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1. Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan
Pay Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikras1 uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satiga aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil iginde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi
ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda
halka arz fiyat1 ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde
bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda
ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢ercevesinde
hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga iliskin bdliimde ve halka arzda satisa aracilik eden
yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Kiitahya Seker Fabrikas1 A.S. (“Kiitahya Seker” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda
Teblig’in 29. Madde 1. fikras1 uyarinca konsorsiyum lideri Tacirler Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“Tacirler Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 25.06.2021 tarihinde
KAP’ta yayinlanmis ve Sirket paylart 08.07.2021 tarihinde iglem gérmeye baslamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmis olup, Kiitahya Seker’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan
05/01/2022 tarihine kadar (piyasa kapanis1 04/01/2022 itibariyla) olusan borsa fiyat1 arasindaki
farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.

2. Halka Arza lliskin Ozet Bilgi

Kiitahya Seker'in ¢ikarilmig sermayesinin 11.500.000 TL'lik kismini temsil eden mevcut
ortaklardan Kiler Holding A.S.nin sahip oldugu 4.684.000 TL nominal degerli toplam
4.684.000 adet payin ve Torunlar Gida San. ve Tic. A.S."nin sahip oldugu 4.684.000 TL nominal
degerli toplam 4.684.000 adet pay, olmak iizere toplam 9.368.000 TL nominal degerli
9.368.780 adet payin 21,00 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf
Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 24.06.2021 tarihli toplantisinda
onaylanmuistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 21,00 TL sabit fiyattan
Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da talep toplama islemleri 01-02 Temmuz 2021 tarihleri arasinda
gerceklestirilmistir.

Halka Arz Ozet Bilgileri

1 Adet Nominal Fiyatin Halka Arz Fiyati 21,00
Halka Arz Edilen Pay Adedi 9.368.000
Briit Halka Arz Geliri 196.728.000
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3. 25.06.2021 Tarihinde KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

25.06.2021 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan veriler degerleme
uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere ve
TMS/TFRS kapsaminda Eren Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan denetimden gecirilmis
31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihli bagimsiz denetim raporlarina, kamuya agik olan
kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Kiitahya Seker’in degerinin hesaplamasinda Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizi (“INA”) ve
Piyasa Carpanlari analizi yontemleri kullanilmustir. Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizine %75,
Piyasa Carpanlart analizine %25 agirlik verilerek Sirket degeri hesaplanmustir.

Sirket’in halka arz edilmis paylariin birim fiyat tespitinde UDS 104 Deger Esaslari’nin “UDS
Tanimli Deger Esas1 — Pazar Degeri” baghiginin altinda yer alan madde 30.6 uyarinca belirtilen
ve isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilan Pazar Yaklasimi
kapsaminda Carpan Analizi Yontemi ve Gelir Yaklasimi kapsaminda indirgenmis Nakit
Akimlar1 (“INA”) Yontemi kullanilmustir.

3.1.indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Indirgenmis nakit akimlar analizine baz edilecek firmaya olan serbest nakit akimlarina ulasmak
icin Sirket’in mali donem i¢inde operasyonlarindan elde ettigi nakitten s6z konusu déoneme ait
vergi gideri, yine aym1 doneme ait yatirim tutarlar1 diisiilmiis ve isletme sermayesi
ihtiyaci/fazlasina bagli olarak isletme sermayesi ihtiyact +/- olarak dikkate alinmigtir.
Asagidaki tabloda projeksiyon donemi siiresince hesaplanan Firmaya Olan Serbest Nakit
Akimlar1 verilmektedir.

Serbest nakit akimlari AOSM ile bugiine indirgenerek Serbest Nakit Akimlarinin bugilinkii
degeri hesaplanmaktadir. Projeksiyon donemi sonrasi i¢in ise Tiirkiye nin uzun vadeli bliyiime
oranina paralel olarak %S5 artik biiylime orani ile serbest nakit akimlari sonsuza kadar
biiyiitiilmekte ve bu sekilde hesaplanan Artik Deger ilgili AOSM ile bugiine indirgenerek Artik
Degerin bugiinkii degeri hesaplanmaktadir.

