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Goknur Gida Maddeleri Enerji Imalat ithalat Thracat Ticaret ve Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu

Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amacg

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Yapt Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin (“YK Yatinm”) Goknur Gida
Maddeleri Enerji Imalat ithalat Thracat Ticaret ve Sanayi A.S. (“Goknur Gida” veya “Sirket”) igin 27.01.2023 tarihinde
hazirlandig1 ve 04.02.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif
icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan
inceleme yapilmamistir. Yatirnm kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu
raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1r A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu

tutulamaz.

2- Halka Arz Bilaileri

ihraca

Goknur Gida Maddeleri Enerji Imalat Ithalat Ihracat Tic. ve San. A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Thragc1 ve Hak Sahibi Ortaklar

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

285.000.000 TL

SPK Onay Tarihi

02.02.2023

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus

Yap1 Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve Konsorsiyum Uyeleri

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Tiirii En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 8-9-10/02/2023 (3 Giin)

Halka Arz Fiyati 11,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 79.250.000 TL / B Grubu
- Sermaye Artig1 65.000.000 TL
- Ortak Satisi 14.250.000 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 3.739,2 Milyon TL

Halka Arz iskontosu 16,15 %

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 3.135 Milyon TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 350.000.000 TL

Halka Arz Sonras1 Halka Ac¢iklik Orani %022,64

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka A¢iklik Orani %22,64

Halka Arz Biiyiikliigii

871,75 Milyon TL

Borsa Kodu / Pazar

GOKNR.E / Yildiz Pazar

Katihm Endeksine Uygunluk

Borsa Istanbul tarafindan gériis belirtilmemistir.

Tahmini Islem Gérme Tarihi

16-18/02/2023

Fiyat istikrar1 / Araci Kurum Ad

Planlanmaktadir. Paylarin Borsa Istanbul A.S.”’de islem gérmeye
baglamasindan itibaren 30 giin siire ile yapilmasi planlanmaktadir. Fiyat
istikrar1 programinda kullanilacak fon biiyiikliigii, ortak satisindan elde
edilecek briit gelirin (paylarinin tamaminin satilip satilmadigindan bagimsiz
olarak) %30’u (47 Milyon TL) diizeyinde planlanmaktadir. Ayrica, Sirket’in
sermaye artirimi yoluyla elde edecegi gelirin en fazla %20’si (143 milyon
TL) de fiyat istikrarina kaynak olarak aktarilabilecek ancak s6z konusu
kaynak aktarimi ortak satisindan gelecek kaynak tiikenmedikce devreye
giremeyecek.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket Paylarmin Borsa’da islem gormeye basladig: tarihten itibaren 1 yil
boyunca, nakit artinm yolu ile bedelli sermaye artirnm ve bedelsiz
sermaye artirimi yapilmayacagi, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol
acacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegi, bu dogrultuda

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun iiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslar, ¢alisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Borsa Istanbul’a veya SPK’ya basvuruda bulunulmayacagi taahhiidiinde
bulunmustur.

Sirket hakim ortaklari, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye
bagladig1 tarihten itibaren 1 yil boyunca dolasimdaki pay miktarinin
artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegini ve
bu dogrultuda karar alinmayacagini taahhiit etmistir.

Halka arz eden pay sahipleri Sirket paylarinin Borsa’da iglem gormeye
basladig1 tarihten itibaren 1 yil boyunca, halka arz fiyatinin altinda bir
fiyattan Borsa Istanbul’da satmayacaklarim taahhiit etmistir.

Sirket, kar kayr dagitimi Kkonusunda herhangi bir taahhiitte
bulunmamistir.

Azami Talep Tutar1

Talep edilebilecek azami pay miktari ile ilgili bir simirlama yoktur.

