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Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2 fikras1 kapsaminda Vakif Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmstir.

Durukan Sekerleme San. ve Tic. A.S. halka arzina iliskin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi1 yoniinde bir oneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalmzca araci kurumun fiyat tespit raporu
hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve izahnameyi inceleyerek kararlarim
vermelidirler.

Sirket ve Faaliyetleri Hakkinda Bilgiler
1. Sirketin Genel Bilgileri

Sirket, Durukan Gida Sanayi ithalat ihracat Pazarlama Ltd. Sti. unvaniyla Ankara’da 1987 yilinda kurulmustur.
Sirket’in tiirli ve unvami 13.06.2002 tarihinde ticaret siciline tescil edilen Esas Sozlesme degisikligi ile Durukan
Sekerleme Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirilmis ve siiresi, siiresiz olarak belirlenmistir.

Sirket agirlikli olarak gida ve sekerleme sektoriinde sert sekerleme lolipop, sert sekerleme bonbon, yumusak
seker, sivi sekerleme, cikolata kategorilerini iceren sekerleme uretimi ve satisinda faaliyet gostermektedir.

Sirket, Ankara, Sincan, 1.0SB’de 19.802 m? arsa alaninin izerine kurulu yaklasik 31.000 m2 kapali Alana
sahip, miilkiyeti kendisine ait iiretim tesislerinde ve pazarlama ve satis faaliyetlerinin yiiriitiildiigii istanbul
Subesi’nde 30.06.2024 tarihi itibariyla toplam 336 calisan ile faaliyetine devam etmektedir. Sirketin liretim
tesisi; 2024 Haziran ay1 itibaryla yillik 6.000 ton/yil lolipop imalati, 2.000 ton/yil butik cikolata ve 3.500
ton/yil bonbon sekerleme, 2.500 ton/yil ¢cignenebilir draje kaplanmis sekerleme, 6.500 ton/yil yumusak seker
(serit cignenebilir sekerleme ve toffee), 200 ton/yil butik ¢ikolata ve 2.000 ton/yil sivi sekerleme olmak iizere
toplamda 22.700 ton/yil uretim kapasitesi bulunmaktadir.

Sirketin tescilli marka haklarina dayali uriinleri Jox, U, Pixi, MOM, Warning ve Super Duper ana markalan
altinda toplanmistir. Sirket, kendi markalarinin yaninda Pepsico-Frito Lay (Rocco markali iiriinler) BIM Birlesik
Magazalar A.S. (“BIM”) (Cesitli Uriinler), Yeni Magazacilik A.S. (“A101”) (Cesitli Uirlinler) ve ABD, ingiltere,
Rusya, Fransa, Almanya gibi (ulkelerde yerlesik miusteriler icin ozel markali uriin uretimleri
gerceklestirmektedir.

2. Faaliyet Konusu

Sirket merkezi Ahi Evran OSB Mahallesi Dagistan Cad. No:11 Sincan/Ankara adresinde olup, iiretiminin tamam
bu adreste bulunan miilkiyeti Sirket’e ait Uiretim tesisinde gerceklestirilmektedir. Sirketin uretim tesisi; 2024
Haziran ay1 itibariyla; 6.000 ton / yil (sert sekerleme top lolipop) + 2.000 ton / yil (sert sekerleme yassi
lolipop) + 3.500 ton / yil (sert sekerleme bonbon) + 2.500 ton / yil (yumusak draje sekerleme) + 6.500 ton /
yil (yumusak serit sekerleme, toffee) + 2.000 ton / yil (siv1 sekerleme) + 200 ton / yil butik cikolata olarak
toplamda 22.700 ton uretim kapasitesi mevcuttur. Durukan Sekerleme; Sirket merkezi ile pazarlama satis
faaliyetlerinin yiiriitiildigii istanbul Subesi’nde 30.06.2024 tarihi itibariyla toplam 336 calisan ile faaliyetlerini
yiriitmektedir.

Uriin Gruplan

Durukan Sekerleme’de iiretilen mamul gruplan sert sekerlemeler, yumusak sekerlemeler, sivi sekerlemeler
ve butik cikolata olarak dorde ayrilmaktadir.

