N FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU

Al Capital

Kayseri Seker Fabrikasi A.S.

Kayseri Seker Fabrikasi A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amac

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VI1I-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm Menkul
Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Gedik Yatirim”) nin, Kayseri Seker Fabrikasi A.S. (“Kayseri Seker
veya “Sirket”) igin 25.04.2023 tarihinde hazirladig ve 06.05.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz
Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmig olup, yatirimeilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da
teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin ger¢egi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme
yaptlmamustir. Yatirim kararlarinm ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata
ve noksanliklardan dolay1 A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihraca

Kayseri Seker Fabrikasi A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Kayseri Seker Fabrikast A.S.

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

600.000.000 TL

SPK Onay Tarihi

05/05/2023

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Tr En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 10-11-12 Mayis 2023
Halka Arz Fiyati 16,27 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) Sermaye Artirimu : 106.000.000 TL (nominal)
Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 12.204.187.538 TL
Halka Arz iskontosu %20

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri | 9.763.350.031 TL
Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 706.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram 9%15,01

EKk Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Planlanmamaktadir.
Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram %15,01

Halka Arz Biyiikliigii 1.724.620.000 TL
Borsa Kodu / Pazar KAYSE

Katilim Endeksine Uygunluk

BIST Katilim Tiim Endeksine Uygun

Tahmini Islem Gérme Tarihi

16-17 Mayis 2023

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1

Planlanmaktadir. Paylarin borsada islem gérmeye baglamasindan itibaren
en fazla 30 (otuz) giindiir. Fiyat istikrar1 islemlerine iliskin tiim sorumluluk,
bu islemleri gerceklestiren aract kurum Gedik Yatirim Menkul Degerler
A.S.’ye aittir. Gedik Yatirim, fiyat istikrar1 islemlerinde, Sirket’in sermaye
artinmt yoluyla ihra¢ edilecek paylarmin tamamimin satilmis olup
olmamasindan bagimsiz olarak elde edilecek Sirket’e ait olan briit halka
arz gelirinin %20 sine kadar olan kismini Thracci ile Gedik Yatirrm Menkul
Degerler A.S. arasinda imzalanmis olan s6zlesme hiikiimlerine uygun
olarak fiyat istikrar1 ilemleri i¢in kullanilacaktir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket’in mevcut ortaklarindan S.S. Kayseri Pancar Ekicileri Kooperatifi
almis oldugu 10.04.2023 tarih ve 69/10 sayili karara istinaden; 20/412
sayili Ilke Karar1 uyarinca Kayseri Seker paylarinin halka arzina iliskin
izahnamenin SPK tarafindan onaylandig tarihten itibaren 180 gln sireyle,
maliki oldugu oldugu ve olabilecegi Kayseri Seker paylarini higbir sekilde
Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul disinda satmayacagini veya higbir
sekilde tiglincii kisilere devretmeyecegini, Pay Tebligi’'nin 8. Maddesi 1.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Fikrasi uyarinca Kayseri Seker’in Borsa Istanbul’da islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren bir yil siire ile, maliki oldugu ve olabilecegi
Kayseri Seker paylarmi halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada
satmayacagini ve bu paylarin halka arz fiyatinin altinda satilmast sonucunu
doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutmayacagini, Borsa Istanbul
disinda yapilacak satiglarda satisa konu paylarin da bu sinirlamalara tabi
olacagint ve alicalara bildirecegini kabul, beyan ve taahhiit etmistir.
Sirket’in mevcut ortaklarindan TVF; 20/412 sayili ilke Karar1 uyarinca
Kayseri Seker paylarmin halka arzma iligkin izahnamenin SPK tarafindan
onaylandig tarihten itibaren 180 giin siireyle, maliki oldugu oldugu ve
olabilecegi Kayseri Seker paylarini hicbir sekilde Borsa Istanbul’da veya
Borsa Istanbul disinda satmayacagini veya higbir sekilde iigiincii kisilere
devretmeyecegini, Pay Teblig’nin 8. Maddesi 1. Fikrast uyarinca Kayseri
Seker’in paylarinin Borsa Istanbul’da islem gormeye basladigi tarihten
itibaren bir yil siireyle, Tirkiye Varlik Fonu’nun maliki oldugu ve
olabilecegi Kayseri Seker paylarini halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan
Borsa’da satmayacagini ve bu paylarin halka arz fiyatinin altinda Borsa’da
satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutmayacagmi belirtilen siire icerisinde Borsa Istanbul dismda yapilacak
satiglarda satisa konu paylarinda bu smirlamalara tabi olacagm alicilara
bildirecegini kabul, beyan ve taahhit etmektedir.