Bu sekilde hesaplanan Firma Degerine, 31/12/2020 tarihi itibariyle sirketin mali tablolarinda
yer alan net nakit eklenmekte ve 2021 yili i¢cinde dagitilmasi planlanan kar pay1 diizeltmesi
yapilmaktadir. Nihai Ozsermaye degerine ulasmak icin ise Sirket’in aktiflerinde bulunan ancak
faaliyetleri i¢in kullanilmayan ve Sirket’in 31/12/2020 tarihi itibariyla mali tablolarinda yatirim
amacl olarak siniflanan gayrimenkullerin degerinin eklenmekte ve bu sekilde Kiitahya Seker
i¢in 1.333.542.843 TL Ozsermaye Degeri hesaplanmaktadir.
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000'TL 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027  Baz Yl
Serbest Nakit Akimlari
FAVOK 61.577 69.320 102.789 143.272 152.403 163.746 176.284  185.098
Vergi (-) 11.453 13.899 19.037 27.687 32.004 34.541 37.324 37.020
Yatirim Harcamalari (-) 16.000 10.500 3.046 4.387 4.692 5.020 5.371 5.639
Isletme Sermayesi Degisim (+/-) 12.933 -32.212 -34.141 -48.891 -11.015 -11.507 -12.294 -12.908
Firmaya Olan Serbest Nakit
Akimi 21.190 77.132 114.846 160.089 126.722 135.693 145.883  155.347
Indirgenmis Nakit Akimi 19.055 57.659 72.571 86.612 59.972 56.174 52.828 1.666.956
iskonto 0ram 21,800 20,3011 18,300 16,8011 14,300 14,300 14,300 ]4,300
Iskonto Faktorii 0,90 0,75 0,63 0,54 047 0,41 0,36
Artik Deger Biiyiime Orant 5,0%
Nakit Akimlarinin
Bugiinkii Degeri 404.870
Artik Deger 1.666.956
Artik Degerin Bugiinkii Degeri 603.645
Toplam Firma Degeri 1.008.515
Net Nakit (+) 156.093
Dagitilan Kar Pay1
Diizeltmesi (-) 31.839
Yatirim Amagh
Gayrimenkul (+) 200.774
Nihai Ozsermaye Degeri 1.333.543

3.2.Piyasa Carpanlar Analizi

Kiitahya Seker oldukca defansif ve siki regiilasyonlara tabii olan bir piyasa olan Seker
piyasasinda faaliyet gostermesi ve yurti¢inde birebir benzer bir sirket olmamasi sebebiyle
benzer sirket se¢iminde genis bir 6rnekleme ulagsmak amaciyla hem yurti¢inde faaliyet gosteren
ve benzer yapiya sahip oldugu diisiiniilen sirketler hem de yurtdisinda benzer faaliyetlerde
bulunan sirketlerin dahil edildigi genis bir 6rneklem olusturmaya ¢aligilmistir.

Yurtici Benzer Sirket Analizi

Kiitahya Seker faaliyet konusu itibartyla, nispeten satis ve tahsilat riski olmayan, iiretimleri
kotalarla belirli olan ve gida sektoriinde yer alan bir sirkettir. Benzer sirket olarak her ne kadar
yurticinde seker sektoriinde faaliyet gosteren sirket olmamakla birlikte; iiretimlerinde seker
kullanan, tarimsal faaliyetleri olan ve gida sektorii icinde faaliyet gosteren halka agiklik oranmi
ve likiditesi yiiksek olan gida sirketleri dikkate alinmistir.

SIRKETLER FD FAVOK | FD/FAVOK F/K PD/DD
KRVGD:IS 3.044 2134 14,3 24,3 3,6
PENGD:IS 614 35,5 17,3 nm 1,9
PETUN:IS 896 93,8 9,6 8,7 1,1
PINSU:IS 570 33,6 17,0 nm 4,1
PNSUT:IS 1.130 105,5 10,7 20,4 0,8
TATGD:IS 1.386 1452 9,5 7,2 1,7
TUKAS:IS 2.368 207,6 11,4 14,6 3,4
ULKER:IS 9.339 1.621,2 5,8 7,3 1,3
ULUUN:IS 1.479 126,5 11,7 23,6 2,7
Basit Ortalama 11,9 15,2 2,3
Medyan 11,4 14,6 1,9
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Kullanilan ¢arpan yontemleri arasinda FD/FAVOK carpanina %40, F/K carpanina %30 ve
PD/DD c¢arpanina %30 agirlik verilmistir. PD/DD hesaplamasi yapilirken karsilagtirilabilir
olmasi agisindan diizeltilmis 6zkaynak kullanilmistir. Bu sekilde hesaplanan degere net nakit
eklenmesi ve 2021 yilinda dagitilmasi karar1 alinan kar pay1 diizeltmesi sonucu olusan piyasa
degerlerinin, yukarida verilen oranlar kullanilarak agirliklandirilmas: sonucu Kiitahya Seker
icin 572.243.574 TL piyasa degerine ulagilmistir.