I. Sert Sekerlemeler

Sert sekerlemeler iki farkli formda uretilmektedir. Bu urunlerin Uretilmesi icin 5 farkli sert sekerleme hatti,
3 farkli sert sekerleme pisirimi, 6 farkli ambalajlama, 5 farkli paketleme bolimu bulunmaktadir.

1) Lolipop Sekerlemeler
. Yassi1 Lolipoplar: Iki farkli cesitte; 2 boyutlu kabartmali lolipoplar ve standart yassi sekerlemeler
olmak iizere iiretilmektedir. iki ayn iiretim hatt1 mevcuttur.

Arastirma ve Strateji Mudurlugu
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e Top lolipoplar: Dolgusuz, sakiz dolgulu, toz dolgulu meyve suyu katkili, cift renk cift aroma, organik,
sekersiz, vitamin ve mineral icerikli olmak uzere farkli formlarda uretilmektedir.

2) Bonbon Sekerlemeler: Pastil formunda, sakiz dolgulu, sivi dolgulu sekersiz, vitamin ve mineral icerikli
olmak lizere farkli formlarda uretilmektedir.

Il. Yumusak Sekerlemeler

Yumusak sekerlemeler altinda 3 ayn formda uriin bulunmaktadir. Bu urlinlerin tretilmesi icin ortak pisirim,
3 farkli sekillendirme hatti, 4 farkli kaplama operasyonu, 5 farkli ambalajlama ve 6 farkli paketleme alani ile
calisilmaktadir.

a) Draje Sekerlemeler: Cignenebilir sekerlemenin 1- 0,5 gram agirliginda ve yuvarlak formdaki triinlerin 6zel
bir kaplama ile 40 kat kaplanarak dis1 citir, ici cignenebilir formda kaldig1 bir driindiir. Meyveli, sitli
lezzetlerin yani sira eksi kaplamali cesitlere sahip olan bu kategori sayiln firma tarafindan uretilebilmektedir.

b) Serit Sekerlemeler: Cignenebilir sekerlemelerin yassi ince formundaki haline verilen isimdir. Meyveli,
sutlu, eksili olmak uzere talep edilen bircok lezzette bu Urin Uretilmektedir. 2 renkli ve 2 aromali, kare,
dikdortgen gibi cesitli, farkli uzunluklarda ve genislikte uruinler tretilmektedir.

c) Toffee Sekerlemeler: Cignenebilir sekerlemenin, ici sivi dolgulu ya da dolgusuz formudur. Cift biikiim
denilen bayramlik seker formunda ambalajlanmaktadir.

lll. Sivi Sekerlemeler

Sivi sekerlemeler, eksi ve meyveli lezzetlerde siselenerek satisa sunulmaktadir. Sivi formundaki sekerin
plastik siselere dolumu ile Uretimi gerceklesir.

IV. Butik Cikolata

Butik cikolata Ulretim tesisinde dolgulu ve kaplamali urlnler uretilmektedir. Cikolata kaplamali kuru
meyveler, sezonlara gore temasi olusturulan cikolatalar, hediyelik cikolatalar uretilmektedir. Durukan
Sekerleme, dogal icerikli, organik ve sekersiz gibi farkli iiriinleri iiretebilecek personel ve liretim kapasitesine
sahiptir.

Hissedarlik Yapisi

Halka arz, sirketin c¢ikarilmis sermayesinin 100.000.000 TL’den 132.500.000 TL’ye cikarilmasi nedeniyle
artinlacak 32.500.000 TL nominal degerli 32.500.000 adet B grubu pay ve mevcut ortaklarindan Ugur
Durukan’in sahip oldugu 5.000.000 TL nominal degerli 5.000.000 adet B grubu pay, Mahmut Nedim Durukan’in
sahip oldugu 3.750.000 TL nominal degerli 3.750.000 adet B pay grubu, Mehmet Ertugrul Durukan’in sahip
oldugu 1.250.000 TL nominal degerli 1.250.000 adet B pay grubu olmak {izere toplam 42.500.000 TL nominal
degerli 42.500.000 adet B grubu payin halka arzi suretiyle gerceklestirilecektir.

