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KISACA ULUSOY UN ULuUsoyun

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi; hububat ve bakliyattan mamul un, irmik, makarna ve biskivi gibi her tiirlii gida maddesinin
imalatini, ticaretini, ithalat ve ihracatini yapmak tizere 1989 yilinda kurulmustur. Ulusoy Un’un esas faaliyet konusu, bugday unu, kepek ve
diger yem hammaddelerin retimi, ticareti, yurt ici ve yurt disi satisi ile bugday basta olmak lizere gesitli tahillarin yurt igi ve yurt disi
ticaretidir.

Sirketin Samsun’da 500 ton/giin ve Corlu’da 400 ton/giin olmak tizere toplam 900 ton/giin bugday isleme kapasiteli iki fabrikasi (208.000
ton/yil un Gretimi) ve100.000 tondan fazla tahil stoklama kapasitesine sahip silo, depo ve serbest bélge depolari bulunmaktadir.

Ulusoy Un, 1995 yilinda ihracata baslamis ve bugiline kadar 80 tlkeye un ihracati gergeklestirmistir. 2014 yilinda Tiirkiye’de sektor ihracatinin
%5’ini gerceklestirmistir. 2015 yilinda agiklanan Tiirkiye ihracatgilar Meclisi verilerine gére; 2014 yilinda Tiirkiye’de en ¢ok ihracat yapan ilk
1.000 firmasi arasinda 513. sirada, sektdriinde ise 5. Sirada yer almistir. Toplam retimden satisi ile istanbul Sanayi Odasinin 2015’de
aciklanan verilerine gore Turkiye’nin 2014 yil en gok Uretim yapan sanayi kuruluslari arasinda 472. sirada, sektorinde ise 3. sirada yer
almistir.

Sirket, 28 Mart 2013 tarihinde SASBAS Samsun Serbest Bélgesi Kurucusu ve isleticisi A.S.'nin %17 hissesini satin almistir. Bu yatirim ile Ulusoy
Un, ozellikle transit yurt disi ticaretinin gelistirilmesi igin ihtiya¢ duyulan depolama ve lojistik alt yapiya sahip olan Karadeniz Bélgesi’ndeki en
stratejik noktalardan olan Samsun Serbest Bolgeye istirak ederek yonetiminde dnemli bir etkinlige sahip olmustur.

20.11.2014 tarihinde, Ulusoy Un halka arz olmus ve hisseleri Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamistir.

27.02.2015 tarihinde, sirketimize %100 oraninda bagh ortakhgi olarak kurulan, Ulidas Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk Anonim Sirketi ile
tarim sektoriniin gelecegi olarak degerlendirebilecegimiz Lisansli Depoculuk sistemine yatirim yapilmistir.
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YONETIM KURULU BASKANI'NIN MESAIJI @
’ uLusoyun

Degerli Ortaklarimiz,

25. faaliyet yilini tamamlayan Ulusoy Un, 1969 yilinda Ulusoy Gida ile
baslayip, ailemizin ve bu aileye katilan bitiin ¢alisma arkadaglarimizin
ticari hayatindaki birikimlerin getirdigi tecriibe, bilgi ve glivenle
yonetiliyor. Bu uzun yillar bizlere gok énemli degerler katti. Oncelikle
yaptigimiz isin, gidanin, bir insan igin ne kadar 6nemli oldugunu ve bunun
sorumlulugunu her seyden 6nde tutmayi 6grendik. Ulusoy gida grubu
calisanlari ve yoneticileri olarak, kendi tiiketimimize uygun gérmedigimiz
Urtnleri, Gretmemeyi ve satmamayi en 6nemli kuralimiz haline getirmis,
bunu glivenilir gida tedarikgisi olmanin vazgecilmez énceligi olarak
benimsemis bulunmaktayiz.

Her zaman yenilige acik, takim ruhuyla ¢alisan, katma deger yaratan
calisanlariyla; istikrar, kalite ve gliven prensiplerinden taviz vermeyen
yonetim anlayisiyla, Ulusoy Un hizla bilylimeye baslad. iste bu anlays ile
kuruldugunda 180 ton/giin olan kapasitesi, bugiin 900 ton/glin
seviyesine ulasti. Bu ¢alismalarinin ve misterilerinin 6diili olarak Ulusoy
Un, 1996 yilindan itibaren istanbul Sanayi Odasinin 1000 Biiyiik Sanayi
kurulusu siralamasinda yer almaya basladi, 2015 yilinda agiklanan verilere
gore ise Turkiye'nin en ¢ok liretim yapan 500 sanayi kurulusu arasinda
472. Sirada, sektoriimiizde ise 3. sirada yer almayi basardi. Nihayetinde,
2014 yil Kasim ayinda, Ulusoy Un, sektériinde ve Samsun ilinde, Borsa
istanbul’da hisseleri islem gérmeye baslayan ilk sirket olma basarisini
kazandi. Uzun yillarin emegi sonucu, bu gurura ulasilmasinda emegi olan
herkese siikranlarimi sunuyorum.

