizli servis
restoranlari igin “kirmizi baharatli crinkle patates” Grtuinu gelistiriimis ve bu Grin restoranlarda
tiketiimeye baglanmistir. 2019 sonunda yatirrmina baglanan 4. Paketleme hatti 2021 Agustos
ayinda tamamlanarak kullaniimaya baglanmistir. Sirketin hasilat kategori kirilimi incelendigi
zaman 12023 déneminde kaplamali trUnler hasilatin %76’k kismini olusturmaktadir.

| Haslat | 2020 Daghm%J 2021 Dagim%jJ 2022 Dagiim%J 1C2022 Dagiim%J 12023 Dagiim %

Kaplamali* 242,6 78% 295,0 80% 7335 66% 89,9 60% 268,1 76%

Kaplamasiz** 215 7% 496 13% 294,5 27% 40,4 27% 55,6 16%

i 46,5 15% 237 6% 77,6 7% 18,9 13% 28,2 8%

310,6 100% 368,3 100% 11056 100% 149,2 100% 351,8 100%

aharat ile yapilan kaplama
satis
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2. HALKA ARZ ILE ILGILI BILGILER
2.1. Halka Arza iligkin Ozel Bilgiler

HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGILER

BIST iglem Kodu
BiST Kod Agiklamasi
Halka Arz Fiyati

skonto Orani

Talep Toplama

alep Toplama Yontemi
Aracilik Tiirii
Dagitilacak Lot
Halka Arz Buyukliigii

Halka Arz Orani

Dagitim Oranlari *
*

Taahhiitler *
*
*

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.2. Ortaklik Yapisi

ATAKP.HE
Atakey Patates Gida Sanayi ve Ticaret A.$.
39,50 TL
30,00%
19 - 20 - 21 Mayis 2023
Sabit Fiyat ile Talep Toplama
En lyi Gayret Aracilig
28.224.000
1.114.848.000 TL
20,34%

Yurtici Bireysel Yatirimei 22.579.200 Lot (%80)
Yurtici Kurumsal Yatirnmcei 5.644.800 Lot (%20)

Paylarin islem gérmeye baslamasindan itibaren en fazla 15 giin boyunca fiyat

istikrari planlanmaktadir.
Sirket 1 yil siireyle sermaye artirnmi gergeklestirmeyecek
Sirket ortaklan 1 yi1l boyunca pay satisi yapmayacak

Hallka Arzdan Once Hallka Arzdan Sonra

Pay Sahibi
Pay Grubu Pay Grubu
20.000.000 17,0 20.000.000 14,41
TRIT Yatrmlan AS. : :
ab Gida Yatrimlar AS 97.600.000 83,0 B 90.544.000 6525
Halka Ag Ik - - : B 28.224.000 20,34

Toplam Sermaye

117.600.000 100 138.768.000 100

Kaynak: [zahname

2.3. Halka Arz Gelirinin Kullanim Alani

Alan
Kapasite Artirmi

Finansal Borg¢luluk Seviyesini Digtrmek

Yatirm Finansmani (Kaplamali Uriinler)
Toplam

50
35
15
100

Kaynak: Izahname
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3. OZET FINANSALLAR

Sirket’'in bagimsiz denetim raporunda agiklamis oldugu gegmis dénemlere ait finansal tablolari
asagidaki gibidir;

3.1. Bilango
Bilango (TL) 31 Mart 23 31 Aralik 22 31 Aralik 21 31 Aralik 20
Dénen Varliklar 814.432.975 792.616.768 378.200.604 313.110.506
Duran Varliklar 945.517.356 944.071.791 490.988.647 231.636.715
Toplam Varlklar 1.759.950.331  1.736.688.559 869.189.251 544.747.221
Kisa Vadeli Yukimliliikler 684.005.683 674.712.338 476.887.584 357.043.423
Uzun Vadeli Yikimlilikler 143.177.865 164.961.187 250.857.850 152.609.453
Ozkaynaklar 932.766.783 897.015.034 141.443.817 35.090.345
Toplam Kaynaklar 1.759.950.331  1.736.688.559 869.189.251 544.747.221