Halka arz sonrasi planlanan ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Ortak Adh Grup Hominal Deger (TL) Pay Oram (%) MNominal Deger (TL) Pay Oram (3)
. A 15.000.000 11,32%
Ugur Durukan
B 30.000.000 22, 64% 45.000.000 33,96%
Mahmut Medim Durukan A 13.500.000 10,19%
B 27.750.000 20,94% 41.250.000 31,13%
A 1.500.000 1,13%
Mehmet Ertugrul Durukan !
B 2.250.000 1,70% 3.750.000 2,83%
Halka Agik B 42.500.000 32,08%
Topl A 30.000.000 22,64% 42.500.000 32,08%
oplam
B 102.500.000 77,36% 132.500.000 100,003

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir Sayfa2/9
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Degerleme Yontemleri

Durukan Sekerleme’nin pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan fiyat tespit raporunda
Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi ve Carpan Analizi yontemine yer verilmistir.

Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi)

Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemi; pay piyasalarinin etkin isledigi varsayilarak halka acik olmayan
sirketlerin islem goren benzer nitelikteki sirketlerle karsilastirilarak degerlerinin tespit edilmesi esasina
dayanmaktadir. Bu yontem kapsaminda kullanilan baslica ¢arpanlar asagida yer almaktadir.

Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK): islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki piyasa degeri ve aym tarih
itibariyla aciklanmis olan en son finansal tablolarda yer alan net finansal borclarin (“Net Bor¢” = Kisa Vadeli
Finansal Yikimlilikler + Uzun Vadeli Finansal Yukiimliliikler - Nakit ve Nakit Benzerleri - Finansal Varliklar)
toplanmasiyla hesaplanan Firma Degeri’nin, ilgili tarih itibariyla agiklanmis olan son 12 aylik faiz,
amortisman, vergi oncesi karina (FAVOK) boliinmesiyle hesaplanir.

Firma Degeri / Satislar (FD/Satislar): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki piyasa degeri ve aym tarih
itibaryla aciklanmis olan en son finansal tablolarda yer alan Net Borc’un toplanmasiyla hesaplanan Firma
Degeri’nin, yine aym tarih itibariyla aciklanmis olan finansal tablolarda yer alan son 12 aylik net satislarina
(“Hasilat”) boliinmesiyle hesaplanir.

Fiyat / Kazang (F/K): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri’nin, aym tarih itibaryla
aciklanmis olan finansal tablolarda yer alan son 12 aylik ana ortaklik net karina (“Kazang” veya “Net Donem
Kan” veya “Ana Ortaklik Net Donem Kar1”) boliinmesiyle hesaplanir.

Piyasa Degeri / Oz Kaynaklar (PD/A.O. Oz Kaynaklar): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa
Degeri’nin, ayn tarih itibariyla aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan ortakliga ait 6z

kaynaklarina (“A.0. Oz Kaynaklar”) bélinmesiyle hesaplanir.
Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemine Gore Sirket Degeri

Carpan Analizi Yontemi’ne gore Durukan Sekerleme’nin sirket degeri hesaplamasinda kullanilan finansal
veriler icin TMS 29 uyarinca dizeltilmis 30.06.2024 tarihli bilanco verileri ile 01.07.2023 - 30.06.2024
donemine iliskin Gelir Tablosu verileri kullamlmistir.

Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’nde Kullanilan Sirket Verileri
Net Bor¢ Pozisyonu:

Durukan Sekerleme’nin net (finansal) bor¢c pozisyonu 30.06.2024 itibariyla 429,8 milyon TL’dir. Net Borg
Pozisyonu hesaplamasinda dikkate alinan bilanco kalemleri yiikimlilik tarafinda; Uzun ve Kisa Vadeli
Finansal Borglar, iliskili taraflara diger borglar; varlik tarafinda; Nakit ve Nakit Benzerleri ile finansal varliklar
ve iliskili taraflardan diger alacaklardir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir Sayfa3/9
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Net Borg Pozisyonumn TL____________30.06.2024

Net Bor¢ Pozisyonu mn TL 30.06.2024
Nakit ve nakit benzerleri 29,2
Finansal varlklar 1,8
iliskili taraflardan alacaklar 1,0
Toplam 32,0
Kisa vadeli borclanmalar 8,3
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar 359,6
Kisa vadeli finansal kiralama borg¢lar 37,7
Diger finansal yikimlilikler 0,3
iliskili taraflara borglar 0,3
Uzun vadeli bor¢lanmalar 36,7
Uzun vadeli finansal kiralama borclari 18,9
Toplam 461,8
Net Bor¢ (Nakit) Pozisyonu (Y-V) 429.,8

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

FAVOK

Durukan Sekerleme’nin Carpan Analizi Yontemi kapsaminda dikkate alinan FAVOK, tutan asagidaki tabloda
gosterildigi gibi hesaplanmistir.

Finansal Veriler- Milyon TL 2024/06

Net Satis 1.072,30
Briit Kar 458,3
Genel Yonetim giderleri (-) -74,2
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -85,5
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) -3,6
Faaliyet Kan 295,0
Amortismanlar (+) 33,4
FAVOK 328,4

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpan analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’nde Kullanilan Benzer Sirketler Carpanlan

Sirket Degeri hesaplamasinda, Borsa Istanbul’da ve yurt dis1 piyasalarda islem goren benzer sirketlerin;
FD/FAVOK carpani incelenmistir. Bu carpan ile yapilan deger tespitlerinin; uluslararasi kabul gérmiis olmasi,
sikca tercih edilmesi, is hacmi, firmalarin nakit yaratma ve karlilik kapasitelerini en iyi sekilde yansittigi
diisiiniilmesi nedenleriyle emsal sirketlerin sadece FD/FAVOK carpamin medyan degerlerinin kullamlmas
uygun gorulmustdr.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir Sayfa4/9
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Sektor Sirketleri - 3 MIr ve Ustii, Mn TL Piyasa Degeri

Tat Gida
Dardanel
Altinkilic

Pinar Et

Elite Naturel
Eksun Gida Tarim
Segmen Kardesler
Pinar Sut

Soke Degirmenci
Ulusoy Un

Ofis Yem Gida
Kervan Gida
Atakey Patates
Bor Seker
Kerevitas Gida
Efor Cay

Goknur Gida
Tukas

Yayla Agro Gida
Tetamat Gida
Oba Makarnacilik
Kayseri Seker
Banvit

Ulker

coca Cola icecek
Kent Gida

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3.269
3.329
3.438
3.746
3.859
3.900
4.002
4.069
4.839
4.958
5.329
5.983
6.428
6.725
9.248
10.149
11.207
11.896
12.576
14.140
16.185
16.351
36.459
55.096
170.123
211.200

2.952
2.593
524
709
93
1.089
54
3.535
2
3.330
929
3.190
237
431
3.389
1.256
1.386
1.042
4.954
202
1.692
8.792
1.682
21.017
21.170
81

(78 Vakif Yatinm

Net Bor¢ Firma Degeri

6.222
5.922
3.962
4.455
3.952
4.989
4.056
7.604
4.841
8.288
6.258
9.173
6.191
6.294
12.637
11.406
12.593
12.938
17.531
13.938
14.493
25.143
34.777
76.113
191.293
211.281

Yurt Dis1 Benzer Sirketler: Secilmis Sekerli Mamul Ureticileri

FAVOK FD/FAVOK

661 AD
931 6,4
345 11,5
245 18,2
204 19,4
292 17,1
634 6,4
92 AD
529 9,2
1.486 5,6
1.208 5,2
953 9,6
761 8,1
1.021 6,2
3.151 4
918 12,4
1.455 8,7
2.022 6,4
1.825 9,6
3 AD

692 20,9
693 36,3
4.625 7,5
13.806 5,5
22.603 8,5
1.187 178

BIST’te islem goren firmalara ek olarak yurt disi piyasalarda islem goren Sirket ile benzer faaliyet alanina
sahip secilmis firmalarin carpanlan bilgi amacli sunulmus, ancak carpan analizi yontemi ile hesaplanan

degerde yurt disi carpanlara agirlik verilmemistir.