2015 yihnin ilk dokuz ayinda, sirketimiz satis hasilati hedeflerine paralel
bir faaliyet donemi gegirdi. Bir dnceki yilin ayni déneminde 27,0 milyon TL
olan esas faaliyet karini 29,3 milyon TL seviyesine yilikseltmeyi basardi.
Ulkemizin genel ekonomik durumu ve diinya ekonomisindeki problemler
nedeniyle, doviz kurlarinin dalgal oldugu, Amerikan dolarinin diger para
birimlerine karsi hizli deger kazandigi bir ddnemden gegtik. Bundan
sonraki donemi de dikkatle izliyoruz ve 6zellikle doviz pozisyonu
risklerimizi sinirlandirarak, sirketimizin bu belirsizdonemden en az
etkilenerek gegebilmesi igin galisiyoruz.

2015 yilinin ilk dokuz ayinda, sirketimiz satig hasilati
hedeflerine paralel bir faaliyet dénemi gegirdi. Bir
onceki yilin ayni doneminde 27,0 milyon TL olan esas

faaliyet karini 29,3 milyon TL seviyesine yiikseltmeyi cikarmaktir. Bu hedefler dogrultusunda, 2015 yilsonu hedeflerimize

Hedefimiz, glicimizii takim galismasindan alarak, alanlarinda deneyimli
tim galisma arkadaslarimizla ile birlikte ilkelerimizden, degerlerimizden,
hedeflerimizden 6diin vermeden, firmamiz faaliyetlerini global dlgege

bagardi. ulasmak icin, Ulusoy Un ailesi olarak var giiciimiizle calisacagiz.

Sirketimizin basarisinda emegi gegen, Ulusoy Un ailesine katilan ve
2015 yil sonu hedeflerimize ulagsmak igin, Ulusoy katilacak buttin ortaklarimiza, galisanlarimiza, musterilerimize ve
Un ailesi olarak var giicimiizle calisacagiz. tedarikilerimize tesekkdr ediyorum.

A

Giinhan Ulusoy
Yonetim Kurulu Baskani
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Sirketimiz 2015 yili ilk dokuz ay faaliyetleri
neticesinde, liretim ve ticari faaliyetlerinden 54,6
milyon tl briit kar ve 29,3 milyon TL esas faaliyet
kari elde etmistir. Bu basarili performans ile, briit
kar bir onceki yilin ayni donemine gore %19, esas
faaliyet karn %8 yiikselmistir.

Ulusoy Un 01.01.2015 - 30.09.2015 Ara Dénem Faaliyet Raporu

Degerli hissedarlarimiz,

Ulusoy Un, diinyaya kutsal ekmegin hammaddesi bugdayin yayildig
bu topraklarda dogdu. Ulkemizin bu gii¢lii tarihinden, insanlarindan
ve potansiyelinden dogan Ulusoy Un, gegen 25 yil icerisinde, hem
Ulkemizde, hem diinyada sektoriinde kendine dnemli bir yer edinmeyi
basardi. Simdi, bu degeri, birincil halka arzimizdan sirketimize ortak
olan 2700’den fazla hissedarimiz ile paylasmaktan gurur duyuyoruz.
Ulusoy Un, iki fabrikasinda toplam giinliik 900 ton’a ulasan Uretim
kapasitesiyle, 2014 yilinda, Tirkiye’nin yaptigi un ihracatinin %5’ini
gerceklestirdi, bu ihracatiyla sektoriinde 5. sirada yer aldi. Toplam
tretimden satisi ile istanbul Sanayi Odasinin 2015 yilinda agiklanan
verilerine gore ise Tlrkiye'nin en ¢ok tretim yapan 500 sanayi
kurulusu arasinda 472. sirada, sektoriinde ise 3. sirada yer aldi.

Hem ig, hem dis pazarda, misterilerimizin talepleri dogrultusunda,
kaliteden ve gida giivenliginden taviz vermeden, kosulsuz misteri
memnuniyeti anlayisiyla satislarimizi gergeklestirdik. Bunun
sonucunda, sirketimizin 2006 yilinda 61 milyon TL olan cirosu, 2014
yilinda 921.5 milyon TL seviyesine yilkseldi, 8 yilda ciromuz 15 kat
artarak, yillik ortalama %40 hasilat biylimesi gerceklestirebildik. 2015
yiliilk dokuz ayinda, satis hasilati, dnceki yilin ayni dénemine gore
%1,5 artarak 692,1 milyon TL oldu. 2015 yilsonunda hedefimiz 1
milyar TL'nin Gzerinde hasilat gergeklestirmektir.

Sirketimiz 2015 yili ilk dokuz ay faaliyetleri neticesinde, Uretim ve
ticari faaliyetlerinden 54,6 milyon tl briit kar ve 29,3 milyon TL esas
faaliyet kari elde etmistir. Bu basarili performans ile, brit kar bir
onceki yilin ayni dénemine gore %19, esas faaliyet kari %8
yukselmistir. Doviz kurlarinda gergeklesen hizli yiikselisten dolayi,
artan finansman giderleri, sirketimizin bu donem net kar rakamini
diisirmustdr. Riskin erken saptanmasi komitesinin yaptigi calismalar
ile, doviz kurlarindan kaynaklanan risklerimiz, faaliyetlere uygun
sekilde sinirlandiriimaktadir.