Tahsisat

- Yurt Ici Bireysel Yatirnmeilar: %72
- Sirket Caliganlari: %3

- Yurt i¢i Kurumsal Yatirmceilar: %15

- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirnmcilar: %10

Fon Kullanim Yeri

- Yatirim Finansmani : %65
- Isletme Sermayesinin Gi¢lendirilmesi : %15
- Finansal Borglarin Odenmesi : %20

Talepte Bulunma Sekli

Yurt I¢i Bireysel Yatirnmeilar ve Sirket Cahsanlar talep ettikleri pay
adedine iligkin talep bedelini nakden/hesaben 6deyebilecekler, ya da blokaj
yontemi ile teminat gostererek talepte bulunabilecekler.

Yurt I¢i Bireysel Yatinmeilar izahnamede ilan edilen Kkonsorsiyum
iiyelerine basvurada bulunarak talep formu doldurmak suretiyle taleplerini
iletebilecektir.

Sirket Calsanlari, Yurt i¢i ve Yurt Disi Kurumsal Yatirimeilar ise
sadece Konsorsiyum Liderine bagvuruda bulunabilecekler.

Yurt i¢i Kurumsal Yatinmer Tamm: Merkezi Tiirkiye’de bulunan a)
Aract kurumlar, bankalar, PYS’ler, kolektif yatirnm kuruluslari,
emeklilik yatirnm fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman
kuruluslary, varhk yonetim sirketleri, b) Emekli ve yardim sandiklari,
17/7/1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20nci
maddesi uyarinca kurulmus olan sandiklar, ¢) Kamu kurum ve kuruluslari,
TCMB ¢) Nitelikleri itibariyla bu kurumlara benzer oldugu Kurul’ca kabul
edilebilecek diger kuruluglardir.

Miikerrer Talep Kontrolii

Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar ve Sirket Calisanlar1 grubunda miikerrer talep
kontrolii yapilarak sadece en yiiksek miktarh talepler dikkate
almacaktir. Talep toplama siirecinde ilgili yatirimer grubunda yeterli talep
olugmamigsa miikerrerlik durumunda en yiiksek miktarl: ikinci talep tutar: da
dikkate alinabilecektir. Yurt i¢i ve Yurt Disit Kurumsal yatirimeilar icin her
bir yatinmciya verilecek pay miktarma Konsorsiyum Liderinin onerileri
dikkate alinarak Sirket ve satan ortak tarafindan Kkarar verilecektir. Bu
dogrultuda nihai talep adedi belirlenecektir.

Dagitim Sekli

Yurt Ici Bireysel Yatirnmeilar ve Sirket Cahisanlar1 grubu igin “esit”
dagitim yapilacaktir. Yurt I¢i ve Yurt Disi Kurumsal Yatirimeilara
“serbest” dagitim yapilacaktir. Her bir Kurumsal Yatirimciya verilecek pay
miktarina Konsorsiyum Liderinin onerileri de dikkate almarak Sirket
tarafindan karar verilecektir.

Odeme

Bireysel Yatirimcilar, Dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12:00’a kadar
dagitim listesine gore almayr hak ettikleri paym bedelini nakden
Odeyebilirler. Bu durumda, teminata alinan kiymetler ve/veya dovizler
iizerindeki bloke ayni1 giin kaldirilir.

Dagitim listelerinin agiklandig: giin saat 12:00°a kadar dagitim listesine gore
almayr hak ettikleri paym bedelini kismen nakden &deyebilirler. Bu
durumunda, bedeli 6denmeyen kismin tahsil edilebilmesi igin talep formunda
secilmis olan yatirnmceilarin belirleyecegi sira ile bozdurulacaktir.

Yurtigi kurumsal yatirimcilar pay bedellerini talep aninda 6demeyebilir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun iiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslar, ¢alisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Dagitim listesinin aciklanmasini takiben ikinci ig giinii saat 12:00’ye kadar
talepte bulunduklar1 konsorsiyum liyesine nakden ddeyecektir.

Dagitim Zamani

Konsorsiyum Lideri, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en geg¢ 2 (bir) is
giinii icerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu igin ayr1 ayri

kesinlestirerek Sirket’e verecektir.