Yurtici Carpan Analizi (TL)

XGIDA

Firma Degeri

Net Nakit (+)

Kar Pay1 Diizeltmesi (-)

Piyasa Degeri

Agirlik
Agirhiklandirilmis Piyasa Degeri

Yurtdis1 Benzer Sirket Analizi

Yurtdis1 benzer sirket analizi i¢in yurtdisinda hem gelismekte olan iilkelerdeki hem de gelismis
iilkelerdeki seker iiretim ve satis faaliyeti iginde bulunan sirketlerin yanisira uluslararasi alanda
tarimsal iriinler iiretimi, ihracat1 yapan gida firmalar1 dikkate alinmis ve farkli siniflamalarla
degerlendirmeye alinmistir. Asagidaki tabloda uluslararasi piyasalarda islem goren secilmis
gida firmalar1 sunulmustur.

Sirket | FD/FAVOK F/K PD/DD
Gelismekte Olan Ulkeler - Secilmis Seker Ureticileri
Nanning Sugar Manufacturing Co Ltd 12,53 74,28 26,86
Bannari Amman Sugars Ltd 8,22 23,38 1,59
Dangote Sugar Refinery Plc 3,19 6,94 1,66
Dalmia Bharat Ltd 10,58 149,10 3,16
Khon Kaen Sugar Industry Pcl 26,71 -236,65 1,03
Kaset Thai International Sugar Corp Pcl 11,69 29,46 2,00
Msm Malaysia Holdings Bhd 10,11 -12,73 0,57
Rogers Sugar Inc 10,47 16,84 2,21
Medyan 10,52 26,42 1,66
Gelismekte Olan Ulkeler Secilmis Gida Firmalari
Tiger Brands Limited 8,32 28,37 2,73
Savola Group 14,72 23,89 2,64
Grupo Nutresa S.A. (Nutresa) nm 17,27 1,21
Almarai Co. 13,97 28,72 3,63
Juhayna Food Industries Sae 4,01 9,45 1,39
Medyan 11,15 23,89 2,64
Gelismis Ulkeler — Secilmis Gida FD/FAVOK F/K PD/DD
Firmalari
Nestle Sa 19,24 26,27 7,03
Danone Sa 10,76 20,68 2,48
Aak 20,11 31,55 5,08
The Kraft Heinz Co 12,15 151,48 1,08
Jm Smucker Co 11,67 19,22 1,82
Kellogg Co 13,76 18,08 7,27
Medyan 12,96 23,47 3,78

Anlamli olmayan ¢arpan degerlerini digarida birakmak i¢in medyan degerleri kullanilmistir.
Ayrica PD/DD hesaplamasi yapilirken karsilastirilabilir olmast agisindan Sirket’in diizeltilmis
0zkaynak degeri kullanilmistir. Farkli kategorilerdeki se¢ilmis firmalar icin gelismekte olan
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iilkelerdeki seker tireticileri i¢in %50, gelismekte olan iilkelerde yer alan se¢ilmis gida sirketleri
icin %30 ve gelismis tilkelerde yer alan secilmis gida sirketleri icin de %20 agirlik kullanilarak
asagidaki tabloda verilen ortalama FD/ FAVOK, F/K ve PD/DD degetlerine ulasilmustir.