Sirketimizi sektériinde en Ustlere tagiyan ve bizlerden desteklerini
esirgemeyen musterilerimize ve ¢alisanlarimiza, halka arzimiz sonrasi
bize ortak olarak gliven veren degerli yatirimcilarimiza, tesekkir
ediyorum. 2015 yilinin da, sirketimiz igin kazang ve mutluluk
getirmesini diliyorum. 45 yili asan tecriibesiyle, Ulusoy Un,
ortaklarimiza, galisanlarimiza ve misterilerimize deger yaratmaya
devam edecek....

Mo

Kamil Adem
icra Kurulu Baskani



VIZYON VE MISYONUMUZ uLuUsoyun

ViZYONUMUZ

GUcumuzid takim ¢alismasindan alarak,
alanlarinda deneyimli tum galisma
arkadaslarimiz ile birlikte ilkelerimizden,
deg@erlerimizden, hedeflerimizden 6dun
vermeden, firmamiz faaliyetlerini global
Olcege cikarmaktir.

MISYONUMUZ

Misyonumuz, farkli musteri ihtiyaglarina
uygun saglikh Urunler Ureterek, rekabette
kazanan, sektordeki gelismeleri takip eden,
iletisime aclk, is ahlakindan ve kaliteden
taviz vermeyen bir firma olarak, sektorde

tercih edilen bir is ortagi olmaktir.
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STRATEJi VE HEDEFLER

uLusoyun
Stratejilerimiz
- Farkli Giretim noktalarimiz ile pazara
en yakin noktada olmak, en disik
lojistik maliyetler ile mUsteriye
Urdnlerimizi ulastirabilmek,
- Ham madde Uretim bolgelerinden
satin almalari dogru maliyetler ile
lojistik agidan en uygun Gretim
tesisine yonlendirmek,
- Uriin cesitlendirmesini artirarak,
tiketici taleplerinin tamamini
karsilayacak Griin gamina sahip
olmak,
- AR-GE ¢alismalari sonucu yeni
Uranler olusturup, marka haline
getirmek.

Hedeflerimiz

- Dagitim masraflarini azaltarak maliyetleri dislirmek,

- Uretim noktalarimizi artirarak, toplam kapasiteyi artirmak,
- Pazarin tamamina hitap etmek,

- Endustriyel ve tlketici pazarinin daha verimli segmentlerine
pazar payini artirmak.

Ozetle

Sektérimiizde pazar payi en yiksek firma haline gelmek.

Ulusoy Un 01.01.2015 - 30.09.2015 Ara Dénem Faaliyet Raporu e



ORTAKLIK YAPISI

®

uLusoyun
30.09.2015 Tarihi itibariyle Sirket Ortaklik Yapisi
ORTAGIN L PAY GRUPLARI TOPLAM
SIRA iMTiYAZ | TOPLAM ; .
No | ADI SOYADI | GRUP H'::\A“i’m | var/vok ADET NOMINAL NOMINAL PAY ORANI
UNVANI arfyo TUTAR (TL) TUTAR (TL)
A Nama Var 4.550.000 4.550.000,00 5,38%
Fahrettin
1 Ulusoy Nama Var 1.950.000 1.950.000,00 | 30.373.882,00 2,31% | 35,94 %
C Nama Yok 23.873.882 | 23.873.882,00 28,25%
A Nama Var 650.000 650.000,00 0,77%
Nevi
2 Ulevm Nama Var 1.300.000 1.300.000,00 7.780.756,00 1,54% | 9,21%
usoy
C Nama Yok 5.830.756 5.830.756,00 6,90%
Eren A Nama Var 3.900.000 3.900.000,00 4,62%
3 Giinhan Nama Var 1.300.000 1.300.000,00 | 12.699.375,00 1,54% | 15,04 %
Ulusoy c Nama Yok 7.499.375 7.499.375,00 8,88%
onur A Nama Var 650.000 650.000,00 0,77%
4 Erhan Nama Var 1.950.000 1.950.000,00 | 10.023.684,00 2,31% | 11,86 %
Ulusoy C Nama Yok 7.423.684 |  7.423.684,00 8,78%
Kamil
5 Ad C Nama Yok 26.941 26.941,00 26.941,00 0,03% | 0,03%
em
Mithat
6 rthat - c Nama Yok 95.362 95.362,00 95.362,00 0,11% | 011%
Denizcigil
7 :a"‘a Atk C | Hamiline | Yok 23.500.00 23.500.00,00 | 23.500.00,00 | 27,81% | 27,81%
Isim
TOPLAM 84.500.00 84.500.00,00 84.500.00,00 | 100,00% | 100,00 %
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YONETIM KURULU VE KOMITELER uLuUsoyun

