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Rapor Konusu

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5. maddesi geregince Soke
Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Soke” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde  esas alman varsayimlarin  gerceklesip  gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeler igeren isbu rapor, Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. Denetimden
Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

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 gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya a¢iklanmasini miiteakip
on is giinii i¢erisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin ger¢eklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamast ve soz konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar icin bu
viikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hiikmii yer almaktadir.

Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri ve Hesaplamalar

Sirket paylarinin halka arzina aracilik eden QNB Finans Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
(“QNB Finans Yatirim”) tarafindan 18.11.2022 tarihinde hazirlanan ve 23.12.2022 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayilanan fiyat tespit raporunda Sirket Degeri ile halka
arz fiyat1 varsayimlar ile tespit edilmis olup asagidaki sekilde sunulmustur.

1. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

INA degerlemesi kapsaminda Sirket’in 2022 yili son g¢eyrek ile 2027 yillar1 arasinda
olusturacagi nakit akimlar1 ve 2027 sonrasi i¢in nihai donem dikkate alinmistir. Sirket
tarafindan saglanan projeksiyonlar, iiriin kategorileri detayinda birim ortalama fiyat, satis
miktar1 ve briit karlilik verileri ile bagimsiz denetgi raporu verilerinden yararlanilmistir.

INA analizinde net bor¢ degeri ve indirgeme tarihi olarak gergeklesen verilerin bitis tarihi olan
30.09.2022 dikkate alinmstir.

INA analizine gore hesaplanan Firma Degeri 2.7 milyar TL ve Piyasa Degeri 2.9 milyar TL dir.

Bin TL

Indirgenmis Nakit Akimi Toplami 1.032.928
Devam Eden Biiyiime Orani 95,0
Indirgenmis Devam Eden Deger 1.678.149
Firma Degeri 2.711.077
Net Finansal Borg (net nakit) (285.958)

Piyasa Degeri 2.997.034



2. Carpan Analizi

Diger bir yontem olarak Carpan Analizi kullanilmistir. Sirket piyasa degeri FD/FAVOK
carpani yontemi kullamlmistir. FAVOK carpani sirketin operasyonel karliligini dikkate
almakta ve sirket degeri hesaplamasinda kullanilmaktadir. FD/FAVOK hesaplanirken 20,0x
iizeri ve 5,0x altindaki degerler u¢ deger olarak kabul edilip medyan hesaplamasinda dikkate
almmamistir. FD/FAVOK carpanlar yurtici ve yurtdisi benzer sirketlerin firma degerlerinin
30.09.2022 tarihinde sona eren 12 aylik dénem itibariyla elde ettikleri FAVOK tutarlaria
boliinerek hesaplanmis olup degerleme calismasinda Sirket’in 30.09.2022°de sona eren
hesaplanan 12 aylik FAVOK verisi kullanilmistir.

A. Yurtici Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Carpam ile Hesaplanan Deger

Yurti¢i benzer sirketlerin FD/FAVOK carpani medyani 10,3x olarak hesaplanmistir. Bu carpana gore
Sirket’in piyasa degeri 2.9 milyar TL olarak hesaplanmaktadir.

TL Deger
FAVOK 257.135.037
Yurtici Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpani Medyani 10,03x
Hesaplanan firma degeri 2.661.050.075
Net Finansal Borg (net nakit) (285.957.744)
Hesaplanan Piyasa Degeri 2.947.007.819

B. Yurtdisi Benzer Sirketlerin FD/FAVOK Carpam ile Hesaplanan Deger

Yurtdist benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpam medyani 9,9x olarak hesaplanmistir. Bu carpana gore
Sirket’in piyasa degeri 2.7 milyar TL olarak hesaplanmaktadir.

TL Deger
FAVOK 257.135.037
Yurtdist Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpan1 Medyani 9,6x
Hesaplanan firma degeri 2.478.033.616
Net Finansal Borg (net nakit) (285.957.744)

Hesaplanan Piyasa Degeri 2.763.991.360



Degerleme Analizi Sonuclari

Indirgenmis Nakit Akimlar1 yontemi ve Carpan Analizi yontemlerine gore bulunan degerlerin
UDS Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemlerinde belirlenen degerlerin farkliliklar
anlasilmasina iliskin olarak se¢im kriterleri tekrar degerlendirilmistir.

INA yontemine %30, piyasa bakis agisin1 da degerlemeye dahil etmek maksadi ile Yurtdisi
Carpan Degerine %35, Yurti¢i Carpan Degerine %35 agirlik verilmistir.

Yurti¢i ve yurtdisi benzer sirketlerin ¢arpan sonuclari ile ¢arpan analizi asagidaki sekilde

hesaplanmustir.
Degerleme Ozeti (TL) Piyasa Degeri
Agirliklandirtlmis Yurtigi Carpan Degeri 2.947.007.819
Agirliklandirilmis Yurtdisi Carpan Degeri 2.763.991.360
INA 2.997.034.372

Agirhiklandirilmis Piyasa Degeri

Agirhik %
35%
35%
30%

Agirhiklandirilmis
Piyasa Degeri

1.031.452.737
967.396.976
899.110.311
2.897.960.024

Bulunan agirliklandirilmis piyasa degeri 2.9 milyar TL olarak hesaplanmakta ve birim pay
degeri de 9,38 TL olarak hesaplanmaktadir. Hesaplanan piyasa degerine %20 halka arz
iskontosu uygulanmis, halka arz piyasa degeri 2.3 milyar TL ve halka arz birim fiyat1 7,50 TL

olarak belirlenmistir.

Degerleme Sonucu
Agirliklandirilmig Piyasa Degeri - TL
Odenmis Sermaye

Pay Basina Fiyat — TL

Halka Arz Iskontosu

Halka Arz Fiyat1 - TL

2.897.960.024
309.000.000
9,38

20%

7,50
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Degerlendirme ve Sonug¢

Sirketin Fiyat Tespit raporu 2022 y1l1 9 aylik gerceklesmelere gore hazirlanmis olup 23 Aralik
2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu {izerinden yayimlanmustir.

Sirketimizin 01 Ocak — 31 Mart 2023 ara hesap donemine ait asagida tahmini olarak verilen
degerler fiyat tespit raporunda yer alan 2023 yili1 12 aylik tahminleri mevsimsellik g6z ardi
edilerek Y4 alinarak hesaplanmuistir.

Buna gore; fiyat tespit raporunda tahmin edilen net satiglar %99,20 oraninda gerceklesmistir.
FAVOK tutar1 %102,12 oraninda tahmin edilenlerin iizerinde gerceklesmistir.

Bu kapsamda 01 Ocak — 31 Mart 2023 ara hesap dénemine ait tahmini ve ger¢eklesen veriler
asagidaki gibidir:

1C/2023 1C/2023 Gerc¢eklesme

Net Satlslar 929.174 921.745 (7.429,9) %99,20
FAVOK 88.641 90.518 1.877,9 %102,12
Saygilarimizla,

Denetimden Sorumlu Komite

Erdem Zorlu Prof. Dr. Vedat Ceyhan
Denetimden Sorumlu Komite Bagkam Denetimden Sorumlu Komite Uyesi