FD/FAVOK F/K PD/DD - | Agirhk
Gelismekte Olan Ulkeler - Secilmis 10,5 26,4 1,7 50%
Seker Ureticileri
Gelismekte Olan Ulkeler Secilmis 11,1 23,9 2,6 30%
Gida Firmalari
Gelismis Ulkeler — Secilmis Gida 13,0 23,5 3,8 20%
Firmalari
Agirhikh Ortalama 11,2 25,1 2.4
Firma Degeri 439.207.512
Net Nakit (+) 156.093.067
Kar Pay1 Diizeltmesi (-) 31.839.403
Ozsermaye Degeri 563.461.176 784.114.915 877.247.231
Agwrhk 40% 30% 30%
Agirhklandirilmis Ozsermaye
Degeri 723.793.114

FD/FAVOK, F/K ve PD/DD c¢arpanlarina gore hesaplanan Firma Degeri net nakit ve kar pay1
diizeltmesinden sonra Yurti¢i Carpan Analizinde kullanilan benzer oranlar kullanilarak
agirliklandirilmis ve Kiitahya Seker icin 723.793.114 TL piyasa degerine ulagiimistir.

Nihai Piyasa Carpan Analizi Degeri

Yurtici ve yurtdist se¢ilmis benzer sirketler analizi sonucu hesaplanan degerler esit agirlikli
olarak dikkate alinmis ve nihai 6zsermaye degerine ulasmak icin Sirket’in aktifinde bulunan
ancak faaliyetlerinde kullanilmayan ve yatirim amagli gayrimenkul olarak siniflanan arsalarin
degeri eklenerek Kiitahya Seker icin 848.792.834 TL 6zsermaye degerine ulasilmistir.

Piyasa Carpan Analizi Degeri (TL) Ozsermaye Degeri Agirhk
Yurti¢i Carpan 572.243.574 50%
Yurtdist Carpan 723.793.114 50%
Piyasa Carpanlarina Gore Ozsermaye Degeri 648.018.344
Yatirim Amagli Gayrimenkuller (+) 200.774.490
Nihai Piyasa Carpanlarina Gore Ozsermaye Degerlemesi 848.792.834

4. Degerleme Sonucu

Nihai Degerleme kapsaminda Sirket i¢in hesaplanan Piyasa Carpanlar1 Degerlemesi ve INA
analizi ile hesaplanan Sirket degerleri, Sirket’in birebir benzer bir sirketi olmamasi ve Sirket’in
gelecekteki nakit liretme potansiyelini daha net bir sekilde gostermesi nedeniyle INA analizi
%75 ve Piyasa Carpan Analizi de %25 agirlik verilerek Kiitahya Seker icin Halka Arz iskontosu
oncesi Nihai Ozsermaye Degeri 1.212.355.341 TL ve %20 halka arz iskontosu ile Halka Arz
Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeri 966.000.000 TL ve pay basinda deger de 21 TL olarak
belirlenmistir.

TACIRLER 7

YATIRIM



Piyasa Carpanlar:

TL INA Analizi Analizi
Ozsermaye Degeri 1.333.542.843 848.792.834
Agwrlik 75% 25%
Agirhiklandiriims Ozsermaye Degeri 1.212.355.341
PAY BASINA DEGER HESAPLAMASI (TL)
Nominal Sermaye 46.000.000

Halka Arz iskontosu Oncesi
Ozsermaye Degeri

1.212.355.341

Halka Arz Iskontosu (-) -20%

Halka Arz Iskontosu Songasg 966.000.000
Ozsermaye Degeri

Pay Basina Deger (TL) 21,00

5. Halka Arz Sonucu

Kiitahya Seker’in 01-02 Temmuz 2021 tarihleri arasinda gerceklestirilen talep toplama
stirecinde her biri 1 TL nominal degerli pay basina nihai halka arz fiyat1 21,00 TL olarak
belirlenmistir. Sirket, KTSKR hisse koduyla 08 Temmuz 2021°de Borsa Istanbul’da islem

gormeye baslamistir.

Halka Arz Sonucu

Dagitilan Nominal Talebi Karsilanan Basvuru
Yatirimci Grubu Tutar (TL) Sayisi Oran (%)
Yurti¢i Bireysel Yatirimcilar (*) 7.055.908 19.484 75,31
Yurti¢ci Kurumsal Yatirimcilar (**) 2.282.692 40 24,36
Yabanci Bireysel Yatirimeilar (*) 30.180 40 0,32
Toplam 9.368.780 19.564 100

(*) Gergek ve tiizel kisilerden olugsmaktadir.