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

3.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31 Mart 23 31 Mart 22 31 Aralik 22 31 Aralik 21 31 Aralik 20
Hasilat 351.847.054 149.161.236  1.105.559.482 368.275.322 310.558.419
Satiglarin maliyeti -226.325.560 -109.064.578 -598.782.536 -291.865.943 -242.123.587
Briit kar 125.521.494 40.096.658 506.776.946 76.409.379 68.434.832
Genel yonetim giderleri (-) -12.156.282 -3.410.060 -14.215.095 -7.709.620 -5.370.906
Esas faaliyetlerden diger gelirler 3.757.886 13.369.929 38.798.254 41.748.703 14.748.053
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -16.689.596 -11.560.018 -26.144.609 -21.932.973 -4.785.460
Esas faaliyet kari 100.433.502 38.496.509 505.215.496 88.515.489 73.026.519
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 3.247.379 181.309 3.636.062 12.242.000 5.085.367
Yatirm faaliyetlerinden giderler (-) -358.133 -1.042.995 -3.939.155 -1.722.276 -1.538.498
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 103.322.748 37.634.823 504.912.403 99.035.213 76.573.388
Finansman gelirleri 196.250 49.232 570.180 81.923 458.251
Finansman giderleri (-) -27.350.247 -28.926.475 -92.645.436 -247.597.240 -136.375.987
Siirdiiriilen faaliyet vergi 6ncesi donem kari 76.168.751 8.757.580 412.837.147 -148.480.104 -59.344.348
Doénem vergi gideri -35.679.081 - -10.500.629 - -
Ertelenmis vergi geliri 1.842.683 -1.146.066 43.732.924 100.265.071 24.862.197
Net donem kari / zarari 42.332.353 7.611.514 446.069.442 -48.215.033 -34.482.151

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

4. DEGERLEME
4.1. Piyasa Garpanlan Analizi
4.1.1. Yurtici Benzer Sirketlerin Garpan Sonuglari

Yurtigi benzer sirket 6zkaynak degerinin hesaplanmasinda F/K ve FD/FAVOK carpanlarini
kullanilmistir. Bu carpanlarin degerine gore sirketin 6zkaynak degeri 5.896,4 Mn TL olarak
hesaplanmistir.

Yurtigi Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Garpan Sonuglari (Mn TL) Yurtici Benzer Sirketlerin F/K Carpan Sonuglari (Mn TL)

FAVOK 31.03.2023 itibariyle son 12 ay 603,8 Carpan (x) 12,2x
Carpan (x) 10,6x Net Donem Kari 31.03.2023 itibz 480,8
Firma Degeri 6.400,5 Ozkaynak Degeri 5.865,6
Net Borg (31.03.2023) -473,3 Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ozkaynak Degeri 5.927,2

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurtici Benzer Sirketlerin Agirliklandiriimig Ozkaynak Degeri Hesabi (Mn TL)

Yurtigi FD/FAVOK Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 5.927,2
Yurtigi F/K Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 5.865,6
Agirhklandiriimig Ozkaynak Degeri 5.896,4

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.1.2. Yurtdisi Benzer Sirketlerin Carpan Sonuglari

Yurtdisi benzer sirket ézkaynak degerinin hesaplanmasinda F/K ve FD/FAVOK carpanlarini
kullaniimistir. Bu garpanlarin degerine gore sirketin 6zkaynak degeri 7.503,2 Mn TL olarak
hesaplanmistir.

