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1. Raporun Amaci

Isbu rapor; Durukan Sekerleme Sanayi ve Ticaret A.S. (“Durukan” veya “Sirket”) 06.09.2024
tarihinde yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda belirlenen halka arz fiyat1 ile paylarin borsada
islem gormesinin ardindan gegen alt1 aylik stirede olusan pay fiyatiyla arasindaki farkin Seri:
VII No: 128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 4. Fikras1 kapsaminda degerlendirilmesi amaci ile

yazilmustir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun (“SPK”) 22.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VII,
No: 128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 4. Fikras1 uyarinca; paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit
raporunu hazirlayan halka arzda satisa araciik eden kurulusun, paylarin borsada islem
gormeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gormeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmas: ve ikinci rapor ile ilk rapor
arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyat:
arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur.
Ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak {i¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cercevesinde hazirlanan
raporlarin KAP’ta ortakliga iliskin bolumde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili

kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.
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2. Halka Arz Fiyat Tespit Raporu Ozeti
2.1. Degerleme Yaklasimi1
06.09.2024 tarihinde www.kap.org.tr'de yayimlanan Fiyat Tespit Raporu'nda Durukan’in

halka arz fiyat1 belirlenirken;

» Sirket'in 01.01-30.06.2024, 01.01-31.12.2023, 01.01-31.12.2022 ve 01.01-31.12.2021
donemlerine iliskin gelir tablolar1 ile 30.06.2024, 31.12.2023, 31.12.2022 ve 31.12.2021 tarihli

bilancolarma yer verilmistir.

» GSirket paylarmin degerinin tespit edilmesi amaciyla; Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) ve

indirgenmi@ Nakit Akimlar1 Analizi (“INA”) (Gelir Yaklasimz) yontemleri incelenmistir.

= Carpan Analizinde degerlendirmeye; BIST - Gida ve Icecek Endeksi (XGIDA)
kapsaminda islem goren ve rapor tarihi itibariyla 3 milyar TL ve iistti piyasa degerine
sahip olan sirketler dikkate alinmistir. Ayrica secilen sirketlere ek olarak Sirket ile
benzer faaliyet alanina sahip olmasi nedeniyle Kent Gida Maddeleri ve Sanayii Ticaret
A.S. ornekleme eklenmistir. Bu sirketler arasindan Anadolu Efes, 6rneklem dahilinde
dikkate alinan Coca Cola’y1 da iceren bir holding yapisinda olmasi sebebiyle
ornekleme dahil edilmemistir. BIST'te islem goren firmalara ek olarak yurt disi
piyasalarda islem goren Sirket ile benzer faaliyet alanina sahip secilmis sirketlerin
carpanlart bilgi amach sunulmus, ancak carpan analizi yontemi ile hesaplanan

degerde, yurt dis1 carpanlara agirlik verilmemistir.

Benzer sirketlerin FD/FAVOK c¢arpanlar1 28.08.2024 kapanis tarihi itibariyle
hesaplanmis, uc¢ degerler disarda birakilarak medyan degerleri kullanilmustir.
Hesaplamalarda; FAVOK tutarlar1 negatif olan sirketler ile FD/FAVOK c¢arpani
25,0’ten biiytik olan sirketler degerlendirme dis1 birakilmistir. S6z konusu ug deger
seviyeleri; piyasada islem goren benzer sirketlerin carpan degerlerinin medyan

degerini onemli 6lgtide asan seviyeler dikkate almarak belirlenmistir.

* Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) Yéntemi kapsaminda 2024 - 2030 donemlerini

iceren projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti gerceklestirilmistir.

2.2. Degerleme Sonucu

Carpan Analizi yontemine %50, indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi %50 agirlik verilerek
Durukan Sekerleme’nin 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.
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http://www.kap.org.tr/

Sirket
Degeri

Birim Pay
Agirlik  Degeri -
TL

Degerleme Yontemi Milyon

TL

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 2.514 25,14

Carpan Analizi 2.350 50% 23,50

FD/FAVOK 2.350 100% 23,50

Agirliklandirilmis Sirket Degeri 2.432 100% 24,32
Halka Arz Iskontosu 30%

Halka Arz Sirket Degeri 1.700 17,00

3. Halka Arz Sonras1 Durukan Paylarinin ve Borsa Istanbul’un Performansi

Sirket paylari, 17 Eyliil 2024 tarihinde pay bagma 17,00 TL fiyatla Borsa Istanbul'da islem
gormeye baslamistir. Sirket paylarmin 22.07.2025 borsa kapanus fiyati1 15,22 TL'dir. Buna gore;
halka arz fiyat1 olan 17,00 TL baz alindiginda pay fiyatinda %10,5 deger diistisi soz

konusudur.

