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UYARI: isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi 29. maddesine
istinaden Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan Durukan Sekerleme Sanayi ve
Ticaret A.S. paylarinin halka arzi kapsaminda Deniz Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatirrm kararlarinin ilgili ihraggi bilgi dokimani ve sermaye piyasasi araci notu
incelenmesi sonucu veriimesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolayr Ahlatci Yatirm Menkul Degerler A.$. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.
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1. HALKA ARZ DETAYLARI

ihrag Eden Sirket

Durukan $ekerleme San. ve Tic. A.S.

Konsorsiyum Lideri

Deniz Yatirnrm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yapisi

Sermaye Artirnmi 32.500.000 Ortak Satisi: 10.000.000

Pay Satisi Yapan Ortaklar

Ugur Durukan:5.000.000 adet Mahmut Nedim Durukan: 3.750.000
Mehmet Ertugrul Durukan: 1.250.000 adet

Halka Arz Miktari

42.500.000 adet

Halka Arz Oncesi Sermaye

100.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye

132.500.000 TL

Halka Ag¢iklik Orani 32,07%

Fiyati 17,00 TL

Halka Arz Biiyiikligii 722.500.000 TL
islem Gorecegi Pazar Yildiz Pazar
Talep Toplama Tarihi 11-12 Eylal 2024
Hisse Kodu DURKN

Halka Arz iskontosu 30%

Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Taahhiitler ihraggi

Katilim Endeksi Uygun

Fiyat istikran

Brut Halka Arz Gelirinin %11,765'i ile en fazla 15 guin sure ile yapilmasi planlanmaktadir.

Taahhiitler

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa'da islem
gormeye baslamasindan itibaren 1 yil boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirrmi yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarini artirmayacagini, yeni bir satis
veya halka arz yapilmasina yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa'da islem gérmeye
baslamasindan itibaren 1 yil boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin dolagsimdaki pay miktarinin
artmasinda yol agacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhit
etmigtir.
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2. SIRKETIN FAALIYETINE iLiSKIN BILGILER

Durukan Sekerleme Sanayi ve Ticaret A.S. gida ve sekerleme sektérinde sert sekerleme lolipop, sert
sekerleme bonbon, yumusak seker, sivi sekerleme, cikolata kategorilerini iceren sekerleme Uretimi ve
satisinda faaliyet gostermektedir.

12 Eyliil 2023

Sirket Ankara’da Sincan 1.0Organize Sanayi Bdlgesinde 19.802 m2 arsa alaninin Gzerine kurulu yaklasik
31.000 m2 kapal alana sahip muilkiyeti kendisine ait Gretim tesislerinde ve pazarlama satis faaliyetlerinin
yuritildtgi istanbul Subesinde 30.06.2024 tarihi itibariyle toplam 336 calisani ile faaliyetlerine devam
etmektedir. Sirket'in 2014 yilinda insa edildiginde, toplam 5.000 ton/yil trin Gretme kapasitesine sahip olan
uretim tesisi, 30.06.2024 itibariyla yillik 6.000 ton/yil top lolipop imalati, 2.000 ton/yil yassi lolipop imalati, 3.500
ton/y1l bonbon sekerleme, 2.500 ton/yil ¢ignenebilir draje kaplanmis sekerleme, 6.500 ton/yil yumusak seker,
200 ton/yil butik cikolata ve 2.000 ton/yil sivi sekerleme olmak Gzere toplamda 22.700 ton/yil Uretim kapasitesi
bulunmaktadir. Sirket 2023 yilinda toplam 42 Ulkeye ihracat gergeklesmigtir.

inracatta en yiiksek paya sahip iilke Bosna Hersek, Amerika Birlesik Devletleri ve ingiltere’dir. Bu (lkelerin
ihracattaki toplam payi %81,63 seviyesindedir.2024 yilinin ilk yarisi itibariyle toplamda 30 farkli Glkeye ihracat
gerceklestiriimistir. Sirketin yurt disinda basta Rusya, Moldova, Gurcistan, Kirgizistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri olmak Uzere ¢esitli Ulkelerde distribiitérliik sézlesmesi ile ¢calistigi distribiitérleri bulunmaktadir.