Azami Talep Tutar1

Talep Miktarmin 1 (bir) adet ve katlar1 seklinde olmasi sarttir. Yatirimci
bazinda talepte bulunulabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimcinin dahil
oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarinin dortte Dbirini
gecemeyecektir. Yatirimeilar istedikleri takdirde talep formunda almak
istedikleri miktara iligkin alt sinr belirleyebileceklerdir.

Tahsisat

- Yurt I¢i Bireysel Yatirnmeilar: %65

- Cahisanlar ve Ciftcilerden Olusan Yatirimcilar: %35
- Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar: %25

- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirnmcilar: %5

Fon Kullamm Yeri

- AR-GE Faaliyetleri: %10-15

- Isletme Sermayesi Finansmani: %55-60

- Kayseri Seker Giines Enerji Santrali Yatirimi: %15-20
- Entegrasyon ve Modernizasyon Yatirimlari: %20-25

Talepte Bulunma Sekli

Yurt Ici Bireysel Yatirnmcilar, Cahsanlar ve Ciftcilerden Olusan
Yatirimeilar: Isbu izahname’nin 25.1.3.2.c ( Basvuru Yerleri) maddesinde
belirtilen Konsorsiyam Uyeleri’nin ilgili basvuru yerlerinde talep formu
doldurarak talepte bulunabilirler.

Yurt i¢ci Kurumsal Yatirnmellar: Sadece Gedik Yatirim’a basvuruda
bulunabilecekler ve Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilarin talepleri sadece
Gedik Yatinm tarafindan toplanabilecektir. Yurt I¢i Kurumsal
Yatirimetlar’m Isbu izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen Gedik
Yatirim’m bagvuru yerlerine talepte bulunmak igin bagvurarak talep formu
doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt Dist Kurumsal Yatirnmeillar: Sadece Gedik Yatirim’a basvuruda
bulunabileceklerdir ve yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilarin talepleri sadece
Gedik Yatirim tarafindan toplanabilecektir. Yurt Disi  Kurumsal
Yatirimeilar’ Isbu Izahname’nin 25.1.3.2.c madddesinde belirtilen Gedik
Yatirim’in bagvuru yerlerine talepte bulunmak i¢in basvurarak talep formu
doldurmalar1 gerekmektedir.

Miukerrer Talep Kontroli

Yurt I¢i Bireysel Yatirnmcilar, Cahsanlar ve Ciftcilerden Olusan
Yatirimellar icin Esit Dagitim yontemi kullanilacaktir. Yurt i¢i Bireysel
Yatirimeilar igin miikerrer talep kontrolii islemi yapildiktan sonra sadece
en yiksek miktarli talepler dikkate alinacaktir. Farkli konsorsiyum
iiyelerinden esit miktarda miikerrer talep yapilmigsa veya yetersiz bilgi
girisinden dolayr karasiz kalimiyorsa Gedik Yatirim tarafindan kara

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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verilecektir. Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar grubunda, tek bir bireysel
yatirimciya asgari 1 adet pay dagitimi yapilirken, miikerrer talep kontrolii
yapilarak, bir defadan fazla talepte bulunan yatirimcilara, her bir
yatirimeiya 1 adet pay verilecek sekilde dagitim yapilacaktir. Yurt ici
Kurumsal ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar igin talep toplama
sonucunda paylarin dagitimi sirasinda bir defadan fazla talepte bulunan
yatirimcilarin yalnizca en yiiksek miktarli talep tutarlari hesaplamada
dikkate alinacaktir.