GUNHAN ULUSOY
Yénetim Kurulu Baskani

1981 yilinda Samsun’da dogmustur. Samsun Anadolu Lisesinden 1999 yilinda mezun olan
Giinhan Ulusoy, yiiksek grenimini Bogazici Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi
isletme Bolimii’nde 2003 yilinda, yiiksek lisansini ise 19 Mayis Universitesi Tarim Ekonomisi
Bolimi’'nde 2014 yilinda tamamlamistir. 2003 yili Temmuz’unda Ulusoy Un Sanayi’'nde, ihracat
boliminde is hayatina baslamistir. 2004 yili Temmuz ayinda Genel Midirliik gérevine getirilen
Ulusoy, bu gorevini 2010 yili Ekim ayina kadar strdlrmistir. 2010 yili Ekim ayindan itibaren,
sirketin icra Kurulu Bagkani olarak gérevini siirdiirmds, sirketi 2014 yili sonunda halka acik hale
getirmistir. 2015 yili Mart ayinda gergeklestirilen genel kurulda, Ulusoy’un Yonetim Kurulu
Baskanhgina tg yil igin segilmistir. Ayni zamanda 2008 yilindan itibaren Samsun Serbest Bolgesi
isletici A.S. (SASBAS) Yénetim Kurulu Uyeligini siirdirmektedir. Bircok sosyal ve mesleki
dernegin de Uyesi olan Giinhan Ulusoy, halen Tirkiye Un Sanayicileri Federasyonu Yénetim
Kurulu Baskanhgi, Karadeniz Bolgesi Un Sanayicileri Dernegi Yonetim Kurulu Baskanligi,
Karadeniz Hububat Bakliyat ve Yagl Tohumlar ihracatgilar Birligi Yonetim Kurulu Bagkan
Yardimciligl ve Samsun Ticaret Borsasi Yonetim Kurulu Baskan Yardimciligi gérevlerini
surdirmektedir.

KAMIL ADEM
Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi ve icra Kurulu Baskani

1965 yilinda Amasya’da dogmustur. 1984 yilinda 19 Mayis Universitesi Meslek Yiiksekokulu
iktisat Muhasebe Onlisans Bélimii’nden mezun olmustur. is hayatina 1987 yilinda Hasanusta
Gida San. ve Tic. A.S."de Muhasebe Mudurligu ile baglamistir. 1993 yilindan itibaren Ulusoy Un
A.S.”de Muhasebe-Finans ve Satis bolimlerinin basinda gorev almistir. 1998 yilindan itibaren
firmanin Genel Mudirl pozisyonunda 2004 yili temmuz ayina kadar devam etmistir. 2004 yili
sonlarindan 2006 yil baslarina kadar un sektériinde faaliyet gosteren Birsan Birlik A.S.’de Yurtigi
ve Yurtdigi Pazarlama Muduri olarak gérev yapmistir. 2006 yilinda yine un sektdriinde faaliyet
gosteren Bafra Eris Un Yem Gida A.S.’de Fabrika MidurlGgi’ne baslamistir. 2010 yilinda Ulusoy
Un A.$'nin Genel Midiirii pozisyonunda goreve baslamistir. 2015 Mart ayi itibari ile icra Kurulu
Bagkani ve Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi olarak gérevine devam etmektedir.

SALiH ZEKi MURZIOGLU
Yénetim Kurulu Uyesi

1959 yilinda Samsun’da dogmustur. ilk ve ortaokul tahsilinden sonra Samsun Ticaret Lisesi’ni
bitirdi. Daha dnce, Samsun Ticaret ve Sanayi Odasinda Meclis liyesi, Yonetim Kurulu Uyesi gibi
gorevlerde yer aldiktan sonra, 2009 yilinda Samsun

Ticaret ve Sanayi Odasi’nin Yonetim Kurulu Baskanligina segilmistir, halen Yonetim Kurulu
Baskanligi gorevine devam etmektedir. Samsun’un is hayatini her platformda en iyi sekilde
temsil eden, sanayicinin ve ticaret kesiminin onderligini basari ile yerine getiren Murzioglu, bu
basarilarinin bir sonucu olarak, 2013 yilinda gergeklestirilen TOBB Genel Kurul segimlerinde
TOBB Ydnetim Kurulu Uyeligine secilmistir.

Salih Zeki Murzioglu, Samsun Merkez OSB Yonetim Kurulu Baskanligi, Samsun Kavak OSB
Yoénetim Kurulu Bagkan Vekilligi, Samsun Gida OSB Yonetim Kurulu Baskanligi, Samsun TEKMER
Danisma Kurulu Uyeligi, SABEK A.S. Yénetim Kurulu Uyeligi ve Biyiik Anadolu Lojistik
Organizasyonlar A.S. Yénetim Kurulu Uyeligi, ve Ulusoy Un A.S. ydnetim kurulu tiyeligi
gorevlerine de devam etmektedir.
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YONETIM KURULU VE KOMITELER uLuUsoyun