Yurtdisi Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Garpan Sonuglari (Mn $) Yurtdisi Benzer Sirketlerin F/K Carpan Sonuglari (Mn $)

FAVOK 31.03.2023 itibariyle son 12 ay 33,9 Carpan (x) 13,8x
Carpan (x) 10,4x Net Dénem Kéri 31.03.2023 itibariyle son 12 ay 27,0
Firma Degeri 352,5 Ozkaynak Degeri 3715
Net Borg (31.03.2023) =247 Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ozkaynak Degeri 327,8

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurtdigi Benzer Sirketlerin Agirliklandinlmig Ozkaynak Degeri Hesabi (Mn $)
Yabanci FD/FAVOK Garpani Ozkaynak Degeri (%50) 327,8

Yabanci F/K Carpani Ozkaynak Degeri (%50) 3715
Agirliklandiriimig Ozkaynak Degeri 349,6
Ceviride Kullanilan USDTRY Kuru (07.06.2023) 21,46

Agirliklandinimig Ozkaynak Degeri (Mn TL) 7.503,2

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1.3. Piyasa Carpanlan Analizi Sonug

Yurtigi ve Yurtdigi benzer sirketlerin F/K ve FD/FAVOK carpanlari kullanilarak hesaplanan
6zkaynak degerlerine %50 yerli, %50 yabanci agirlik verilmistir. Carpan analizi sonucunda
Sirket'in 6zkaynak degeri 6.699,8 Mn TL olarak hesaplanmistir.

Piyasa Garpanlari Analiz Ozeti (Mn TL)

Yurtigi FD/FAVOK ve F/K Agrrliklandirimis Ozkaynak Degeri 5.896,4 50% 2.948,2
Yurtdisi FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirimis Ozkaynak Degeri 7.503,2 50% 3.751,6
Ozsermaye Degeri 6.699,8

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.2, INA
4.2.1. Agirhklandiriimig Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

e Borg/(Borg+Ozkaynaklar) orani 31.12.2022 tarihli bilango dikkate alinarak %40 olarak
alinmig ve projeksiyon donemi boyunca sabit kabul edilmigtir.

o Risksiz getiri oraninda 10 yillik Tark Lirasi cinsinden devlet i¢ borglanma senedi faiz
orani tahminleri kullaniimistir.

o Benzer sirketler incelenerek kaldiragh beta 0,90 olarak sabit kalacagi varsayilmistir.

e Risk primi %6 kullaniimistir.

e Borclanma maliyeti risksiz getiri oranindan yaklasik 4 puan fazla olacagi varsayilimigtir.

AOSM 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T
Risksiz Getiri Orani 22,0% 22,0% 20,0% 18,0% 16,0%
Beta 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
Piyasa Risk Primi 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Ozkaynak Maliyeti 27,4% 27,4% 25,4% 23,4% 21,4%
Borg/(Borg+Ozkaynaklar) 40,0% 40,0% 40,0% 40,0% 40,0%
Vergi Orani 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Borglanma Maliyeti (Vergi Oncesi) 26,0% 26,0% 24,0% 22,0% 20,0%
Borglanma Maliyeti (Vergi Sonrasi) 20,8% 20,8% 19,2% 17,6% 16,0%
AOSM 24,8% 24,8% 22,8% 21,1% 19,2%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.2.2. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Projeksiyon

indirgenmis Nakit Akim Tablosu

2023T 2024T 2025T

Net Satiglar 2.261 3.452 6.045 7.678 9.957 10.455
Artis 52,7% 75,1% 27,0% 29,7% 5,0%
SMM -1.514 -2.447 -4.162 -5.194 -6.660 -6.993
Briit Kar 747 1.005 1.883 2.484 3.297 3.462
Faaliyet Giderleri -44 -62 -87 -104 -127 -133
FVOK 702 943 1.796 2.380 3.170 3.329
FVOK Marji 31,1% 27,3% 29,7% 31,0% 31,8% 31,8%
(-) Vergi Odemeleri -108 -189 -359 -476 -634 -666
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan 594 754 1.437 1.904 2.536 2.663
(+) Amortisman 30 78 163 164 165 181
(-) Net Isletme Sermayesi Degisimi -586 -547 -869 -474 -651 -177
(-) Yatirm Harcamalari -45 -489 -895 -86 -100 -458
Serbest Nakit Akigi (SNA) -7 -204 -164 1.507 1.951 2.208
AOSM 24,8% 24,8% 22,9% 21,1% 19,2% 19,2%
indirgeme Faktérii 0,85 0,68 0,55 0,46 0,38 0,38
SNA'nin 31.03.2023 itibariyle degeri -4 -139 -91 688 746