Sirket,

dagitim listelerini

en gec

kendisine teslim edilen giin icerisinde onaylayacak ve onayr Konsorsiyum

Liderine bildirecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

1993 yilinda kurulan Sirket, meyve ve sebze suyu ve konsantresi sektdriinde faaliyet gostermektedir.
Sirket’in faaliyet konusu meyve ve sebzelerin bahgelerde iiretilmesi, tesislerinde meyve ve sebze suyu ve
konsantresi haline getirilmesi ve ¢esitli formlarda islenmesi, depolanmasi, meyve ve sebze suyuna yonelik
tilketici {irlinleri iireten firmalara hammadde olarak konsantre saglanarak yurt i¢inde ve yurt disinda
satilmasidir.

Sirket faaliyetlerini halihazirda 10 adet {iretim tesisi (Nigde’de 4, Adana’da 3, Afyon’da 2 ve Mersin’de 1
tesis olmak iizere), 1 adet AR-GE Merkezi, 3 adet yurtdisi lojistik merkezi, 1 adet yurt igi irtibat ofisi ve 1
adet merkez yoOnetim binasinda siirdiirmekte olup, triinlerini 85 iilkeye ihra¢ etmektedir. Sirket cesitli
illerde sahip oldugu yaklagik 10.000 dekar biiyiikliiglindeki alan iizerinde elma, nar, armut, kayis1 ve
seftali yetistirmekte ve ayrica bu bolgelerde cilek ve siyah havug gibi tirlinlerin yetistirme denemelerini
yapmaktadir. Sirket’in iiretimde kullandigi hammaddeler Sirket’in sahip oldugu tarim arazilerinden ve
yerel ciftgilerden tedarik edilmektedir. Sirket tarafindan herhangi yas sebze ve meyve ithalati
yapilmamaktadir. Sirket’in faaliyetleri arasinda taze meyve depolama ve satisi, konsantre dis ticareti ve
bilesik konsantre {iretimi de yer almaktadir.

Nigde, Afyon ve Adana’da meyve isleme tesisleri bulunan Sirket, giinliik toplam 7.200 ton meyve isleme
kapasitesine sahiptir. Sirket’in 85 iilkeye yaptig1 yapmis oldugu ihracat neticesinde son 3 yilda ihracatin

satis hasilat1 i¢indeki pay1 %76,5-%89,2 bandinda gerceklesmistir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillar1 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 ara donemlerine ait
0zel bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

KAR / ZARAR TABLOSU (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 01.01-30.09.2021 | 01.01-30.09.2022
Net Satiglar 692.976.872 | 1.171.529.887 | 1.982.470.615 1.232.789.992 3.106.232.188
Satiglarin maliyeti 584.343.995 786.815.933 | 1.296.813.855 850.543.365 2.111.286.662
Briit kar 108.632.877 384.713.954 685.656.760 382.246.627 994.945.526
Faaliyet Kari 66.604.230 273.348.870 778.583.714 247.247.986 750.362.351
Doénem Kariy/Zarari 1.463.483 68.095.940 126.474.940 128.785.323 302.154.868
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillar1 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 ara donemlerine ait kar

marjlar1 asagida yer almaktadir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul [+]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun iiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslar, ¢alisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Karlihk Oranlar1 (%0) 31.12.2019 | 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 | 30.09.2022
Briit Kar Marj1 15,68% 32,84% 34,59% 31,01% 32,03%
FAVOK Marji 7,32% 21,70% 17,72% 14,60% 14,19%
Net Kar Marji 0,21% 5,81% 6,38% 10,45% 9,73%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillar1 ile 30.09.2022 ara donemlerine ait Bilangolardaki
secilmis kalemler asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Dénen Varliklar 792.620.102 | 1.137.015.324 | 2.181.378.741 | 2.716.340.847
Duran Varliklar 221.942.694 250.671.505 863.521.987 898.959.809
TOPLAM VARLIKLAR 1.014.562.796 | 1.387.686.829 | 3.044.900.727 | 3.615.300.656
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 617.675.621 999.818.527 | 1.826.748.827 | 2.218.466.153
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 149.370.940 95.027.002 400.336.245 276.532.065
Ozkaynaklar 247.516.235 292.841.300 817.815.655 | 1.120.302.438
Odenmis Sermaye 69.000.000 69.000.000 285.000.000 285.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 1.014.562.796 | 1.387.686.829 | 3.044.900.727 | 3.615.300.656