Sektor Sirketleri - Yerel Para Mn  FD/FAVOK

Cloetta B 8,7
Lian Hwa Foods Corp 27
Lotus Bakeries Nv 39,1
M Dtas Branco Sa 9,0
mondelez International Inc 15,2
Nestle Sa 15,2
Srinanaporn Maketing Pel 13,7
Tootsie Roll Industries Inc 9,4
Wawel Sa 5,1
Medyan 9,4

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir
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Serbest Nakit Akam

indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Vakif Yatinm

indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (Gelir Yaklasimi) yonteminde; 2024- 2030 dénemlerini iceren projeksiyonlar
kullamlarak deger tespiti gerceklestirilmistir.

2024/0%

2024 Y2

2024T

Net Satglar
Degigim

SMM

Briit Kar

Briit Kar Marj
Faalivet Gider
Faaliyvet Gideri Marp
FAVOK

FAVOK Marji
Amortisman (-)
Esas Faalivet Kan™
Vergi ()

CAPEX (-)

2021* 2027 2023*  2023/06*
14,3 24,7 29,8 12,5
66,43 20,3%

11,1 17,8 18,4 -8,1
3,8 6,9 11,4 4,4
25,4% 28,0% 38,3% 35,2%
4,7 2,3 a7 1,8
11,508 9,4% 12,3% 14, 4%
2,1 4,6 7,7 2,6
13,9% 18, 6% 26,0% 20,7%
1,1 2,3 1,3 1,3
1,0 2,3 5,8 0,7

245

isletme Serm.-Degisimi (-)

SHA

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
*TMS 29 uygulanmis tutarlardir. SMM ve faaliyet giderlerinde amortisman dahil edilmemistir.

**Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler dahil edilmemistir.

15,4

-8,0
7,4
47,93
2,5
16,3%
4,9
3, 6%
1,0
3,8

2024 Y2: 01.07.2024-31.12.2024 dénemini ifade emektedir.

SONUC

Sirket Deger Hesaplamas:

2024/06-2020 Ddnemi SNA Buglinkii Degeri (1)
Devam Eden (Sonsuz) Degerin Buglinki Deder (2)