Bunun disinda Sirket'in Avrupa, Orta Dogu, Uzak Dogu, Afrika ve Bagimsiz Devletler Toplulugu Ulkelerine
satislari bulunmaktadir. Sirketin tescilli marka haklarina dayal Grtnleri Jox, Pixi, MOM, Warning ve Super
Duper ana markalar altinda toplanmistir. Markalarin pazarlama stratejileri, triin portféyl ve satis kanallar
marka stratejilerine bagl olarak yénetiimektedir. Sirketin ana faaliyet konusu olan sekerleme Urinlerine olan
talep, geng ve hizli buylyen nifus, turist sayisindaki artis ve geleneksel aliskanliklar sebebi ile blylimektedir.
Sekerleme Urinleri, dini bayramlarda, kutlamalarda, diugun térenleri gibi toplu etkinliklerde en yaygin hediye
olarak kullaniimaktadir.

Dunyadaki trendleri takip ederek tliketici odakli trlin gruplarini Gretme kabiliyeti, farkh pazarlarin ihtiyaclarina
uygun UrUnleri sunabilmek, 6zel pazarlama stratejileri ile sekerleme sektdriine olan olumsuz yargilarin dogru
sekilde izah edilmesi, urin formulasyonlarinin tlketici talebini artiracak tuketici talebini artiracak igerik
bilesenleri ile Uretiimesi, Ar-Ge faaliyetleri ile daha yenilik¢i Grunlerin tasarlanmasi sonucunda sekerleme
pazarl buyumuUstir. Sirket bu trendleri yakindan takip ederek degisen tlketici ihtiyacglarini hizla
karsilayabilecek pazardaki rekabet gucu yuksek firmalar arasinda bulunmayi vizyon edinmigtir.
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3. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik
Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri (%)

Uretim Kapasitesini Artirici Yatirimlar ve/veya Giines

Enerjisi Yatirimi 40-45
isletme Sermayesi ihtiyaglarinin Karsilanmasi 35-40
Finansal Borglarin Odenmesi 15-25
Toplam 100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4. HALKA ARZ ONCESI VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

Ortagin Unvani Grubu Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
TL % TL Yo
Ugur Durukan A 15.000.000 15,00 15.000.000 11,32
B 35.000.000 35,00 30.000.000 22,64
Mahmut Nedim Durukan A 13.500.000 13,50 13.500.000 10,19
B 31.500.000 31,50 27.750.000 20,94
Mehmet Ertugrul Durukan A 1.500.000 1,50 1.500.000 1,13
B 3.500.000 3,50 2.250.000 1,70
Halka Agik Kisim B - - 42.500.000 32,08
Sermaye 100.000.000 100,0 132.500.00 100,0
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Nakit ve nakit benzerleri 29.186.696 31.316.541 25.882.845 39.790.036
Finansal varliklar 1.844.237 161.988 7.913.832 1.590
Ticari alacaklar

- lligkili taraflardan 18.016.138 ) ) 231.453
alacaklar
- lliskili olmayan 423.032.496 312.273.669 114.849.839 96.387.548
taraflardan alacaklar
Diger alacaklar

- lligkili taraflardan 990.711 755,508 ) ]
alacaklar

- lligkili olmayan
taraflardan 9.384.094 9.884.059 15.516.549 16.548.748
alacaklar
Stoklar 397.956.377 380.731.345 290.991.037 93.659.396
Pesin 6denmis giderler 14.155.977 19.549.098 88.232.303 19.047.504
Cari dénem vergisiyle
ilgili - - - 36.946
varhklar
Diger donen varliklar 48.369.387 39.943.831 31.442.891 12.596.775
Toplam donen varliklar 942.936.113 794.616.129 574.829.296 278.799.996
Diger alacaklar

- lliskili olmayan
taraflardan 129.737 133.556 186.600 107.941
alacaklar
Maddi duran varliklar 821.080.451 814.885.076 797.312.492 836.347.159
Maddi olmayan duran 34.302.484 33.351.285 31.659.491 34.996.893
varlhklar
Toplam duran varliklar 855.512.672 848.369.917 829.158.583 871.451.993