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

5-

Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhik vapisi

Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Thragev/Sirket )

L Grubu Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Sermaye Sermaye

Ortaklar (TL) (%) (TL) (%)
Turkey Juice Company SARL B 203.293.350 | 71,33 189.043.350 54,01
Alsanli Tarim B 47.022.150 | 16,50 47.022.150 13,43
Tijaria GG Gida Yatirim A.S. B 21.346.500 7,49 21.346.500 6,10
Al Yasra Investment Company Ltd B 13.338.000 4,68 13.338.000 3,81
Halka A¢tk Kisim B - - 79.250.000 22,46

- Sermaye Artirimi B - - 65.000.000 18,57

- Ortak Satist B - - 14.250.000 4,07
Toplam 285.000.000 | 100,00 350.000.000 | 100,00

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayl A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.

(1]
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6- Degerleme Cahsmasi Hakkinda

Sirket’in pay basma degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar: Analizi’ ve ‘Carpan’ yontemleri

kullaniimastir.

Degerleme Sonucu (TL) Hedef Deger Agirhk Sonug

INA 3.626.183.258 50% 1.813.091.629
Carpan Analizi 3.852.252.465 50% 1.926.131.232
Hedef Deger 3.739.222.861
Pay Basina Hedef Deger 13,12
Iskonto Orani (%) 16,15
Halka Arz Pay Fiyati 11,00

7-

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup, 3.739.222.861 TL
0zsermaye degerine ulasilmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 285.000.000 TL olan Sirketin halka arz
pay basina degeri 13,12 TL olarak hesaplanmistir. %16,15 halka arz iskontosu sonrasinda ise pay basina
deger ise 11,00 TL olarak hesaplanmustir.

Sonug olarak,

Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatici bilgilerin
yatirimciya sunuldugu,

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarina olanak verecek Olciide net ve anlagilir sekilde verildigi,
Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt disi carpan analizinde
kullanilan sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak indirgenmis Nakit Akimlart
Yontemine yer verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarinin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka
arz fiyat seviyesine olan etkisinin gézlenmesine katki sagladigi,

Carpan analizinde FD/FAVOK, FD/Satislar ve F/K ¢arpaninin kullanilmasinin sirketin operasyonel
faaliyetleri ile uyumlu oldugu,

Net bor¢ ve FAVOK ’e iliskin analizlerin makul ve anlasilir nitelikte oldugu,

Ug deger biiyiimesinin %5 olarak varsayilmasinin makul bir yaklasim oldugu,

2023 yili igin %22,1 olarak tahmin edilen ve projeksiyon doneminin sonraki yillarinda sabit %19,0
seviyesinde varsayillan AOSM nin ihtiyatli oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul [+]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm - —

aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlii HiSSE KOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayl A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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e Al Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin ger¢egi
tam olarak yansitmigs oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis
bulunuyoruz.

Ozetle, %16,15 seviyesinde uygulanan iskonto orantyla 11,00 TL seviyesinde tespit edilen hisse basina
fiyat diizeyinin makul oldugu sonucuna ulagmis bulunmaktayiz. Asagidaki tabloda Goknur Gida’nin
halka arz 6ncesi ve sonrast i¢in hesaplanan ¢arpan degerleri yer almaktadir.

Carpan Analizi Halka Arz Oncesi  Halka Arz Sonrasi
- Hisse Bagina Defter Degeri (TL) 3,93 5,16

- FD/Satislar (x) 1,47 1,32

- FD/FAVOK (x) 9,24 8,30

-FIK (X) 12,47 12,84

- PD/DD (X) 3,34 2,13
Kaynak: Al Capital Hesaplamalar
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
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 bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amacityla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif igermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

Isbu rapordaki tim goriis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.
Arastirma Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir.
Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirnmeilar bu raporda adi1 gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankacilig1 ve/veya diger is iliskileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlii
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