(**) Aract kurum, portfdy yonetim sirketi, yatirim ortakligi, fon, varlik yonetim sirketi, emeklilik ve yardim sandiklarindan

olusmaktadir.
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6. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

Sirket, paylarinin 08.07.2021 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan
2021 yilt 6 aylik ve 9 aylik finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar1 (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina iliskin 6zet

bilgiler asagida yer almaktadir.

Simirh Simirh Bagimsiz
Denetim'den | Denetim'den | Denetim'den
Gecmis Gecmis Gecmis
30.09.2021 30.06.2021 31.12.2020
VARLIKLAR
Dénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 39.462.840 54.420.419 164.880.067
Ticari Alacaklar 2 - 1.956
Diger Alacaklar 110.420 89.396 190.791
Stoklar 49.043.980 24.602.073 71.522.269
Pesin Odenmis Giderler 35.597.553 23.780.652 185.337
Diger Donen Varliklar 1.736.351 141.659 1.882.899
Toplam Dénen Varliklar 125.951.146 103.034.199  238.663.319
Duran Varhklar
Diger Alacaklar 2.633 2.268 1.870
Finansal Yatirimlar 35.097 35.097 35.097
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 200.774.490 200.774.490 200.774.490
Maddi Duran Varliklar 387.115.324| 391.001.668 393.618.550
Maddi Olmayan Duran Varliklar 35.016 7.870 20.504
Toplam Duran Varhklar 587.962.560 | 591.821.393| 592.450.511
TOPLAM VARLIKLAR 713.913.706 | 694.855.592| 831.113.830
KAYNAKLAR 30.09.2021 30.06.2021 31.12.2020
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 6.700.474 6.697.337 8.787.000
Ticari Borglar 20.156.582 3.847.622 120.673.516
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.152.896 1.434.515 2.154.554
Diger Borglar 1.495.009 1.774.064 5.424.425
Ertelenmis Gelirler 456.122 77.946 5.105.745
Dénem Kari Vergi Yiikiimliiliikleri - 2.727.444 -
Kisa Vadeli Karsiliklar 304.419 214.111 243.867
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 48.238 8.507 113.161
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 33.313.740 16.781.546 142.502.268
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Karsiliklar 7.477.023 6.326.410 6.633.615
Ertelenmis Vergi Yikiimliligii 112.383.129 112.962.095 112.124.950
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 119.860.152 119.288.505 118.758.565
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 46.000.000 46.000.000 46.000.000
g:izlfgi eZ;;a(r}(iige\r(leelrnden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli 466.532.797 468.384.959 465.194.362
g:{i;/l:}rli eZ;;a(r}(iiZeﬁr(lzlrnden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli 581322 581322 581322
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 35.616.881 35.616.881 31.872.437
Gegmis Yillar Karlari /(Zararlarr) -10.748.479 -12.376.925 -3.907.597
Donem Net Kari 23.919.937 21.741.948 31.275.117
Toplam Ozkaynaklar 560.739.814 558.785.541 569.852.997
TOPLAM KAYNAKLAR 713.913.706 | 694.855.592| 831.113.830
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Sinirh Sinirh Sinirh Sinirh

Denetim'den | Denetim'den | Denetim'den | Denetim'den

Gecmis Gecmis Gecmis Gecmis

AR VEVA ZARAR KIS gl g e e
Hasilat 80.052.872| 68.876.398 75.346.961 62.977.351
Satiglarin Maliyeti (-) -65.030.721 | -56.011.276 -60.835.409 -51.127.999
BRUT KAR 15.022.151 12.865.122 14.511.552 11.849.352
Pazarlama. Satig ve Dagitim Giderleri (-) -988.790 -591.485 -642.985 -407.983
Genel Yo6netim Giderleri (-) -5.049.287 -3.845.087 -3.388.768 -2.409.806
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.727.540 1.919.088 774.323 1.523.879
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -1.101.076 -1.308.905 -164.485 -1.231.605
ESAS FAALIYET KARI 10.610.538 9.038.733 11.089.637 9.323.837
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 634.561 1.733.521 219.503 523.912
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) - -981.065 - -
ETII:INSMAN GIDERLERI ONCESI FAALIYET 11.245.099 9.791.189 11.309.140 9.847.749
Finansman Gelirleri 18.515.917 7.225.191 16.167.385 5.404.806
Finansman Giderleri (-) -1.097.268 -1.020.327 -694.430 -606.801
lS(Ijil;I;URULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI 28.663.748 | 15.996.053 26.782.095 14.645.754
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -4.743.811 -2.618.618 -5.040.147 -1.298.235
- Dénem Vergi Gideri/Geliri -5.164.045 -2.324.701 -5.000.651 -2.239.362
- Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 420.234 -293.917 -39.496 941.127
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 23.919.937( 13.377.435 21.741.948 13.347.519

