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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatinnm”) tarafindan, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Seker Yatinm”, “ihracgl” ya da
“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Global Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Global Yatirrm”) tarafindan
hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar
vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Meksa Yatirim higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

ihraggl Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Kodu SKYMD
et e Sermaye Artirimi : 35.000.000 TL
Al UL Ortak Satis| - 17.500.000 TL
Halka Arz Oncesi Sermaye 120.000.000 TL Nominal
Halka Arz Sonrasi Sermaye 155.000.000 TL Nominal
Satan Ortaklar Sekerbank T.A.S.
Halka Agiklik Orani %33,87
Talep Toplama Tarihleri 30 Kasim- 1 Aralik 2023
Aracilik Yontemi En iyi Gayret Araciligi
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Fiyat 7,00 TL
Tahsisat Gruplari Yoktur.
SEMETGEREELL T Sirket ve Tiim Sirket Ortaklari igin 12 Ay

BiST’te islem Gérmeye Basladiktan Sonraki 30 Giin Boyunca

Yapilmasi Planlanmaktadir.
Kaynak: Seker Yatirim Halka Arz izahnamesi, Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ve Fiyat Tespit Raporu

Fiyat istikrarini Saglayici islemler

3. SIRKET HAKKINDA BiLGI

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Seker Yatirim”), 24.12.1996 tarihinde Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili
mevzuat hikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak tzere kurulmustur. Kurucu ortagi
Sekerbank T.A.S.dir. “Genis Yetkili Araci Kurum” statiisiindeki Seker Yatirim, istanbul’da bulunan Genel
Mudiirliik, biri Ankara’da digeri izmir’de olmak lizere 2 subesi ve Sekerbank ile yapilan s6zlesme ile Sekerbank’in
tiim subelerinde emir iletimine aracilik kanaliyla bireysel ve kurumsal musterilerine yurt ici ve yurt disi sermaye
piyasasi triinlerini sunmaktadir.

Sirket’in sundugu hizmetler asagidaki gibidir:

e islem Araciligi Faaliyeti

e  Portfoy Araciligl Faaliyeti

e Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

e  Yatirrm Danismanligi Faaliyeti

e Aracilik Yiklenimi Suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
e Sinirli Saklama Hizmeti

e  Genel Saklama Hizmeti
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3.1. Ortaklik Yapisi

Sirket’in son durum itibariyla pay sahiplerine iliskin bilgiler asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Ticaret Unvani / Adi Soyadi Nominal Pay Nominal Pay
5 o Orani
Deger (TL) Orani (%) Deger
(%)
Sekerbank T.A.S. 118.847.980 | %99,0399 | 101.347.980 | %65,39
Seker Faktoring A.S. 1.152.010 | %0,9600 1.152.010 | %0,74
Seker International Banking Unit Ltd. 10 %0,00 10 %0,00
Halka Agik - - 52.500.000 | %33,87

120.000.000 %100,00 155.000.000 %100,00

Kaynak: Seker Yatirim Halka Arz izahnamesi

4. HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

BRUT HALKA ARZ GELIRi 245.000.000 TL
NET HALKA ARZ GELIRi 238.185.880 TL
NET HALKA ARZ GELIRINiN KULLANIM YERLERI Oran (%)
isletme Sermayesi ihtiyacinin Karsilanmasi

Toplam
Kaynak: 04.10.2023 Tarih ve 2023/59 Sayili Sermaye Artirimindan Elde Edilecek Fonun Kullanimina iliskin Yénetim Kurulu Karari

5. Finansal Tablolar

Ozet Finansal Durum Tablosu

TL 2020 2021 2022 p I pEY[1]3

Dénen Varliklar 429.203.836 468.057.984 1.410.030.119 928.332.008
Duran Varlklar 53.033.796  60.532.162 109.399.148 189.327.999
Toplam Varliklar 482.237.632 528.590.146 1.519.429.267 1.117.660.007
Kisa Vadeli Yikimlilukler 379.636.092 412.132.717 1.241.915.972 741.469.000
Uzun Vadeli Yuktumlaltkler 8.315.703 9.914.492 17.651.397 35.054.933
Ozkaynaklar 94.285.837 106.542.937 259.861.898 341.136.074
Toplam Kaynaklar 482.237.632 528.590.146 1.519.429.267 1.117.660.007

Kaynak: Seker Yatirim Halka Arz izahnamesi

Ozet Kar-Zarar Tablosu

TL 2021 2022 2022/09 2023/06

Haslilat 26.834.841.824 25.711.284.826 28.660.702.917 12.028.969.684
Satislarin Maliyeti (-) (26.759.772.997) (25.581.857.676) (28.481.135.241) (11.892.279.064)
Brit Kar/Zarar 75.068.827 129.427.150 179.567.676 136.690.620
Esas Faaliyet Kar/ Zarar 25.548.157 72.940.267 72.126.723 62.280.022
Vergi Oncesi Kar/Zarar 31.173.194 27.012.528 53.736.001 32.714.520