PROF. DR. VEDAT CEYHAN
Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi

1968 yilinda Sakarya’da dogmustur. ilk ve ortadgrenimini Sakarya’da tamamlayan Vedat
Ceyhan, yiiksekdgrenimine Ankara Universitesinde devam etmistir. 1989 yilinda Tarim
Ekonomisi Bolim{’'nden mezun olan Ceyhan, akademik hayatina, 1993 yilinda Ondokuz Mayis
Universitesi Tarim Ekonomisi B&liimii’nde arastirma gérevlisi olarak baglamistir. Ankara
Universitesi Tarim Ekonomisi B&limii’nde Yiiksek Lisansini 1994 yilinda, Doktorasini 1998 yilinda
tamamlamistir. 1999 yilinda Yardimci Dogent olan Ceyhan, 2005 yilinda Dogent olmustur. Yurt
ici yurt disi bircok projede yer alan, yerli yabanci birgok dergide makaleleri yayinlanan Ceyhan,
2010 yilinda Profesér unvanini almistir. Halen Samsun Ondokuz Mayis Universitesi Tarim
isletmeciligi Anabilim Dali B&liim Baskanligi gérevini siirdiirmektedir.

2013 yilindan itibaren; Ulusoy Un A.S. Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyesi olarak gérev almistir.

KEMAL KiTAPLI
Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi

1963 yilinda, Samsun’un Alagam ilcesinde dogmustur. ilk, orta ve lise egitimini Samsun’un
Alacam ilgesinde tamamlamustir. istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesinden 1985 yilinda mezun
olmus ve serbest avukat olarak Samsun’da ¢alismaya baslamistir. Avukatlik mesleginin yani sira,
ortagl oldugu sirketler ile tekstil sektoriinde ticari yatirnmlari da bulunmaktadir.

Su an hem serbest avukatlik meslegine hem de 2013 yilindan itibaren Ulusoy Un A.S.’deki
Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyeligine devam etmektedir.
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YONETIM KURULU VE KOMITELER

®

uLusoyun

Denetim Komitesi

Adi - Soyadi Ortaklikta Ustlendigi Gorev Gorevi
Kemal Kitaph Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Denetim Komitesi Baskani
Vedat Ceyhan Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Denetim Komitesi Uyesi

Komite donem igerisinde 5 defa toplanmistir. Toplanti sonucu olusturulan raporlara www.ulusoyunyatirimciiliskileri.com adresindeki Kurumsal
Yonetim - Komiteler basligi altindan ulasilabilmektedir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Adi - Soyadi Ortaklikta Ustlendigi Gorev Gorevi

Kemal Kitaph Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Baskani
Salih Zeki Yénetim Kurulu Uyesi Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi
Murzioglu

Komite donem igerisinde 1 defa toplanmistir. Toplanti sonucu olusturulan rapora www.uusoyunyatirimciiliskileri.com adresindeki Kurumsal
Yonetim - Komiteler basligi altindan ulasilabilmektedir.

Kurumsal Yénetim Komitesi

Adi - Soyadi

Ortaklikta Ustlendigi Gorev

Gorevi

Vedat Ceyhan

Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani

Kemal Kitaph

Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi

ilker Kuigiik

Risk Yonetimi, Sermaye Piyasalari
ve Yatirimet lliskileri Grup Mduri

Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi

Komite donem igerisinde 4 defa toplanmistir. Toplanti sonucu olusturulan raporlara www.uusoyunyatirimciiliskileri.com adresindeki Kurumsal
Yonetim - Komiteler basligi altindan ulasilabilmektedir.
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FINANSAL RISK YONETIMI uLuUsoyun

Sirketimizin ithalat yogun faaliyetleri neticesinde doviz yukimlultkleri varliklarindan fazladir. Déviz yukumlaliklerinin %95 i Amerikan Dolari (USD)
cinsinden olugur. Doviz agik pozisyonu 2003 yilinda TCMB tarafindan hesaplanmaya baslayan ve her ay diizenli olarak duyurulan Reel Efektif Déviz Kuru
esas alinarak olusturulan risk yonetim modeli cergevesinde yonetilir.

Reel Efektif D6viz Kuru

Nominal efektif doviz kuru, Tirkiye’nin dig ticaretinde 6nemli paya sahip Ulkelerin para birimlerinden olusan sepete gore, Tirk Lirasinin agirhkli ortalama
degeridir. Agirliklar ikili ticaret akimlari kullanilarak belirlenmektedir. Reel efektif doviz kuru ise nominal efektif déviz kurundaki nispi fiyat etkileri
arindirilarak elde edilmektedir.

. Asagidaki grafikte de goruldigi gibi; Reel Efektif Doviz Kuru 130 ile 90 bandinda hareket
TUFE Bazli Reel Efektif sagIiakl 8 gorudugu e

Donem o " etmektedir. Bandin Ust kismina (130) yaklastigi seviyelerde Tirk Lirasi diger para birimlerine
Déviz Kuru (2003=100) (*) karsi asiri degerli bolgede yer alip, bandin alti kismi olan 90 seviyelerinde ise asiri degersiz
Aralik 2014 105,51 boélgede yer almaktadir.
Ocak 2015 108,34
140
Subat 2015 105,42
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Haziran 2015 98,36
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TCMB finansal istikrar yaklasimi kapsaminda Reel Efektif Doviz Kuru 130 lu seviyelere yaklastigi donemlerde gerek doviz likiditesi gerekse faiz politikasi
degisiklikleri ile daha genisleyici, 90 li seviyelere yaklasilan donemlerde ise daha siki politika duruslari ile déviz kurlarini dengelemeye ¢alismaktadir.