Kiitahya Seker faaliyetleri itibariyla, seker liretimini, pancarin hasat donemi ve ayni zamanda
kampanya donemi olarak adlandirilan her yilin Eyliil — Aralik donemi i¢inde yapmakta ve bu
donem icinde iiretilen seker, yilin son {i¢ ay1 itibariyla satisa sunulmaktadir. Bu nedenle
Sirket’in satislar1 oldukea yiiksek mevsimsellik icermektedir. Bu cergevede Sirket’in 6 ve 9
aylik hasilat rakamlari, bir 6nceki y1l iiretilen mahsuliin satiglarini icermekte olup, 2021-2022
yil1 kampanya donemine ait iiretim ve satislarin ancak yil sonu finansal tablolarina yansimasi
beklenmektedir. Dolayisiyla Sirket’in 9 aylik finansal tablolarinda goriilen satiglar, agirlikli
olarak Sirket’in bir onceki yil trettigi ve stoklarinda bulunan A ve C sekeri satisindan
kaynaklanmaktadir.

2021 —2022 yili kampanya donemi 24/09/2021 tarihinde baglamis ve 31/12/2021 tarihine kadar
devam etmistir. Eyliil ay1 sonu itibartyla bu kampanya doneminde iiretilen 1.190 ton seker,
Sirket’in 30/09/2021 tarihi itibartyla 30/06/2021 donemi sonuna gore stoklarda goriilen artigin
sebeplerinden biridir. Kampanya donemi ile pancar lireticilerine avans édemeleri de baglamis
ve Pesin Odenen Giderler kaleminde yer alan 35,6 milyon TL nin 27,5 milyon TL’s1 pancar
alim avansi olarak ciftcilere 6denmistir.

Sirket’in faaliyetlerindeki mevsimsellik nedeniyle 25/06/2021 tarihi itibariyla KAP’ta
yayinlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sadece 2021 yil sonu tahminleri yapilmis ve ara donem
tahminleri yapilmamuistir. Dolayisiyla projeksiyonlarin ger¢eklesmesine iliskin tam olarak bir
analizin ancak y1l sonu finansal tablolar1 agiklandiktan sonra yapilabilecegini belirtmek isteriz.
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Bununla birlikte bir karsilastirma yapmak adina 2021 yili igin 6ngoriilen satis hasilati rakaminin
bir onceki yilin aynt donemindeki oranlarla karsilastirmasi sonucu 9 aylik bir satis hasilati
tahminine ulasmak miimkiindiir. Asagidaki tabloda bu sekilde yapilan degerlendirme sonucu
tahmin edilen 9 aylik tahmini rakamlar ile ger¢eklesmeler verilmektedir. Bu tabloya gore ilk 9
ayda mevsimsellik nedeniyle yillik satiglarin yaklasik %30’ unun gergeklestigi goriilmektedir.
2021 yil sonu satis hasilati tahmini olan 258,3 milyon TL i¢in 9 aylik tahminler 78,6 milyon
TL olarak hesaplanmaktadir. Gergeklesen 9 aylik satis hasilati rakami olan 80,1 milyon TL,
tahminlerin %1,7 oraninda lizerinde bir gerceklesmeye isaret etmektedir. Ayni1 sekilde satislarin
maliyeti de %1,6 oraninda tahminlerin iizerinde ger¢eklesmis ve briit kar gerceklesmesi bu
karsilagtirma sonucu tahminlerin %2,2 tizerinde gerceklesmistir.