Dagitim Sekli Yurt ig:i Bireysel Yatirnmcilar, Cahsanlar ve Ciftcilerden Olusan
Yatinmcilara Dagitim: “Esit Dagitim” yapilacaktir.  Birseysel
Yatirimeilar igin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden az olmast
halinde biitiin talepler karsilanacaktir. Talepler tahsis edilen paydan fazla
oldugu durumda tahsis edilen pay miktar1 talepte bulunan yatirimet
sayisina boliiniir ve bu suretle bulunan tutar ve altindaki alim talepleri
karsilanir. Dagitim hesaplamalarinda kiisiirat ortaya g¢ikmasi halinde,
dagitilamayan paylar, pay talebi tamamen karsilanmayan yatirimecilar
arasinda Gedik Yatirim ve Sirket’in uygun gordiigii sekilde dagitilacaktir.
Yurt i¢ci Kurumsal Yatirimeilara Dagitim: Her biri Yurt i¢i Kurumsal
Yatirimeiya verilecek pay miktarina Gedik Yatirim tarafindan karar
verilecektir. Gedik  Yatirnm, Yurt I¢i Kurumsal Yatirrmcilar
kategorisindeki yatirimcinin talebini kabul edip etmemekte serbest
olacaktir.

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirnmeilara Dagitim: Her bir Yurt Dis1 Kurumsal
Yatirimciya verilecek pay miktarina Gedik Yatirim tarafindan karar
verilecektir. Gedik Yatirnm, Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar
kategorisindeki yatirimcinin talebini kabul edip etmemekte serbest
olacaktir.

Odeme Yurt Ici Bireysel Yatirnmcilar, Cahsanlar ve Ciftcilerden Olusan
Yatirnmeilar: Odeme secenekleri sadece “nakden ddeme” veya sadece
“blokaj yontemi ile talepte bulunma” seklinde olabilir. Yurt ici Bireysel
Yatirimcilar, Calisanlar ve Ciftcilerden Olusan Yatirimeilar igin “Talep
Bedeli”, talep ettikleri pay adetleri ile talep ettikleri pay fiyati carpim
sonucu ortaya cikacak tutardir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatinmcilar: Pay bedellerini talep aninda
odemeyebileceklerdir. Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilar, halka arzdan
almaya hak kazandiklar1 pay miktarinin belirlenen nihai satis fiyati ile
carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin bildirilmesini
takiben ikinci is giinii saat 12:00’ye kadar Gedik Yatirim’a 6deyeceklerdir.
Yurt i¢i Kurumsal Yatirimeilar’in bu sekilde yapacaklar: 6demeler nakden
veya hesaben yapilacaktir.

Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar: Pay bedellerini talep aninda
6demeyebileceklerdir. Yurt Disi Kurumsal Yatirimeilar, halka arzdan
almaya hak kazandiklar1 pay miktarinin belirlenen nihai satis fiyati ile
carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin bildirilmesini
takiben ikinci is giinii saat 12:00’ye kadar Gedik Yatirim’a 6deyeceklerdir.
Yurt Dist Kurumsal Yatirimcilar’m bu sekilde yapacaklari ddemeler
nakden veya hesaben yapilacaktir.

Dagitim Zamani Halka arzdan pay alan yatirimcilarin s6z konusu paylari Sermaye Piyasast
Mevzuat1 gercevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden
izlenmeye baglanacaktir. Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin
onaylanmasini takiben ve pay bedellerinin 6denmesi sart1 ile Konsorsiyum
Uyeleri tarafindan  yatirimcilarm  MKK  nezdindeki hesaplarina
aktarilacaktir. Talebi karsilanan yatirimeilarin paylari, kaydi sistem esaslari
cergevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum Uyeleri’ne iletilmesini
takiben en geg 3( ii¢) is glini icerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sarti
ile kaydi olarak teslim edilecektir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, Bakanlar Kurulunun 26/11/1954 tarih ve 4/4019 sayili karar1 ile TTK hiikiimlerine gore “Kayseri Seker Fabrikast A.S.” ad1
altinda tamamen 6zel bir sirket olarak kurulmus ve faaliyete baslamistir. 2 Ekim 1955 tarihinde de deneme kampanyasina baglamis
olup, 6 Kasim 1955 tarihinde igletmeye agilmistir.

Sirket’in ana faaliyetleri; kristal, toz ve kiip seker tiretimi, seker sanayinin yan {iriinii olan yas kiispe, kuru kiispe, melas, melash kuru
kiispe, kireg tasi, elektrik iiretimi ile tohum ve giibre ticareti yapmaktadir.

2006 yilinda Bogazliyan Seker ve Mamulleri Entegre Tesisi faaliyete gegmistir.

2014 yilinda Tiirkiye Cumhuriyeti Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 onayi ile Arastirma Gelistirme Merkezi belgesi alinmis ve
Kayseri Seker AR-GE Merkezi faaliyete gegmistir.