Bu politika gergevesinde sirketimiz déviz agik pozisyonunu 35 ml USD agik pozisyon ile 20 ml USD doviz fazlasi araliginda asagidaki scala gergevesinde anlik
olarak izleyerek yonetmektedir.

. REK =90 seviyesinde Tlrk Lirasinin asiri degersiz seviyede olmasi nedeniyle sirket en yiiksek doviz agik pozisyon limiti olan 35 ml
REK POZISYON USD doviz agik pozisyon tagimaktadir. REK 130 seviyesine yaklastigl noktalarda da asiri degerli Tlrk Lirasinin bir siire sonra deger
kaybetme ihtimaline karsilik 20 ml USD déviz fazla limitine kadar pozisyonunu ylkseltmektedir.

90 -35
92 -35 7 Haziran segimleri sonrasinda hiikiimetin kurulamamasi ve tekrar segim siirecine girilecek olmasi belirsizlik ortamini artirmis ve
) 2015 in ilk 6 ayini 2.68 seviyelerinden kapatan USD/TRY kotasyonlari hizli deger kaybi ile 3. geyrekte %13 deger kaybetmistir.

93 -35
Sirket olarak bu dénemde yukarida da detaylandirdigimiz Finansal Risk Yonetimi politikamiza gére daha ihtiyath yaklagimimizi

94 -35 devam ettirerek 30 ml USD civarinda agik déviz pozisyonumuzu korumaya devam ettik.

B =5 2015 yilinin igsel ve digsal negatif gelismeleri isiginda, genel sirket finansal risk yonetim politikasina yakinsayarak riskleri izlemeye ve
gerekli aksiyonlari almaya devam edecegiz.

100 -30
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30.09.2014 tarihi itibariyla 187 olan personel sayimiz, 30.09.2015 tarihinde 226a ¢ikmis olup, personel dagilimi asagidaki tabloda
detaylandiriimistir.

PERSONEL DAGILIMI

Samsun Fabrika

Corlu Fabrika

Donem Uretim Yonetim Sofor Pazarlama Uretim Yonetim Sofor Toplam
Eylul 2014 50 47 11 27 30 16 6 187
Aralik 2014 52 49 11 32 31 17 7 199
Eylul 2015 61 56 14 33 35 21 6 226
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6 Ocak 2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz lizere;

Birlesmis Milletler Filistinli Multecilere Yardim Kurulusu (UNRWA) tarafindan 28.12.2014 tarihinde agilan Bugday Unu ihalesine vermis
oldugumuz teklif kapsaminda 6.655.821,98 Amerikan Dolari bedelli ihale firmamiz tarafindan kazaniimigtir.

02.03.2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz tzere;

Sirket Yénetim Kurulu'muzun 02.02.2015 tarih ve 2015/002 nolu karari geregince sermayesi 2.000.000,00 TL ve Ulidas Tarim Uriinleri Lisansh
Depoculuk Anonim Sirketi Gnvanli bir sirket kurulmasi igin gerekli galismalarin baslatilmasina karar verilmis olup bu amagla 16.02.2015
tarihinde Giimriik ve Ticaret Bakanligi i¢c Ticaret Genel Mudiirligii'ne basvuruda bulunulmustur. Giimriik ve Ticaret Bakanhgi 5300 Sayili
Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk Kanunu'nun 4. ve 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu'nun 333. Maddesi geregince gerekli izinleri vermis ve
27.02.2015 tarihinde anilan sirketin kurulusu gercekleserek Samsun Ticaret Sicil Mldirligi'nce tescil edildigine iliskin tarafimiza Ticaret Sicil
Tasdiknamesi verilmistir.

Lisans kapsamindaki tarim Grlnlerinin saghkl kosullarda muhafazasina ve ticari amagla depolanmasina iliskin olarak Lisansh Depoculuk ve
esas sozlesmesinde yazili islerle istigal etmek (izere kurulan ULIDAS TARIM URUNLERI LISANSLI DEPOCULUK ANONIM SIRKETI'nin
2.000.000,00 TL kurulus sermayesinin tamami Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi tarafindan taahhit edilmis ve tamami nakden
ddenmistir. Sirket Yénetim Kurulu'muzun 02.02.2015 tarih ve 2015/002 nolu karari ve ULIDAS TARIM URUNLERI LISANSLI DEPOCULUK
ANONIM SIRKETIi'nin esas sézlesmesinin Yonetim Kurulu ve Siiresi baslikli 7.maddesi geregince ilk yénetim kurulu tyesi olarak Ulusoy Un
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi segilmis ve Onur Demirkan tiizel kisi temsilci olarak atanmigtir.