Firma Degeri (1+2)
Met Finansal Borg
Sirket Deferi- 30.06.2024

17,8

11,4
6,4
36,0%
2,1
11,8%
4,3
24,4%
0,3
3,4
0,8
0,3
2,0
1,3

33,1
11,3%
19,4
13,8
41,5%
-4,6
13,8%
9,2
27,7%
2,0
7,2

milyon USD

30,5
55,3
85,7
13,1
72,6

Sirket Degeri- 28.08.2024

73,9

28.08.2024 USD/TRY
Sirket Degeri- milyon TL

34,02
2.514

33,0
17,95
25,6
13,5
34,5%
-4,9
12,6%
8,5
21,9%
4,7
6,9
1,6
2,4
0,5
4,1

46,3
18,6%
-30,1
16,2
35,0%
5,4
11,6%
10,8
23,4%
1,8
9,1
2,2
4,7
1,4
2,5

52,3
14,23
-33,8
19,0
36,0%
5,8
11,08
13,2
25,0%
1,8
11,5
2,8
0,8
0,6
9,1

58,3
10,33
37,3
21,0
36,0%
6,2
10,6%
14,8
25,4%
41,5
13,3
3,2
0,3
0,7
10,1

80,6
3,9%
-38,8
21,8
36,0%
6,4
10,5%
15,5
25,5%
1,4
14,1
3,4
0,3
1,0
10,2

61,8
2,03
-39,6
72,3
36,0%
6,5
10,5%
15,8
25,5%
1,3
14,5
3,5
0,9
0,5
10,9

Sonug olarak; 2024/06-2030 donemi yillik serbest nakit akimlar ve 2030 sonrasi devam eden degerin %11,0
agirlikli sermaye maliyeti ve %1,0 devam eden serbest nakit akimi biiylime oranina gore hesaplanan sirket
degeri 30.06.2024 tarihindeki degeri 72,6 milyon USD’dir. Hesaplanan degerin %11,0 AOSM oraniyla rapor
tarihine tasinmast sonucu sirket degeri, 73,9 milyon USD’dir. indirgenmis nakit akimlar1 analizinin sonucunda
bulunan Durukan Sekerleme’nin sirket degeri 2.514 milyon TL hesaplanmistir.

Degerleme Yontemi
indirgenmis Nakit Alamlan Analizi

Carpan Analizi
FDIFAVEK
Agirbklandinlms Sirket Degeri

Halka Arz iskontosu

Halka Arz Sirket Degeri

Sirket Degeri (mn TL)
2.514
2.350
2.350
2.432
30%

1.700

50%
50%
100%
100%

Agirhk  Birim Pay Degeri (TL)

25,14
23,50
23,50
24,32

17,00

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir
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Degerleme calismasi kapsaminda ilgili boliimlerde detaylan aciklanan Carpan Analizi yontemine %50,
indirgenmis Nakit Akimlar Analizi %50 agirlik verilerek Durukan Sekerleme’nin sirket degeri 2.432 milyon TL
ve birim pay degeri 24,32 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerlere %30 halka arz iskontosu
uygulanarak halka arz sirket degeri 1.700 milyon TL ve halka arz birim pay degeri 17,00 TL olarak
belirlenmistir.

Goriisiimiiz

e Fiyat Tespit Raporu’nda sirket ve sirketin faaliyet gosterdigi sektor ile ilgili yer verilen bilgilerin yeterli
oldugu goriisiindeyiz.

e Degerleme tarafinda, piyasa carpanlan ve indirgenmis nakit akimlari analizlerine iliskin agiklamalari
yeterli bulmaktayiz. Piyasa carpanlan analizi ve indirgenmis nakit akimlar analizine esit agirlik
verilmesini makul karsiliyor, halka arz iskontosunu yeterli buluyoruz.

e Durukan Sekerleme icin %30 halka arz iskontosu sonrasinda ulasilan 17,00 TL’lik halka arz fiyatinin makul
oldugu goriisiindeyiz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir Sayfa7/9
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Bilanco

VARLIKLAR - Milyon TL

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

Vakif Yatinm

30.06.2024

Nakit ve nakit benzerleri 39,8 25,9 31,3 29,2
Finansal varlklar - 7,9 0,2 1,8
Ticari alacaklar 97,1 114,8 312,3 441,0
- Iliskili taraflardan alacaklar 0,7 - - 18,0
- Iliskili olmayan taraflardan alacaklar 96,4 114,8 312,3 423,0
Diger alacaklar 16,5 15,5 10,6 10,4
- lliskili taraflardan alacaklar - - 0,8 1,0
- Iliskili olmayan taraflardan alacaklar 16,5 15,5 9,9 9,4
Stoklar 93,7 291,0 380,7 398,0
Pesin 6denmis giderler 19,0 88,2 19,5 14,2
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar - - - -
Diger dénen varliklar 12,6 31,4 39,9 48,4
Toplam donen varliklar 278,8 574,8 794,6 942,9
Diger alacaklar 0,1 0,2 0,1 0,1
- Iliskili olmayan taraflardan alacaklar 0,1 0,2 0,1 0,1
Maddi duran varliklar 836,3 797,3 814,9 821,1
Maddi olmayan duran varliklar 35,0 31,7 33,4 34,3
Ertelenmis vergi varligi - - - -
Toplam duran varlhiklar 871,5 829,2 848,4 855,5
TOPLAM VARLIKLAR 1.150,30 1.404,00 1.643,00 1.798,40