Faaliyet giderleri ise bir dnceki yilin ayn1 donem gerceklesme oranlari ile hesaplandiginda %19
oraninda bir artiga isaret etmektedir. Bu artigsin sebeplerinden biri bir 6nceki yil ayn1 donem
gerceklesmelerine gore artan seker tahmil tahliye giderleri ile hizmet giderleridir. S6z konusu
maliyet artislar1 yi1l sonu tahminlerinde yer almakta ancak ge¢mis oranlara gore hesaplanan 9
aylik tahminlerde yer almamaktadir. Faaliyet giderlerinde yasanan artisa bagli olarak FAVOK
rakaminda da ger¢eklesmeler 9 aylik tahminlerin %11 altinda kalmistir.

31/12/2021 30/09/2021 30/09/2021 31/12/2020 30/09/2020 | Gergeklesme
Oram (%)
Projeksiyon Tahmin  Ger¢eklesme Gerg¢eklesme  Gergeklesme

Hasilat 258.277.208 78.682.316 80.052.872 226.088.971 68.876.398 1,7%
Satiglarm Maliyeti | -196.060.725 -63.985.589 -65.030.721 -181.495.925 -56.011.276 1,6%
Briit Kar 62.216.483 14.696.727 15.022.151 44.593.046 12.865.122 2,2%
Faaliyet Giderleri -10.416.673 -5.068.206 -6.038.077 -7.611.815 -4.436.572 19,1%
FAVOK 61.576.655 10.250.990 9.118.829 39.229.013 8.571.661 -11,0%

Son olarak karlilik konusunda daha net bir karsilagtirma yapabilmek i¢in Eyliil ay1 ile birlikte
baslayan kampanya doneminde gerceklesen maliyetler ile bu donem i¢inde seker fiyatlarinda
yasanan artislarin da yansitildig1 y1l sonu finansal tablolarinin dikkate alinmasi daha dogru bir
yaklasim olacaktir.

7. Halka Arz Sonrasinda Yasanan Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Sirket’in paylari, 08 Temmuz 2021 tarihinde 21,00 TL fiyatla Borsa Istanbul’da islem gérmeye
baslamis olup ilk giinkii kapanis fiyat1 18,90 TL’ ye ulagmistir. Sirket paylariin 04.01.2022
tarihindeki borsa kapanig fiyat1 28,90 TL dir.

08 Temmuz 2021 tarihinde 21,00 TL fiyatla Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan sirket
paylari, halka arz sonrasi asagi yonlii seyir izleyerek 26 Temmuz 2021 tarthinde 15,06 TL
kapanis fiyat1 seviyesine gerilemistir. Ayrica, yine bu tarihte giin i¢i en diislik pay fiyati olan
15,04 TL seviyesi test edilmistir. 27 Temmuz 2021 tarihinden itibaren yiikselis gosteren sirket
paylari, 10.09.2021 tarihinde halka arz sonras1 en yliksek seviyeye ulasarak 96,05 TL fiyattan
kapanis gerceklestirmistir. 13.09.2021 tarihinde sirket pay fiyat1 giin ici en yiiksek seviye olan
105,00 TL ye ulagmistir. 13.09.2021 itibariyla tekrar asag1 yonlii seyir izleyen sirket pay fiyati,
son donemde daha sinirl bir marj araliginda yatay sekilde seyretmektedir.
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Halka arz sonrasi sirket paylar1 en yiiksek 96,05 TL, en diisiik 15,06 TL ve ortalama 38,38
TL’den kapanis gerceklestirmistir. 04.01.22 tarihinde 28,90 TL olan borsa kapanis fiyati, halka
arz fiyatinin %37,6 iizerindedir. 31.661 TL ile en diisiik islem hacmi 14.09.2021°de, 10.484.170
TL ile en yiiksek islem hacmi 12.06.2021°de gergeklesmistir. Ayn1 donemde ortalama giinliik
islem hacmi ise 1.750.963 TL seviyesindedir.

Grafik 1: Kiitahya Seker’in Giinliik Pay Fiyati ve islem Hacmi
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Kaynak: Matriks

Kiitahya Seker paylarinin Borsa Istanbul’da islem gdrmeye basladig1 tarihten itibaren BIST 100
endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir. Paylarin islem goérmeye basladigi giin olan
08.07.2021 tarihinde BIST 100 endeksi 1.372,98 puan seviyesinden kapanirken 04.01.2022
tarihinde ise 1.963,59 puan seviyesinden kapanmistir. 08.07.2021 — 04.01.2022 doneminde
sirket paylar1 halka arz fiyati lizerinden %37,62 oraninda deger kazanirken, ayn1 donemde BIST
100 endeksi %43,02 oraninda deger kazanmaistir.
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Grafik 2: BIST 100 Endeksi
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Sirket paylariin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig1 tarihten Sirket paylarmin BIST
100 endeksine gore rolatif performansi asagida gosterilmistir.