02.04.2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz tzere;

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketinin 2014 Faaliyet yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantisi 31.03.2015 Sali gini saat 14:00’de
Hampton by Hilton Samsun Oteli Kerimbey Mahallesi Isik Sok No:2 Tekkekdy/Samsun/Tiirkiye adresinde T.C. Samsun Valiligi Ticaret il
Mudirlagunin 26.03.2014 tarih 39028009/431.03 sayili yazilariyla gérevlendirilen Bakanlk Temsilcisi Mustafa Kocaman’in gdzetiminde
yapilmistir.

Toplantiya ait ¢agri kanun ve esas sdzlesmede ongorildigu gibi ve glindemi de ihtiva edecek sekilde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 10 Mart
2015 tarih ve 8775 sayili 126-127 nolu sayfa niishasinda, sirketin internet sitesinde (www.ulusoyun.com.tr) , Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda(KAP), Merkezi Kayit Kurulusu’nun e-sirket uygulamasinda ve Elektronik Genel Kurul Sisteminde(EGKS) genel kurul
toplantisindan en az 21 giin once ilan edilerek siiresi icinde yapilmistir.

Genel Kurul ile ilgili olarak; Olagan Genel Kurul Toplanti Tutanagi ve Hazirun Listesi sirketimizin www.ulusoyunyatirimciiliskileri.com
adresinde mevcuttur.

07 Nisan 2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz lizere;

- Denetimden Sorumlu Komite Uye sayisi iki olarak belirlenmis olup komite tyeliklerine Sn. Vedat Ceyhan ve Sn. Kemal Kitaph segilmistir.
Komite Baskanligi Sn. Kemal Kitaph tarafindan yirutilmektedir.

- Kurumsal Yénetim Komitesi iye sayisi (i olarak belirlenmis olup komite (yeliklerine Sn. Kemal Kitapli, Sn. Vedat Ceyhan ve Sn. ilker Kiigiik
secilmistir. Komite Baskanligi Sn. Vedat Ceyhan tarafindan yuritilmektedir.

- Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uye sayisi iki olarak belirlenmis olup komite tyeliklerine Sn. Kemal Kitapli ve Sn. Salih Zeki Murzioglu
secilmistir. Komite Baskanhgi Sn. Kemal Kitapli tarafindan yuritilmektedir.

22 Nisan 2015 tarihinde yapilan 6zel durum aciklamasinda duyurdugumuz tzere;

Birlesmis Milletler Filistinli Multecilere Yardim Kurulusu (UNRWA) tarafindan 12.04.2015 tarihinde agilan Bugday Unu ihalesine vermis
oldugumuz teklif kapsaminda 2.166.013,44 Amerikan Dolari bedelli ihale firmamiz tarafindan kazaniimigtir.

27 Nisan 2015 tarihinde yapilan 6zel durum aciklamasinda duyurdugumuz tzere;

Nakit kar payi 6deme tarihimiz 30.04.2015 olarak belirlenmistir.

2014 yili faaliyetleri neticesinde olusan sirketimiz dagitilabilir karinin %40 inin dagitiimasi 31.03.2014 tarihli Olagan Genel Kurul giindemine
alinmig ve onaylanmisgtir.
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1. Odenmis / Cikarilmig Sermaye 84,500,000.00
2. Toplam Yasal Yedek Akge 1,400,369.27
(Yasal Kayitlara Gore)
Esas s6zlesme uyarinca kar dagitimda imtiyaz var ise s6z konusu Kar dagitimina iliskin imtiyaz
imtiyaza iliskin bilgi yoktur.
SPK’ya Goére Yasal Kayitlara (YK) Gére
3. Donem Kari 17,547,029.00 15,170,333.73
4. Odenecek Vergiler (-) 3,357,640.00 3,192,191.16
5. Net Dénem Kari (=) 14,189,389.00 11,978,142.57
6. Gecgmis Yillar Zararlari (-) 0.00 0.00
7. Birinci Tertip Yasal Yedek (-) 598,907.13 598,907.13
8. NET DAGITILABILIR DONEM KAR!I (=) 13,590,481.87 11,379,235.44
9. Yil iginde Yapilan Bagislar (+) 0.00 0.00
10. Birinci temettliniin hesaplanacagi bagislar 13,590,481.87 11,379,235.44
eklenmis net dagitilabilir donem kari
11. Ortaklara Birinci Temetti
-Nakit 5,436,192.75 5,436,192.75
-Bedelsiz 0.00 0.00
-Toplam 5,436,192.75 5,436,192.75
12. imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine 0.00 0.00
Dagitilan Temetti
13. Yénetim Kurulu Uyelerine, Calisanlara 0.00 0.00
vb.'e Temettu
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagtilan 0.00 0.00
Temettu
15. Ortaklara ikinci Temetti 0.00 0.00
16. ikinci Tertip Yasal Yedek Akge 121,119.27 121,119.27
17. Statu Yedekleri 0.00 0.00
18. Ozel Yedekleri 0.00 0.00
19. OLAGANUSTU YEDEK 8,033,169.85 5,821,923.42
20. Dagrtilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar
-Gegcmis Yil Kari 0.00 0.00
-Olagandistii Yedekler 0.00 0.00
- Kanun ve Esas S6zlesme Uyarinca 0.00 0.00
Daditilabilir Diger Yedekler
Grubu Toplam Dagitilan Kar Payi Toplam Dagitilan Kar Payi/Net 1 TL Nominal Deger Paya
Dagitilabilir Donem Kari Isabet Eden Kar Payi
Nakit (TL) Bedelsiz (TL) Orani (%) Tutar (TL) Orani (%)
NET A 533,165.06 - 3.92% 0.054684 5.47%
B 355,443.37 - 2.62% 0.054684 5.47%
C 3,732,155.41 - 27.46% 0.054684 5.47%
TOPLAM 4,620,763.84 34.00%
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4 Mayis 2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz lizere;