SNA Toplami 31.03.2023 itibariyle 1.200

Uc Deger 5%

Ug Deger'in Buglinkii Degeri 5.933

Firma Degeri 7.133

Ner Finansal Borg (31.03.2023) 473

Ozkaynak Degeri 6.660

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.3. Degerleme Yontemleri Sonucu

Carpan analizinde Yurtici ve Yurtdisi benzer sirketlerin F/K ve FD/FAVOK carpanlari
kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine %50 yerli, %50 yabanci agirlik verilmigstir.
Degerleme calismasinda nihai sonuca ulasirken indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi ve Piyasa
Carpan Analizi %50 - %50 agirliklandirilarak 6.679.935.051 TL 6zkaynak degerine ulasiimistir.
Halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri Uzerinden %30 iskonto uygulanarak, hisse basi halka arz
fiyati 39,50 TL hesaplanmistir.

Degerleme Yontemleri Sonug

Agirhk Ozkaynak Degeri (TL)

Piyasa Carpanlari Analizi 50% 6.699.805.039
INA 50% 6.660.065.062
Agirliklandiriimis Ozkaynak Degeri 6.679.935.051
Nominal Sermaye Tutari 117.600.000
Halka Arz Iskontosu Oncesi Pay Degeri 56,80
Halka Arz Iskontosu 30%
Halka Arz Fiyati 39,50

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5. GORUS

Kamuya agiklanan ilgili raporlarda sirketin faaliyetleri, sektér ve degerleme yontemlerine
iliskin bilgilerin detayli ve anlasilir oldugu kanaatindeyiz. Bu bilgiler is1§inda;

e Carpan analizinde Yurtigi ve Yurtdigi benzer sirketlerin F/K ve FD/FAVOK carpanlari
kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine %50 vyerli, %50 yabanci agirlik
verilmesini makul degerlendiriyoruz.

e AOSM hesaplanirken risksiz getiri orani hesabinda sabit bir faiz orani kullaniimayip
kurumun 10 yillik Turk lirasi cinsinden devlet i¢ borglanma senedi faiz orani tahminlerini
kullanmasini, projeksiyonda ug¢ deger blylime oraninin %5 alinmasi ve fiyat tespit
raporunda belirtilen buyidme projeksiyonlarinin uygun oldugu kanaatindeyiz.

e Sirket degerinin hesaplanmasinda her iki degerleme yontemine %50 agirlik verilip,
bulunan degere %30 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak bulunan 39,50 TL pay
basina fiyatin makul oldugu kanaatindeyiz.

Telefon: +90 (212) 806 21 16
E-posta: kurumsalfinansman@galatamenkul.com
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goOruslerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirrm tavsiyesi kapsaminda
hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanhigr kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi
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 Dbilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tarlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk
grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir strede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhUt icermemekte
olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve
tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirim araglarinin fiyatlari
ve degerleri yatirmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile kargi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan
gecmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul
edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusgler yatinmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata
Menkul Degerler A.S. tarafindan guncel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Galata Menkul Degerler A.$. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit
etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya
glncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata
Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ucguncu kisilere
gOsterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis
oldugu butdn zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.

Adres: Cumhuriyet Mah. Yeni Yol 1 Sokak Bomonti Business Center No:8/48 34380 Sisli/istanbul n
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