DURUKAN SEKERLEME SANAYI VE TICARET A.S.

HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU
(01.01.2025-30.06.2025)

21.08.2025




DURUKAN SEKERLEME SANAYi VE TiCARET A.S.
01.01.2025-30.06.2025 HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

ICINDEKILER

Sayfa
1. SIRKETI TANITICI BiLGILER 2
2. RAPORUN KONUSU 2
3. DEGERLEME ANALIZI....cooovtoiiirrresressessessessessessessssssssssssssssssssssssssssessessassssessssssesssssessssssssssssses 3
4. DEGERLENDIRME ve SONUC 4



DURUKAN SEKERLEME SANAYi VE TiCARET A.S.
01.01.2025-30.06.2025 HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

1. SIRKETI TANITICI BILGILER

Durukan Sekerleme San. ve Tic. A.S. (Sirket)’ni tanitic1 6zet bilgiler asagida verilmektedir:
e Ticaret Unvani: Durukan Sekerleme San. ve Tic. A.S.

e Merkez Adresi: Ahi Evran OSB Mahallesi Dagistan Cad. No:11 Sincan/ANKARA
e  Sube Adresleri:
o Uretim: Ahi Evran OSB Mahallesi Dagistan Cad. No:11 Sincan/ANKARA

o Istanbul Satis Ofisi: Mahmutbey Mahallesi 2414. Sokak YT BlokNo:5 Kat:6 i¢ Kap1 No:67 Tepe
Plaza Istog 34218 Bagcilar — Istanbul / Tiirkiye

e  Esas Sozlesme’nin “Ama¢ ve Konu” baslikli 3’lincii maddesinde belirtildigi lizere, Sirket agirlikli
olarak gida ve sekerleme sektoriinde sert sekerleme lolipop, sert sekerleme bonbon, yumusak seker,
sivi sekerleme, cikolata kategorilerini igeren sekerleme iiretimi ve satiginda faaliyet gostermektedir.

e  Kurumsal Internet Sitesi: www.durukan.com.tr
e Telefon: 0312 268 71 71
e Faks: 0312268 73 73

e E-posta: info@durukan.com.tr
e Kayithh Sermaye Tavani: 175.000.000 TL
e  (Cikanlmis Sermayesi: 132.500.000 TL

e Sermaye Piyasasi Araglarinin Islem Gordiigii Borsa / Pazar: Borsa istanbul A.S. Pay Piyasasi Ana
Pazar

e  Ticaret Sicil Miidiirliigii ve Sicil Numarasi: Ankara - 65768
e  Vergi Dairesi: Sincan Vergi Dairesi Midiirliigi, ANKARA

e  Vergi No: 320 000 20 83

2. RAPORUN KONUSU

Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul)’nun VII-128.1 sayil1 Pay Tebligi’nin 29.Maddesi’nin besinci fikrasinda
“Paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarimin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki iki yil
boyunca finansal tablolarimin kamuya agiklanmasini miiteakip on is giinii igerisinde, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igceren bir rapor hazirlamast ve sé6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP ta
yayimlanmast zorunludur. Bu yiikimliiliik orvtakhik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar icin bu yiikiimliiliik yonetim kurulu
tarafindan yerine getirilir.”” hiikmii yer almaktadir.

Sirketimizin 01.01.2025-30.06.2025 doénemine iliskin bagimsiz denetimden ge¢mis finansal raporlar1 08
Agustos 2025 tarihinde KAP’ta kamuya ac¢iklandigindan igbu Rapor, anilan Teblig hilkmii ¢ercevesinde halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarm 30.06.2025 tarihi itibariyle gergeklesip gerceklesmedigi,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri icermek amaciyla diizenlenmistir.

Kurul’un II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi hiikiimlerine uyum amaciyla Sirket Yonetim Kurulu’nun
01 Ekim 2024 tarihli toplantisinda, Yonetim Kurulu Komiteleri olusturulmus ve bu Komitelerin gorev esaslari
belirlenmigtir. Bu itibarla, Pay Tebligi’nin 29.Maddesi’nin besinci fikrasi uyarinca, isbu Rapor Sirketimiz “Denetim
Komitesi” tarafindan hazirlanmistir.
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3. DEGERLEME ANALIiZi

Durukan Sekerleme’nin pay basina degerinin tespit edilmesinde Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) ve indirgenmis
Nakit Akimlar1 Analizi (“INA”) (Gelir Yaklagimi) yontemine yer verilmistir.

Carpan Analizi kapsaminda Durukan Sekerleme paylarmin degerinin tespit edilmesinde; Firma Degeri/FAVOK
(FD/FAVOK) ¢arpani kullanilmistir. Séz konusu carpanlar 28.08.2024 kapamis tarihi itibariyle hesaplanmis, ug
degerler disarda birakilarak medyan degerleri kullanilmistir. Hesaplamalarda; FAVOK tutarlar1 negatif olan sirketler
ile FD/FAVOK carpam 25,0’ten biiyiik olan sirketler degerlendirme dis1 birakilmstir.

Carpan Analizi’nde degerlendirmeye; BIST — Gida ve igecek Endeksi (XGIDA) kapsaminda islem géren ve rapor
tarihi 28.08.2024 itibartyla yalnizca 3 milyar TL ve iistii piyasa degerine sahip olan sirketler dikkate alinmistir.
Ayrica segilen sirketlere ek olarak Sirket ile benzer faaliyet alanna sahip oldugundan Kent Gida Maddeleri ve
Sanayii Ticaret A.S. bu endeks ile ele alinan 6rnekleme eklenmistir. Bu sirketler arasindan Anadolu Efes, 6rneklem
dahilinde dikkate alman Coca Cola’y1 da igeren bir holding yapisinda olmasi sebebiyle Srnekleme dahil
edilmemistir.