Kaynaklar -Milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.06.2024
Kisa vadeli bor¢lanmalar 13,1 63,7 106,6 8,3
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 120,8 153,3 127,3 359,6
Kisa vadeli finansal kiralama borglar 4,7 14,7 29,3 37,7
Diger finansal yukumlulukler 2,1 1,5 1,7 0,3
Ticari borglar 9,5 89,1 226,7 223,2
- Iliskili taraflara borglar 0 0,2 0 0

- lliskili olmayan taraflara borg¢lar 9,5 88,9 226,7 223,2

Diger borglar 1,5 11,7 6,0 6,3
- Iliskili taraflara borg¢lar o (0] 1,1 0,3

- Iliskili olmayan taraflara bor¢lar 1,5 11,7 4,9 6

Calisanlara saglanan faydalara iliskin borglar 5,0 8,3 12 16,3
Ertelenmis gelirler 4,3 96,3 38,3 33,4
Kisa vadeli karsitiklar 2,6 3,5 4 4,6
-Galisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 1,9 2,8 2,5 2

-Diger kisa vadeli karsiliklar 0,7 0,7 1,5 2,6
Donem kar1 vergi yukumluligu 0,0 [0] 0 0
Diger kisa vadeli yukiumlulukler 0,9 1,4 2,3 2,7
115 72,1 110,5 55,6

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 164,4 443,5 554,1 692,3
Uzun vadeli bor¢lanmalar 103 45,7 77,2 36,7
Uzun vadeli finansal kiralama borglari 12,1 26,4 33,2 18,9
Uzun vadeli karsiliklar 3,6 3,2 2,5 4.8
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 3,6 3,2 2,5 4,8

Ertelenmis vergi yukimlulagu 92,9 59,6 55,8 109,2
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 211,6 134,9 168,8 169,6
Odenmis sermaye 35 35 100 100
Sermaye diizeltmesi olumlu farklari 385,6 385,6 401,7 401,7
Kar ve zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmis diger kaps: 410,6 397,4 409,7 409,7
- Duran varliklar yeniden degerleme artislari 412,3 397,6 409,2 409,2

- Tanimlanmis fayda planlarinin yeniden 6l¢ciim kazanclari -1,7 -0,2 0,5 -0,1

Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler 1,8 1,8 6,7 11,4
Ozel fonlar 0 0 0 0
Gecgmis yil karlar1 / (zararlar) -71,7 -58,7 -80,3 -2,6
Net donem kari 13 64,5 82,3 17,1
OZKAYNAKLAR 774,2 825,6 920,1 936,6
TOPLAM KAYNAKLAR 1.150,30 1.404 1.643 1.798,40

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindir
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Gelir Tablosu

Kar veya Zarar Kismi - Milyon TL 2021 2022 2023 2023/06 2024/06
Hasilat 489,1 813,9 978,9 412 505,4
Satislarin maliyeti (-) -393,4 -651,8 -644,7 -326,1 -295,3
Briit kar 95,7 162,1 334,2 85,9 210,1
Genel yonetim giderleri (-) -19,3 -30 -64,2 -26,3 -36,3
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -38,4 -52,1 -75,1 -34,2 -44,6
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) -5,4 -2,8 -3,7 2,7 -2,6
Esas faaliyetlerden diger gelirler 53,8 43,4 62,4 32,4 32,4
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -38 -64,7 -55,5 -23,6 -20,9
Esas faaliyet kar 48,3 55,9 198 31,5 138,1
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 0 0 0,1 6,8 2,2
Finansman faaliyetleri oncesi faaliyet kan 48,3 55,9 198,1 38,3 140,2
Finansman gelirleri 1,7 1,9 2,3 2,2 1,1
Finansman giderleri (-) -82,1 -62,4 -138,2 -72 -93,8
Net parasal (kayip) / kazang 45,3 49 7,4 -5 37,9
Vergi oncesi kar 13,2 44,4 69,7 -36,5 85,5
Donem vergi gideri 0 -6 2,1 -1,5 -2
Ertelenmis vergi geliri/gid. -0,2 26 14,7 46,2 -66,4
Donem kar 13 64,5 82,3 8,3 17,1

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlgi s6zlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uigiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan
dolayi Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.