Sirket, Ozellestirme Yiiksek Kurulu’nun 04.05.2018 tarih 2018/45 sayil1 karariyla, seker sektoriine 84 yil hizmet etmis ve Tiirkiye’de
kurulan ilk dért seker fabrikasindan biri olan Turhal Seker Fabrikasi’n1 Ozellestirme idaresi Baskanlig1 ile yapilan 07.06.2018 tarihli
varlik satis s6zlesmesi ile 569.000.000,00 TL bedel ile satin alarak seker iiretim tesislerini Kayseri ve Bogazliyan ile birlikte 3¢
¢ikarmig ve toplam iretim kotasin1 429.550 tona yiikseltmistir.

Sirket 2020 ve 2021 yillarinda, Biinyan Ilgesinde Pancar Bélge Miidiirliigii, Tarim Market, 10 diikkan ve 24 konut ingaatinin temelini
atmustir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in 30.04.2020, 30.04.2021, 30.04.2022, 31.10.2021, 31.10.2022 yillarina ait 6zel bagimsiz denetimden gegmis gelir
tablosuna kalemleri agagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU 30.04.2020 30.04.2021 30.04.2022 31.10.2021 31.10.2022
(TL)

Net Satiglar 1.995.582.282 | 2.841.531.388 | 5.138.188.878 795.998.567 1.299.957.631
Satislarin maliyeti (1.607.215.672) | (2.568.344.995) | (3.430.816.577) | (726.892.345) (653.247.418)
Briit kar 388.366.610 273.186.393 1.707.372.301 69.106.222 646.710.213
Faaliyet Kar1 261.011.973 134.811.851 1.503.640.288 (6.788.941) 519.063.945
Dénem Kari/Zarari 97.697.719 (26.218.972) 1.353.666.740 (128.517.012) 315.915.530
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in , 30.04.2020, 30.04.2021, 30.04.2022, 31.10.2021, 31.10.2022 yilina ait kar marjlar1 agsagida yer almaktadir.

Karhhk Oranlarn (%) 30.04.2020 30.04.2021 30.04.2022 31.10.2021 31.10.2022
Briit Kar Marj1
! 19,46 9,61 33,23 8,68 49,75
i ; -0,85 39,93
Esas Faaliyet Kar Marj1 13,08 4,74 29,26 ' '
0 ; 5,93 47,54
FAVOK Marjt 13,68 717 31,09 ’ ’
Net Kar Marjt -16,15 24,30
J 4,90 -0,92 26,35
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -
bir yatinm 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 yatirim 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 turli HiSSEKOC

maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
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Sirket’in, 30.04.2020, 30.04.2021, 30.04.2022 ve 31.10.2022 dénemlerine ait zel bagimsiz denetimden gegmis Bilangolardaki

secilmis kalemler agagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 30.04.2020 30.04.2021 30.04.2022 31.10.2022
Donen Varliklar 1.570.269.761 1.666.740.338 1.959.416.983 5.479.381.639
Duran Varliklar 2.770.685.565 2.789.795.403 5.776.383.451 5.816.079.672
TOPLAM VARLIKLAR 4.340.982.326 4.456.535.741 7.735.800.434 | 11.295.461.311
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 1.329.925.258 1.565.534.412 1.532.508.498 4.745.941.761
Uzun Vadeli Yukumlilikler 1.111.172.763 1.023.102.356 681.638.915 729.484.347
Ozkaynaklar 1.894.874.434 1.862.621.280 5.521.652.783 5.820.034.405
Odenmis Sermaye 600.000.000 600.000.000 600.000.000 600.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 4.340.982.325 4.456.535.741 7.735.800.434 | 11.295.461.311

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:

ihrace / Sirket Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortaklar TL % TL %
S.S Kayseri Pancar Ekiciler Kooperatifi 351.622.539 %58,60 351.622.539 %49,80
Tirkiye Varlik Fonu 66.438.243 %11,10 66.438.243 %9,40
Diger Pancar Ekicileri Kooperatifi 181.939.218 230,30 181.939.218 225,80
Halka A¢ilan Kisim - - 106.000.000 %15
Toplam 600.000.000 %100 706.000.000 %100

6- Degerleme Calismasi Hakkinda

e Sirket’in pay basina degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ ve ‘Carpan Analizi’ yontemleri

kullanilmustir.

e  Sirket’in Degerleme Yonteminde “INA” yontemine %50, Benzer Sirket Carpanlarina da %50 agirlik verilmistir.
e  Yurt I¢i Benzer ve Yurt Disi Benzer BIST Gida, icecek endeksinde secilmis sirketlerin PD/DD, F/K, FD/FAVOK,
FD/Satislar ¢arpanlarmm medyanina gore 6zsermaye degeri hesaplanmis olup, %50-%50 olarak agirliklandiriimistir.