BIST’te iglem goren firmalara ek olarak yurt dist piyasalarda islem goren Sirket ile benzer faaliyet alanina sahip
secilmig firmalarin ¢arpanlar1 bilgi amagli sunulmus olmakla birlikte ¢arpan analizinden hesaplanan degerde yurt
dis1 ¢arpanlara agirlik verilmemistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (Gelir Yaklasimi) yonteminde; 2024 — 2030 dénemlerini igeren projeksiyonlar
kullanilarak deger tespiti gerceklestirilmistir.

Degerlemede; paylarin ilk defa halka arz edildigi hesap doneminden baglamak iizere bes hesap donemine ait kurum
kazanglarma kurumlar vergisi oranmmin 2,0 puan indirimli uygulanmasi dikkate alinmamig ve projeksiyon
doneminde Ongdriilen fiyat degisimleri, kar marjlar1 ve isletme sermayesi seviyeleri, 2021 — 2024/06 donemleri
gerceklesmeleriyle uyumlu bir perspektif ile olusturulmustur.

Sonug olarak; Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Carpan Analizi yontemlerine gore Sirket Degeri
hesaplanmistir. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizine %50, Carpan Analizi’ne %50 agirlik verilerek Sirket
Degeri 2.432 milyon TL ve Birim Pay Degeri 24,32 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerlere %30 halka
arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri 1.700 milyon TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 17,00 TL
olarak belirlenmistir.

Sirket Degeri

Birim Pay Degeri -

Degerleme Ydntemi Milyon TL Agirhk TL

indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 2.514 50% 25,14

Carpan Analizi 2.350 50% 23,5

FD/FAVOK 2.350 100% 235

Agirhiklandirilmis Sirket Degeri 2432 100% 24,32
Halka Arz Iskontosu 30%

Halka Arz Sirket Degeri

indirgenmis Nakit Akislar:

Serbest Nakit Akimi1 2027T 2028T 2029T 2030T
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Net Satislar 39 46,3 52,9 58,3 60,6 61,8
Degisim 17,90% 18,60% 14,20% 10,30% 3,90% 2,00%
SMM -25,6 -30,1 -33,8 -37,3 -38,8 -39,6
Briit Kar 13,5 16,2 19 21 21,8 22,3
Briit Kar Maryji 34,50% 35,00% 36,00% 36,00% 36,00% 36,00%
FAVOK 8,5 10,8 13,2 14,8 15,5 15,8
FAVOK Marjt 21,90% 23,40% 25,00% 25,40% 25,50% 25,50%
Esas Faaliyet Karr** 6,9 9,1 11,5 13,3 14,1 14,5

*TMS 29 uygulanmis tutarlardir, SMM ve faaliyet giderlerinde amortisman dahil edilmemistir. 30.06.2024 TCMB
USD déviz satis kuruna (32,89 TL) béliinmdis tutarlardir.
**Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler dahil edilmemistir.

Sirket Deger Hesaplamasi Milyon USD ‘
2024/06 - 2030 Donemi SNA Bugiinkii Degeri (1) 30,5
Devam Eden (Sonsuz) Degerin Bugiinkii Degeri (2) 55,3
Firma Degeri (1+2) 85,7
Net Finansal Borg 13,1
Sirket Degeri — 30.06.2024 72,6
Sirket Degeri — 28.08.2024 73,9
28.08.2024 USD /TRY 34,02
Sirket Degeri- milyon TL 2.514

4. DEGERLENDIRME ve SONUC

Fiyat Tespit Raporu 28 Agustos 2024 tarihli olup Sirketimizin 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve
30.06.2024 donemleri igin hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporlari ile kamuya agik olan kaynaklardan edinilen
bilgilere ve Deniz Yatirim’in bulgularina, tahminlerine ve analizlerine dayanmaktadir.

Sirketimizin 01.01.2025-30.06.2025 hesap donemine iligkin finansal tablolar1 ise 08 Agustos 2025
tarihinde KAP’ta duyurulmus olup s6z konusu finansal tablolar gergevesinde Sirketimiz paylarinin halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesmesine iliskin degerlendirmelerimiz asagidaki tabloda
ozetlenmektedir:
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Projeksiyon Gergceklesen
Fiyat Tespit Raporu TMS 29 Uygulanms
2025/12 2025/06

(Milyon TL) Tutar (T*) Tutar (G**)
Hasilat 1.282,71 449,07 35,01%
Satislari Maliyeti (-) -841,98 -215,67 25,61%
BRUT KAR 444,02 2334 52,57%
Briit Kar Marji 34,50% 51,97%
Esas Faaliyet Kar1 226,94 163,07 71,86%
Esas Faaliyet Kar Marji 17,70% 36,31%
FAVOK 279,57 132,03 47,23%
FAVOK Marji 21,79% 29,40%

Sonug olarak; Sirketimiz halka arz edilirken tahmin edilen gelir projeksiyonlar1 dahilinde faaliyetlerine
devam etmekte olup ilgili tabloda 2025 yili projeksiyonu yil bazli alinmis olup gergeklesmeler 2025 yili ilk yarisina
aittir.

Saygilarimizla,

Durukan Sekerleme Sanayi ve Ticaret A.S.

Denetim Komitesi

Ozkan AYDIN Hamit KOKSEL

Denetim Komitesi Uyesi Denetim Komitesi Bagkant