D6nem Kari/Zarari 26.884.372 18.710.802 50.025.157 23.984.505

Kaynak: Seker Yatirim Halka Arz izahnamesi

6. DEGERLEME YONTEMLERI

Global Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Pazar Yaklasimi (Borsa Kilavuz Emsallar Yéntemi) ve Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi)
kullanilmigtir.
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6.1. Pazar Yaklagimi (Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi)

Bu yontemde Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki benzer yurt ici ve yurt disi halka agik sirketlerin ve bunun
yani sira ilgili endekslerin degerleme carpanlari karsilastirilarak sirket degeri belirlenmektedir.

Carpan analizinde Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. ile dogrudan ilgili benzer faaliyet konusuna sahip yurticinde
ve yurt disinda faaliyet gosteren benzer sirketler icerisinde yer alan sirketler degerlendirilerek s6z konusu
sirketlerin medyan degerleri baz alinmistir.

Benzer sirket carpanlari hesaplamasinda sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina piyasa degeri/ defter
degeri ve fiyat/kazang carpani kullanilmistir.

Piyasa carpanlari kapsaminda yurt ici carpan degerleri (Finnet) 14.09.2023, yurt disi carpan degerleri (Bloomberg
Veri Terminali) 14.09.2023 tarihli kapanis verileri baz alinmistir. Carpan analizinde fiyat kazan ¢arpani igin 5-30
araligindaki degerler ve piyasa degeri/defter degeri carpan icin 1-10 arahigindaki degerler disinda kalan degerler
uc deger olarak kabul edilmistir.

Yurt ici benzer sirketler degerlendirilirken halka agik olan araci kurumlar benzer sirket olarak géz 6niinde
bulundurulmustur. Deger tespitinde halka agik tim araci kurumlarin 14.09.2023 tarihli kapanis carpanlari
hesaplamaya dahil edilmistir.

Yurt ici Benzer Sirketler

Sirket Kodu F/K PD/DD

A1CAP 7,94 2,68
GEDIK 10,71 5,00
GLBMD 18,06 1041
INFO 6,08 4,89
ISMEN 7,43 5,25
OSMEN 10,02 6,85
OYYAT 11,36 6,94
TERA 25,64 5,19
Medyan 10,37 5,19
Ortalama 12,16 5,26

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici benzer sirketlerin F/K ¢arpan medyani 10,37x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine gore Seker
Yatirim’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

F/K Carpanina Gére Piyasa Degeri Hesaplamasi

F/K Carpani (Medyan) 10,37x
Net Dénem Kari (TL 2023T) 97.603.461
Ozsermaye Degeri (TL) 1.011.659.869

indirgenmis Ozsermaye Degeri 895.274.220

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici benzer sirket fiyat/kazang ¢arpani ile hesaplanir géstermeye degeri indirgenmis nakit akimlari analizinde
2023 yili igin tahmin edilen sermaye maliyeti ile bugtine indirgenmistir. Bu hesaplama sonucunda fiyat/kazang
¢arpanina gore indirgenmis 6zsermaye degeri 895.274.220 TL olarak belirlenmistir.

Yurt ici benzer sirketlerin piyasa degeri/defter degeri carpan medyani 5,19x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan
degerine gore Seker Yatirim’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

PD/DD Carpanina Gore Piyasa Degeri Hesaplamasi
PD/DD Carpani (Medyan) 5,19x
Ozkaynak (2023/06) 341.136.075

Ozsermaye Degeri (TL) 1.770.496.231
Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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Piyasa degeri/defter degeri carpanina gore 2023/06 doénemi verileri ile hesaplanan 6zsermaye degeri
1.770.496.231 TL olarak belirlenmistir.

Yurt ici benzer sirketlerin fiyat/kazang ve piyasa degeri/defter degeri carpanlari kullanilarak hesaplanan
O6zsermaye degerlerine fiyat/kazang ve piyasa degeri/defter degeri ¢arpanlarina esit agirlik verilmis ve analiz
sonucunda 1.332.885.226 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Degerleme Yontemi Hesaplanan Ozsermaye Agirhk Ozsermaye
Degeri (TL) (%) Degeri (TL)

Yurt ici Benzer Sirketler F/K Carpani 895.274.220 %50 447.637.110

Yurt ici Benzer Sirketler PD/DD Carpani 1.770.496.231 %50 885.248.115

Agirliklandinlmis Gzsermaye Degeri (TL) 1.332.885.226
Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Yurt Disi Benzer Sirketler

Yurt disi garpan analizinde kullanilan uluslararasi benzer sirketlerin bilgileri, fiyat/kazang ve piyasa degeri/defter
degeri carpanlari yurt disi benzer sirket ¢arpanlari tablosunda yer almaktadir. Yurt disi benzer sirket ¢arpanlari
tablosu hazirlanirken hem gelismis hem de gelismekte olan lilkelerden Seker Yatirim'in faaliyet alanlarina uygun
sirketler secilmis ve degerlemeye dahil edilmistir.