Yurt I¢i Benzer Sirket Baz | Secilmis Ozkaynak Agirhk(%) | Agirhiklandirilms Sirket
Carpanlari Finansallar (mn Degeri ( mn TL) Degeri ( mn TL)
TL) 2022/6

FIK 8,4 1.798,1 15.084,9 25% 3.771,2
FD/FAVOK* 8,1 2.168,3 15.984,5 25% 3.996,1
PD/DD 2,0 5.820,0 11.479,0 25% 2.869,7
FD/Satiglar* 1,3 5.642,1 5.901,4 25% 1.475,3
Toplam 12.112,5

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm

Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina

a garanti edil

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Yurt Dis1 Benzer Sirket Baz | Secilmis Ozkaynak Agirhk(%) | Agirhiklandirilnms Sirket
Carpanlari Finansallar (mn Degeri ( mn TL) Degeri ( mn TL)
TL) 2022/6
F/IK 10,2 1.798,1 18.397,9 25% 4.599,5
FD/FAVOK* 8,1 2.168,3 16.005,1 25% 4.001,3
PD/DD 1,7 5.820,0 9.620,8 25% 2.405,2
FD/Satiglar* 13 5.642,1 5.549,4 25% 1.387,4
Toplam 12.393,3
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
Degerleme Sonucu Agirlik (%) Sirket Degeri ( TL)
INA %50 12.155.485.944
Yurt I¢i Benzer Sirketler Carpani %25 12.112.468.869
Yurt Dis1 Benzer Sirketler Carpani %25 12.393.309.396
Agirhiklandirilmis Sirket Degeri %100 12.204.187.538
Pay Adedi 600.000.000
Agirhklandirilms Pay Degeri 20,34

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

7- Genel Degerlendirme ve Sonug:

Sirket’in degerlemesinde INA Y 6netimine %50, kendi iginde esit agirliklandirilan Piyasa Carpan Yonetimine %50 agirlik verilmis
olup, 12.204.187.538 TL 6zsermaye degerine ulagilmigtir. Buna gore, ¢ikarilmig sermayesi 600.000.000 TL olan Sirketin %20
halka arz iskontosu sonrasinda piyasa degeri 9.763.350.031 TL pay basina deger ise 16,27 TL olarak hesaplanmustir.

Kayseri Seker Fabrikas1 A.S. / Halka Arz Ozeti ( TL)
Halka Arz Oncesi Sirket Degeri 12.204.187.538
Halka Arz Iskontosu %20
Halka Arz Iskontolu Sirket Degeri 9.763.350.031
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 600.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 16,27
Sermaye Artirimi Orani %17,70
Sermaye Artirimi ( Pay Adedi) 106.000.000
Sermaye Arturumu ( TL Tutar) 1.724.620.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 106.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.724.620.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 706.000.000
Halka Aciklik Orani %015,01

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sonug olarak,

o Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin yatirimerya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarm, kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme

yapmalarina olanak verecek ol¢lide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e  Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt ici ve yurt dist carpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet

konularmin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemine yer
verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarmin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat seviyesine olan etkisinin

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
g ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina a garanti edil

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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gozlenmesine katki sagladigi,

e Degerlemede kullanilan “Piyasa Carpanlari” ve Indirgenmis Nakit Akimlari yontemlerinin %50 - %50 olarak
agirhiklandirilmasini uygun bulmaktayiz. Ote yandan,

e Piyasa Carpanlarinda kullanilan ve F/K, PD/DD ve FD/FAVOK ve FD/Satisalar carpanlarmin degerleme ¢alismasinda
kullanimini uygun bulmaktayiz.

e Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansitmig
oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %20 seviyesinde uygulanan iskonto orantyla 16,27 TL seviyesinde tespit edilen hisse bagma fiyat diizeyinin makul
oldugunu uygun bulmaktayiz.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




N Kayseri Seker Fabrikasi A.S.

O FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 10 Mayis 2023
apita
CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirom danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg: 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 karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan almmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirrm 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
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim bankacilig
ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm 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 yatirim 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 turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




