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Bor Seker A.S. 05/02/2024

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yaturum Menkul Degerler A.S. nin, Bor Seker A.S. Fiyat Tespit
Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da
teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarint vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 26,54 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Mevcut Ortak Satigt
Halka Arz Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 200.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 240.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 70.000.000
Sermaye Artirimi 40.000.000
Ortak Satis1 30.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.857.800.000 TL
Halka Aciklik Oram %29,17
EKk Satis -
Tahsisat Gruplari:
Yurt ici Bireysel Yatirimcilara 41.300.000 TL (%59)
Yurt i¢ci Kurumsal Yatirnmeilara 21.000.000 TL (%30)
Yurt Dist Kurumsal Yatirinmcilara 7.000.000 TL (%10)
Cahisanlardan ve Ciftcilerden Olusan
Yatirnmcilara 700.000 TL (%1)
Halka Arz Tarihleri 7-8-9 Subat 2024
BIST Islem Kodu BORSK

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 yi1l boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirim1 yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satig
veya halka arz yapilmasma yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin  dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

e Yatirnm Harcamalari: %50
e Isletme Sermayesi: %45
o Ar-Ge Faaliyetleri: %5

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Bor Seker Fabrikasi, 1983 yilinda Tiirkseker tarafindan kurulmus ve 20I8'de DSL Yatirim tarafindan
Ozellestirme siireci kapsaminda devralinmistir. Bu siirecte mevcut kadronun biiyiik bir kismi korunarak, her yil
yapilan yatirimlarla fabrikanin iiretim kapasitesi ve kalitesi artirilarak seker iiretimine devam edilmistir.

2018 yilmin ilk ¢eyreginde biiylik bir biitceyle yap1 lan yatirimlar arasinda 1 adet pres ¢amur filtresi, 3 adet
kristal seker santrifiijii, 3 adet plakali esanjor, 1 adet kiispe presesi ve 5 adet mum serbet filtresi bulunmaktadir.

Sirket, 2022 Nisan ayinda 20 ton/giin kapasiteli s1v1 giibre tesisini biinyesine katmistir. Bu tesis, 2022 - 2023
yillar1 arasinda 7 adet organik ve 6 adet kimyasal olmak iizere toplamda 13 cesit siv1 giibre {iretmistir. 2023
Agustos itibariyla toz giibre iiretimini de planlayan sirket, 2023 yilinda toplamda 360 milyon TL'ik ilave
yatirim yapmustir. Bu yapilan ve devam eden yatirimlarla temel amag, tiretim kapasitesini, iiriin ¢esitliligini ve
verimliligi artirmaktir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

T Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvam Grubu
TL % TL %
Arz Gayrimenkul ve Girigim B 85.000.000 42,50 85.000.000 35,42
Sermayesi Portfoy Y onetimi
A.S. Ikinci Girisim Sermayesi
'Yatirim Fonu
15.000.000 7,50 - -
[Emir Haktan Disli A 11.000.000 5,50 11.000.000 4,58
C 15.000.000 7,50 - -
Sadik Enes Disli A 26.000.000 13,00 26.000.000 10,83
Eren Ali Disli A 26.000.000 13,00 26.000.000 10,83
Handan Digli A 22.000.000 11,00 22.000.000 9,17
Halka Ac¢ik Kisim C - - 70.000.000 29,17
Sermaye 200.000.000 | 100,0% | 240.000.000 | 100,0%
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4. DEGERLEME OZETi

Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina degerin
belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi yontemine yer

verilmistir.

Sirketin  degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi esit
agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz Oncesi Ozsermaye degeri 6.634.632.000 TL olarak
hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 200.000.000TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri 20%

iskontoile 26,54 TL olarak hesaplanmustir.

Bor Seker - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirhk
INA Yontemi 6.640.941.000 50%
Yurt I¢i Benzer Sirket Carpan Analizi 6.819.195.000 25%
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpan Analizi 6.437.449.000 25%
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 6.634.632.000

Degerleme Sonucu (TL)

Nominal Sermaye Tutari 200.000.000

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 6.634.632.000

Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 33,17

Halka Arz Iskontosu 20,00%

Halka Arz Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeri 5.307.705.000

Halka Arz Pay Fiyati 26,54

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e Bor Seker A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayici ve verilerle desteklenmis
oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki yerine iligskin olarak verilen bilgi ve

verilerin yeterince agiklayici oldugunu diisiiniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve
Piyasa Carpanlari Analizi kullamlmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari

Analizine esit agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi ile Sirket’in halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 6.634.632.000 TL
olarak hesaplanmis olup, halka arz dncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %20 halka arz iskonto oram
uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 26,54 TL olarak hesaplanmis olmasin1 makul buluyoruz.
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EK 1: Bor Seker A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 30.09.2023 31.03.2023 31.03.2022 31.03.2021
Nakit ve Nakit Benzerleri 77.139.014 80.197.343 716.055 286.992
Ticari Alacaklar 139.609.036 101.132.584 76.519.495 17.382.489
Toplam Dénen Varliklar 1.565.502.902 1.147.011.731 297.273.809 141.324911
Maddi Duran Varliklar 461.373.347 209.745.487 205.912.432 215.324.794
Ertelenmis Vergi Varlig 50.132.783 - - -
Toplam Duran Varhklar 623.675.761 322.147.643 316.588.874 326.010.320
Aktifler 2.189.178.663 1.469.159.374 613.862.683 467.335.231
Ticari Borglar 352.729.875 61.745.615 21.027.467 23.456.653
Diger Borglar 516.083 516.803 5.346.803 16.674.450
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 664.260.300 382.559.019 172.375.462 146.278.711
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 226.876.523 125.126.706 41.728.229 62.630.361
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 238.246.190 138.014.942 50.951.683 74.349.037
Ozkaynaklar 1.286.672.173 948.585.413 390.535.538 246.707.483
Pasifler 2.189.178.663 1.469.159.374 613.862.683 467.335.231
EK 2: Bor Seker A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 30.09.2023 30.09.2022 31.03.2023 31.03.2022] 31.03.2021
Hasilat 1.268.556.045| 686.606.655 | 1.636.386.411| 559.902.701 | 516.660.947
Briit Kar 465.012.657| 409.183.644 768.953.401]  208.002.415| 83.556.567
Esas Faalivet Kary/Zarari 454.508.708| 400.127.428 719.842.156 170.528.369| 65.574.233
Finansman Giderleri Oncesi 498.866.527| 412.678.959 744.285.885 171.451.091| 66.228.848
Vergi Oncesi Kari/Zarari 455.197.222] 402.255.564 717.665.740 149.531.696] 41.387.746
Donem Kari/Zarari 484.463.078 313.798.112 568.063.987 148.367.297| 34.061.352

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbasg Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. 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 dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tlgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.
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