Asagidaki grafikte BIST-100 endeksinin, paylarin islem gérmeye baslamasindan onceki ilk is
giinii olan 16 Eyliil 2024 tarihli kapanis seviyesi ve Sirket paylarinin halka arz fiyat: %100
olarak kabul edilerek, fiyatlarda meydana gelen degisimler ytizdesel olarak karsilastirilmistir.
Ayni tablolarda Durukan paylarinin islem hacmine de yer verilmistir. Buna gore; Sirket
paylart halka arzdan sonra en ytiksek 22,60 TL, en dustik 11,80 TL kapanis seviyelerini

gormiuistiir. S6z konusu fiyat seviyeleri halka arz fiyatina gore sirastyla %32,9 artis ve %30,6

diistis ifade etmektedir.
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Halka arzdan bu yana; BIST-100 Endeksi %10,8 artarken, ayn1 donemde Durukan paylarinda
%10,5 seviyesinde fiyat diisiisti meydana gelmistir. Buna gore Sirket paylarinin BIST-100

Endeksi'ne gore goreceli getirisi -%19,2 seviyesindedir.
4. Halka Arz Sonras1 Onemli Gelismeler
Sirket;

e 24.09.2024 tarihinde mevcut iiretim tesislerime ek, makine ve ekipman alimina yonelik
yurt i¢i ve yurt dis1 firmalari ile goriismelere baslandigini,

e 24.09.2024 enerji giderlerinin minimize edilmesi amaciyla GES yatirimi ile ilgi
miihendislik ve miisavirlik firmalari ile goriismelere baslandigini,

e 26.12.2024 tarihinde GES yatirimi kapsaminda gat1 giiclendirme islemleri icin anlasma
yapildigmn,

e 12.03.2025 tarihinde cat1 GES yatiriminin tamamlandigini,

e 13.03.2025 tarihinde mevcut {iretim tesisinin yaninda yer alan 4.763,07 m? ilave alanin
biiytime stratejisi cercevesinde satin alinmasi i¢in ASO 1. Organize Sanayi Bolgesi ile
goriismelere baslandigimn,

e 14.03.2025 tarihinde yurtdisi menseili bir firmadan yiiksek katma degerli ve inovatif
bir tirtin tiretmek amaciyla 357.975 EUR tutarinda bir hat siparis edildigini,

e 17.03.2025 tarihinde Almanya merkezli sektorde ileri gelen sekerleme firmasi ile siparis
sozlesmesi imzalandigimn,

e 09.04.2025 tarihinde yurt dis1 pazarlarda etkinligini artirmak amaciyla; Ingiltere ve
Galler'de, Sirket'in %90 pay sahibi oldugu "A2Z CONFECTIONERY LTD" unvanli yeni
bir sirket kuruldugunu,

e 23.05.2025 tarihinde, ABD’de; sermayesinin %851 Durukan Sekerleme’ye %15
ABD'’de yerlesik gercek kisiye ait olan MAGICAL CONFECTIONS LLC unvanl yeni
bir firmanin kuruldugunu,

e 2025 Agustos ve Kasim aylarinda iki taksitle 6denmek tizere tizere pay basina briit
0,065 TL kar pay1 dagitilmasmin 29.05.2025 tarihli Genel Kurul'da oy birligiyle
onaylandigni,

e 27.06.2025 tarihinde JCR Avrasya Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanan kredi

derecelendirme raporunu,
e 06.09.2024 tarihinde halka arz izahnamesi yayimlanmasi sirasinda 2024 /06 donemine
iliskin finansal tablolarmni,

e 29.10.2024 tarihinde 2024 /09 dénemine iliskin finansal tablolarin,
e 27.02.2025 tarihinde 2024 /12 dénemine iliskin finansal tablolarin,
e 30.04.2025 tarihinde 2025/03 dénemine iliskin finansal tablolarin,
e 09.11.2024, 11.03.2025 ve 12.05.2025 tarihlerinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde

esas alinan varsayimlara iliskin gerceklesme ve degerlendirme raporunu,
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04.11.2024 tarihinde Sermaye Artirrmindan Elde Edilen Fonun Kullanimina fliskin

Raporu,

KAP’ta agiklamustir.

5. Degerlendirme

17 Eyliil 2024 tarihinde pay basina 17,00 TL fiyatla Borsa Istanbul’da islem gormeye baglayan

Durukan paylari, en yiiksek seviyesini 19 Eyliil 2024 tarihinde gormiis olup 22.07.2025

tarihinde 15,22 TL fiyat ile kapanmustir. Halka arzdan bu yana gecen 10 aylik stire iginde Sirket

paylarinda meydana gelen fiyat artis ve azalislar1 ile mevcut fiyat seviyesinin olusmasi

tizerinde rol oynayan onemli faktorler yukarida listelenen KAP agiklamalarindan da

gortilebilecegi tizere 6zetle;

Aciklanan mali tablolarda yer alan finansal sonuclarin 6nceki donemlere gore
gosterdigi performans,

Tamamlanan ¢at1 GES yatirimu,

Verilen tiretim hatt1 siparisi,

Mevcut tretim tesisinin yanindaki 4.763,07 m? alanin satin alinmasi amaciyla
gortismelere baslanmasi,

Sirket tarafindan aciklanan yeni ihracat ve satis anlasmasi,

Thracat pazarinda etkinligi artirmak amaciyla ABD’de ve Ingiltere’de gerceklestirilen
yeni sirket kurulumlari,

Genel Kurul’'da alman kar pay1 dagitim karari,

Sirket’in yatirimcilar tarafindan bilinirliginin artmasi,

olarak degerlendirilmektedir.
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