Grafik 3: BIST 100 Endeksi ve Sirket Pay Fiyati
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Sirket hakkinda KAP’ta sirasiyla 22.09.2021, 15.10.2021 07.12.2021 tarihlerinde asagidaki
0zel durum agiklamalarint yayimlanmigtir. Yayimlanan 6zel durum agiklamalarinin, nihai halka
arz fiyat1 ile borsa fiyati arasindaki olusan farkliliklarin olasi nedenleri arasinda oldugu
diistiniilmektedir.

22.09.2021 — Ozel Durum Agiklamas1 — Grup Toplu Is Sézlesmesi Hakkinda

“Sirketimiz ile Tiirkiye Gida ve Seker Sanayi Iscileri Sendikas1 (Seker-Is) arasinda 01.02.2021-
31.01.2023 tarihleri arasinda gegerli olacak 2 yili kapsayan 9. Dénem Toplu Is Sozlesmesi
goriismeleri 21.09.2021 tarihi itibari ile anlagsma ile sonuglanmistir. Kamuoyuna saygiyla arz
ederiz.”

22.09.2021 — Ozel Durum Aciklamasi — Seker Uretim Hakkinda

“Sirketimizin 68. Pancar tesellim ve Seker iiretim kampanyasi 24.09.2021 Cuma giinii
baslayacaktir. Kamuoyuna saygiyla arz ederiz.”

15.10.2021 — Ozel Durum Agiklamasi — Genel Miidiir Istifas1 Hakkinda

“Genel Miidiir Hayri DIKBAS istifa etmis olup, istifas1 bugiin Yonetim Kurulumuzca kabul
edilmistir. Kamuoyuna saygiyla duyurulur.”

07.12.2021 — Pay Alim Satim Bildirimi Hakkinda

“06.12.2021 tarihinde Kiitahya Seker Fabrikas1 A.S.'nin paylari ile ilgili olarak ortalama 32,75
TL fiyattan 238.120 TL toplam nominal tutarli satis islemi tarafimizca gerceklestirilmistir. Bu
islemle birlikte Kiitahya Seker Fabrikasi A.S.'nin sermayesindeki paylarimiz/oy haklarimiz
06.12.2021 tarihi itibariyle % 38,66 seviyesine gerilemistir. Satisa konu hisseler, Sirketimizce
halka arzdan sonra piyasadan alinan 238.120 TL toplam nominal degerli hissenin tamamudir.
Bu islemle birlikte, halka arz sonrasi piyasadan alinan 238.120 TL nominal degerli hisselerin
tamami satilmistir. Kiitahya Seker Fabrikast A.S.'nin pay halka arzina iliskin Izahname’nin
27.3.c maddesi ile Sirketimiz, Pay Tebligi’nin 8’inci maddesinin emredici hiikmii uyarinca;
halka arz edilen paylarin borsada islem gormesinden itibaren bir yil siireyle, Sirket’te sahip
oldugu paylari, halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada satmayacagi, séz konusu
paylarin halka arz fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir
isleme tabi tutulmayacagi ve borsa diginda yapilacak satislarda da satisa konu paylart alanlarin
bu smirlamaya tabi olacagi ve satmama taahhiidii ile ilgili olarak SPK’na, SPK’nin izahname
ve Ihra¢ Belgesi Tebligi, Pay Tebligi ve Satis Tebligi ile diger ilgili sermaye piyasasi
mevzuatinda bulunan ilgili hiikiimlere uygun olarak hareket edecegini taahhiit etmistir.”

Ad Soyad / Ticaret Unvani: TORUNLAR GIDA SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI
Tiizel Kisi Admna Bildirimi Yapanin Adi Soyadi: Habibe Didem Homek
Gorevi: Kurumsal Yonetim Uygulamalar: Y Oneticisi
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