Sirket Kodu F/K PD/DD

VIRT US 13,92 2,29
VCI VN 61,00 2,83
BIL JA 22,31 2,67
CFT SW 9,76 2,14
TITAN FH 15,47 8,14
8739 JP 11,30 2,27
EQUI IM 14,43 1,97
BFG AU 11,53 1,38
MBS VN 24,03 2,18
R4 SM 18,83 3,19
ANGELONE IN 17,27 7,13
1456 HK 10,38 6,54
Medyan 14,43 2,29
Ortalama 15,39 3,29

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Yurt disi benzer sirketlerin fiyat/kazang ¢carpan medyani 14,43x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore Seker Yatirim’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

F/K Carpanina Gére Piyasa Degeri Hesaplamasi

F/K Carpani (Medyan) 14,43x
Net Dénem Kari (TL 2023T) 97.603.461
Ozsermaye Degeri (TL) 1.408.752.629

indirgenmis Ozsermaye Degeri 1.246.683.742

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Yurt disi benzer sirket fiyat/kazang ¢arpani ile hesaplanan 6zsermaye degeri 2023 yili i¢in tahmin edilen sermaye
maliyeti ile bugline indirgenmistir. Bu hesaplama sonucunda fiyat/kazang ¢carpanina gore indirgenmis 6zsermaye
degeri 1.246.683.742 TL olarak belirlenmistir.

Yurt disi benzer sirketlerin piyasa degeri/defter degeri carpan medyani 2,29x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpan
degerine gore Seker Yatirim’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

PD/DD Carpanina Gore Piyasa Degeri Hesaplamasi

PD/DD Carpani (Medyan) 2,29x
Ozkaynak (2023/06) 341.136.075
Ozsermaye Degeri (TL) 782.110.284

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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Piyasa degeri defter degeri carpina gore 2023/06 donemi verileri ile hesaplanan 6zsermaye degeri 782.110.284
TL olarak belirlenmistir.

Yurt disi benzer sirketlerin fiyat/kazang ve piyasa degeri/defter degeri carpanlari kullanilarak hesaplanan
Ozsermaye degerlerine fiyat/kazang ve piyasa degeri/defter degeri ¢arpanlarina esit agirlik verilmis ve analiz
sonucunda 1.014.397.013 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

. . . Hesaplanan Ozsermaye Agirhk Ozsermaye
R T Degeri (TL) (%) Degeri (TL)
Yurt Disi Benzer Sirketler F/K Carpani 1.246.683.742 %50 623.341.871
Yurt Disi Benzer Sirketler PD/DD Carpani 782.110.284 %50 391.055.142

Agirhklandinlmis Ozsermaye Degeri (TL) 1.014.397.013

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Carpan Analizine Gére Degerleme Sonuglari

Degerleme Yéntemi ) G ELETIERED Agirhk  Ozsermaye
Ozsermaye Degeri (TL) (%) Degeri (TL)
Yurt ici Benzer Sirketlere Gére Ozsermaye Degeri 1.332.885.226 %50 507.198.507
Yurt Disi Benzer Sirketlere Gére Ozsermaye Degeri 1.014.397.013 %50 666.442.613
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 1.173.641.119

Pay Bagina Deger (TL) 9,78

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

6.2. Gelir Yaklagimi (Ozsermaye Artik Getiri Modeli)

Bu yontem gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari devre donistirilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhgin degeri varlik tarafindan yaratilan gelirlerin nakit akislarinin veya
maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

indirgenmis nakit akimlari yéntemi Sirket’in éngoriileri gegmis performansi makro ekonomik tahminler gibi
bircok varsayimsal parametre dayanmaktadir. S6z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit anlamina
gelmemekle beraber indirgenmis nakit akimlari analizi yonteminde degerlemeye etki eden parametrelerin
coklugunun yaninda degerleme yapan uzmanin bakis acisina bagh olarak ulasilan degerler 6nemli degisiklikler
gosterebilmektedir. Degerlemeye konu Sirket’in finansal kurulus olmasi sebebiyle Sirket'in gelecekteki nakit
akimlari “Ozsermaye Artik Getiri Modeli” kullanilarak bugiine indirgenmistir.