AHLATCI YATIRIM ARASTIRMA

TOPLAM VARLIKLAR

1.798.448.785

1.642.986.046

1.403.987.879

1.150.251.989

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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30 Haziran
KAYNAKLAR 2024 31 Aralik 2023 31 Aralik 2022 31 Aralik 2021
Kisa vadeli borglanmalar 8.306.811 106.621.992 63.676.161 13.098.791
Uzun vadeli borglanmalarin
kisa 359.627.343 127.309.656 153.325.772 120.784.325
vadeli kisimlari
Kisa vadeli finansal kiralama
37.662.020 29.319.977 14.680.075 4.702.708
borglari
Diger finansal yukumlultkler 330.989 1.652.950 1.525.688 2.060.061
Ticari borglar
- lligkili taraflara borglar - - 203.474 -
- lligkili olmayan
taraflardan 223.161.223 226.691.018 88.865.734 9.492.978
Borglar
Diger borglar
- lligkili taraflara borglar 292.172 1.055.195 - -
- lligkili olmayan taraflara
5.967.019 4.907.027 11.720.010 1.452.015
Borglar
Calisanlara saglanan
faydalara iliskin borglar 16.257.545 12.009.833 8.288.552 4.971.184
Ertelenmis gelirler 33.385.748 38.277.969 96.326.301 4.281.616
Kisa vadeli kargiliklar
- Calisanlara saglanan
faydalara iligkin kisa vadeli
Karsiliklar 1.992.820 2.485.736 2.827.197 1.917.291
- Diger kisa vadeli
karsiliklar 2.563.800 1.465.688 705.402 690.274
Diger kisa vadel 2.725.799 2.282.907 1.351.451 942.227
yukumlalukler
Kisa vadeli ylikiimliiliikler 692.273.289 554.079.948 443.495.817 164.393.470
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Uzun vadeli borglanmalar 36.749.857 77.243.448 45.711.820 102.977.131
Kisa vadeli finansal 18.871.595 33.223.478 26.353.524 12.064.035
kiralama borglari
Uzun vadeli karsiliklar

- Calisanlara saglanan
faydalara iliskin uzun 4.774.190 2.474.713 3.190.029 3.644.393
vadeli karsiliklar
Ertelenmis verg 109.183.790 55.843.608 59.640.025 92.923.091
yakimlalaga
Uzun vadeli 169.579.432 168.785.247 134.895.398 211.608.650
yukiumluliikler
Odenmis sermaye 100.000.000 100.000.000 35.000.000 35.000.000
Sermaye duzeltmesi 401.665.341 401.665.341 385.587.857 385.587.857
olumlu farklar
Kar ve zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger
kapsamli gelirler ve giderler

- Duran varliklar
yeniden 409.203.959 409.203.959 397.621.940 412.302.913
degerleme artislari
- Tanimlanmis fayda
planlarinin yeniden &l¢iim
kazanclari / (kayiplari) -140.162 499.132 -184.594 -1.738.412
Kardan ayrilmig
kisitlanmisg 11.362.863 6.748.495 1.833.183 1.833.183
yedekler
Gegmis yil (zararlari) -2.610.444 -80.254.521 -58.735.672 -71.735.307
Net dénem kari 17.114.507 82.258.445 64.473.950 12.999.635
OZKAYNAKLAR 936.596.064 920.120.851 825.596.664 774.249.869

TOPLAM KAYNAKLAR

1.798.448.785

1.642.986.046

1.403.987.879

1.150.251.989

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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6. GELIR TABLOSU
(TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 2023/06
Hasilat 489.076.277 | 813.871.952 | 978.886.263 | 411.997.684
Satiglarin Maliyeti (-) 393.409.381 |651.791.420 |644.694.469 | 326.060.667
Brut Kar/(Zarar) 95.666.896 162.080.532 | 334.191.794 | 85.937.017
Genel Yonetim Giderleri (-) 19.346.302 30.025.175 64.246.173 26.336.608
Pazarlama, Satig ve Dagitim 38.428.302 52.133.664 75.050.402 34.171.940
Giderleri (-)
Arastirma ve Gelir Giderleri (-) 5.352.328 2.763.006 3.744.630 2.702.221
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler | 53.769.255 43.423.388 62.360.816 32.408.791
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler | 37.977.958 64.719.442 55.481.854 23.632.527
()
Esas Faaliyet Kari 48.330.952 55.862.633 198.029.551 | 31.502.512
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 16.416 119.499 6.824.313
Finansman Faaliyetleri Oncesi 48.330.952 55.876.049 198.149.050 | 38.326.825
Faaliyet Kari
Finansman Gelirleri 1.712.814 1.909.897 2.255.924 2.202.432
Finansman Giderleri (-) 82.092.109 62.401.451 138.150.453 | 72.038.439
Net Parasal (Kayip)/Kazang 45.289.803 49.043.473 7.410.091 4.970.293
Vergi Oncesi Kari 13.241.460 44.430.968 69.664.612 36.479.475
Doénem Vergi Gideri - 5.951.991 2.075.217 1.453.183
Ertelenmis Vergi Gideri 241.825 25.994.973 14.669.050 46.188.395
Doénem Karni 12.999.635 64.473.950 82.258.445 8.255.737
Kaynak: Fivat Tespit Raporu
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7. DEGERLEME OZETIi