Bu yontemde Sirket’in gelecege yonelik faaliyet ve finansal durumuna iliskin olusturulan projeksiyonlar
cercevesinde Sirket'in buginkl 6zsermayesi, 6zsermaye artik getirisinin bugiinki degeri (10 yillik) ve artik
getirinin nihai degerinin buglinkl degerinin toplami hesaplanarak Sirket’'in 6zsermaye degerine ulasiimistir.

AOSM Hesaplamasi

Sermaye Maliyeti 2023T 2024T  2025T  2026T @ 2027T  2028T | 2029T  2030T 2031T 20327

Risksiz Getiri Orani (%) 20,00% | 19,50% | 19,00% | 18,50% | 18,00% | 17,50% | 17,00% | 16,50% | 16,00% | 15,50%
Piyasa Risk Primi (%) 6,00% 6,00% 6,00% | 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Sermaye Maliyeti (%) 26,00% | 25,50% | 25,00% | 24,50% | 24,00% | 23,50% | 23,00% | 22,50% | 22,00% | 21,50%

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Ozsermaye artik getiri modelinin yapisi geregi s6z konusu projeksiyonla Sirket’in éngériileri ile olusturulmasi ve
bircok varsayimsal parametre bagli olmasi nedeniyle gelecege doniik herhangi bir taahhit anlamina
gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilasmasi halinde farkli 6zsermaye degerine ve pay basi degere ulasilabilir.
Ozsermaye artik getiri modelinde 6zsermaye maliyeti halka arz olmus sirketlerdeki genel pratige ve muhafazakar
bakis agisina istinaden déonem sonu 6zsermaye degeri izerinden hesaplanmistir. Projeksiyon dénemi boyunca
temettl dagitim orani %70 olarak varsayilmistir.
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Sermaye artik getiri modeli ile Sirket'in piyasa degeri 932.657.203 TL ve pay basi fiyati 7,77 TL olarak
hesaplanmistir.

7. SONUC

Sirket’'in degerlemesinde Ozsermaye Artik Deger Modeli ve Carpan Analizi esit agirliklandirilmis olup,
1.053.149.161 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir. Cikarilmis sermayesi 120.000.000 TL olan Sirket’in halka arz
pay basina degeri 8,78 TL olarak hesaplanmistir.

%20,24 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 840.000.000 TL, pay basina deger ise 7,00 TL olarak
hesaplanmistir.

I-'I_esaplanan Agirlik Aél[|lk|andlrl|mls
Degerleme Yontemi Ozsermaye % Ozsermaye

Degeri (TL) (%) Degeri (TL)
Yurt igi Benzer Sirket Ozsermaye Degeri 1.332.885.226 %25 333.221.306
Yurt Disi Benzer Sirket Ozsermaye Degeri 1.014.397.013 %25 253.599.253

Ozsermaye Artik Getiri Modeline Gére Ozsermaye Degeri 932.657.203 %50 466.328.602
Halka Arz iskontosu %20,24
iskontolu Ozsermaye Degeri 840.000.000
Pay Degeri 8,78

iskontolu Pay Degeri 7,00

Kaynak: Seker Yatirim Fiyat Tespit Raporu

8. GORUS

e  Global Yatinm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamli, net ve anlasilir oldugu
goristndeyiz.

e Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi’nde hem yurt ici hem de yurt disi benzer sirketlerin garpanlarinin
degerlemeye dahil edilmesinin uygun oldugu goérisiindeyiz.

e  Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi’'nde, mevcut piyasa kosullari g6z 6niine alindiginda 2023 yili icin tahmin
edilen net karin 6 ay indirgenerek hesaplamaya dahil edilmesini makul buluyoruz.

e Borsa Kilavuz Emsaller Yonteminde F/K ve PD/DD ¢arpanlarinin kullanilmasinin ve ilgili carpanlar igin ug
degerlerin elemine edilmesinin makul oldugu goriisiindeyiz.

e Gelir Yaklasimi’'nda Ozsermaye Artik Getiri Modeli Yénteminin kullanilmasinin ve modele iliskin
varsayimlarin makul oldugu goristindeyiz.

e  Seker Yatirim’in degerlemesinde Pazar Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi yéntemlerinin esit
agirhklandiriimasinin makul oldugu gorisiindeyiz.

e Hesaplanan sirket degerine uygulanan %20,24 halka arz iskontosunun makul oldugu gérusiindeyiz.

Sonuc olarak, Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi ve indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi kullanilarak bulunan Sirket

Degeri’'ne gore bulunan 8,78 TL birim pay degerine uygulanan %20,24’lik halka arz iskontosu ile hesaplanan
7,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugunu distniyoruz.
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