indirgenmis Nakit Akimlari analizi ve Carpan Analizi Yéntemleri kullanilarak sirket degeri
hesaplanmistir. Toplamda indirgenmis Nakit Akimlari Analizine %50, Carpan Analizi 'ne %50 agirlik
verilmigtir. Sirketin toplam degeri 2.432.000.000 TL ve birim pay degeri 24,32 TL olarak
hesaplanmistir. Bu degerlere %30 halka arz iskontosu uygulanarak Sirketin toplam degeri
1.700.000.000 TL olarak belirlenmis olup, birim basina pay degeri 17,00 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Yéntemi Sirket Degeri Milyon Agirlik Birim Pay Degeri-
(TL) TL

indirgenmis Nakit Akimlari

Analizi 2.514 50% 25,14
Carpan Analizi 2.350 50% 23,50
FD/FAVOK 2.350 100% 23,50
Adirliklandinimis Sirket Degeri 2.432 100% 24,32
Halka Arz iskontosu 30%

Halka Arz Sirket Degeri 1.700 17,00
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu (TL)
Nominal Sermaye Tutari 100.000.000

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 2.432.000.000

Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 24,32

Halka Arz iskontosu 30%

Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye

Degeri 1.700.000.000

Halka Arz Pay Fiyati 17
Kaynak: Fivat Tespit Raporu
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8. DEGERLENDIRME VE SONUC

v Durukan Sekerleme Sanayi ve Ticaret AS’'nin Deniz Yatirnrm Menkul Degerler
A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, yer alan bilgilerin netligi ve
kapsami agisindan agciklayici, tatmin edici verilerle desteklenmis oldugunu
dusunuyoruz.

v’ Fiyat Tespit Raporu'nda sirket ve sektér hakkinda sunulan bilgi ve verilerin
aclklayici oldugunu dusunuyoruz.

v' Durukan Sekerleme igin yapilan degerleme calismasinda indirgenmis Nakit
Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi ydntemleri kullaniimistir. indirgenmis
Nakit Akimlari ve Carpan Analizi Yontemlerine esit agirlik verilmis olmasini
temkinli bir yaklagim oldugunu degerlendiriyoruz.

v' Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu'nda, Durukan Sekerleme San. ve Tic. A.S. icin halka arz oncesi
O0zsermaye degeri Uzerinden, belirlenen %30 iskonto orani ve iskonto sonrasi
17,00 TL halka arz fiyatinin makul bir degerleme oldugunu disunUyoruz.
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Ahlatc Yatinm
arastirma departmani tarafindan
hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkdrler.

a
Hazirayan; Tongug ERBAS Genel MOdUr Yardimas
Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimas

Mersis No: 0010056453000026

@ GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirlik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasl Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ SUBELERIMIZ

istanbul Sanyer Sube

Saryer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

@ iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Biirosu

Soqgutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzo Cankaya /
ANKARA

Denizli Irtibat Blirosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvan Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz B&lum
Pamukkale / DENIZLI

Isparta Irtibat Biirosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez /
ISPARTA )

Istanbul Goktiirk Irtibat Blrosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i€ Kapi No: 36
34077 Eyupsultan / ISTANBUL

I1zmir Irtibat Burosu

Mansuroglu Mah, 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglan Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu / KONYA

Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikéy / istanbul

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar’’ Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi

Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir, Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir,
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