Yonetim Kurulu Baskanimiz Sayin Giinhan Ulusoy; 02.05.2015 tarihinde gergeklestirilen Ttirkiye Un Sanayicileri Federasyonu (TUSAF)
Olaganusti Genel Kurul Toplantisi'nda, 3 yil slire ile gérev yapmak lizere Yonetim Kurulu Baskani olarak segilmistir.

8 Mayis 2015 tarihinde yapilan 6zel durum aciklamalarinda duyurdugumuz iizere;
Sirket Yonetim Kurulu'muzun 07.05.2015 tarih ve 2015/012 nolu Yénetim Kurulu Karari geregince;

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan Seri:IV No:56 sayili Kurumsal Yénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin
Tebligine istinaden Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum Raporu, Kar Dagitim Politikasi ve Bilgilendirme Politikasi hazirlanmstir.

19 Haziran 2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz zere;

Sirketimizin bagl ortakhigi bulunan Ulidas Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk San. ve Tic. A.S.'nin sermayesinin 2.000.000,00 TL' ndan,
3.000.000,00 TL'na gikartilmasina karar verilmis olup %100 oraninda istirakimize iliskin sermayenin tamami nakden 6denmis ve sermaye
artinnmi tamamlanmigtir.

22 Haziran 2015 tarihinde yapilan 6zel durum aciklamasinda duyurdugumuz Gzere;

Sirketimiz, sahibi bulundugu gayrimenkulleri Sell And Leaseback (sat ve geri kirala) yontemiyle Deniz Finansal Kiralama Anonim Sirketi'ne
satma ve kira yoluyla geri alma islemini gergeklestirmistir. Deniz Finansal Kiralama A.S. ile yapilan s6zlesme geregince gerekli tim yasal slireg
19.06.2015 tarihinde tamamlanmis olup tapu devir islemleri gergeklestirilmistir.

S6z konusu gayrimenkuller Deniz Finansal Kiralama Anonim Sirketine 24.000.000,00 TL'ye satilmis olup, satis tutari nakden sirketimize
odenmistir.

22 Temmuz 2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz iizere;

NEW TECH SAL, BEIRUT, LEBANON ile 22.07.2015 tarihinde 8.355.669 USD biyukligiinde bir ihracat s6zlesmesi imzalanmis olup s6z konusu
baglanti 2014 yil gergeklesen toplam ihracat tonajimizin %23 G kadardir. Sirketimizin ihracat pazarlarini gesitlendirme galismalari neticesinde
yogunlastigi Afrika kitasi igin dnemli bir adim olup musteri ile olan is iligkisinin uzun soluklu olmasi beklenmektedir.

03.08.2015 tarihinde yapilan aciklamada duyurdugumuz {izere;

Yatirimer iliskileri Birimi telefon numarasi 0362 260 50 10 olarak giincellenmistir.

17.08.2015 tarihinde yapilan agiklamada duyurdugumuz Gzere;

Yatirimet iliskileri'ne ait internet sitesi diizenlenmis olup adresi www.ulusoyunyatirimciiliskileri.com'dur.
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02.10.2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz tzere;

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme AS nin sirketimize iliskin ytrittiga kredi derecelendirme siireci sonucunda sirketimizi
'yatirim yapilabilir' kategoride derecelendirerek vermis oldugu not asagidaki gibidir.

Derecelendirme Notu (Ulusal): Uzun vadeli (TR) A(-)
Gorinim: Stabil

Derecelendirme Notu (Ulusal): Kisa vadeli (TR) A2
Gorinim: Stabil
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Kurumsal Yonetim wve Kredi
Derecelendirme Hizmetled A5,

Z Ekim 2015

ULUSOY UN SANAYI ve TICARET A.S.

Kredi Derecelendirme
Derecelendime_Notu _(Ulusal):
(TR)A (-)

Eu"ln!" m B

Stabil

Derecelendirme  Notu  (Ulusal);
Kisa vadel)

(TR) A2
Stabil

irtibat:

S.5uhan Seckin
suhan@saharating.com
5. Mehmet Inhan
minhan@saharating.com

Ofjuzhan Glner
oguner@saharating.com

Ulusoy Un Sanayi wve

Ticaret A.S.

Merkez Adresi:  Hangerdi Mah.
Nedpbey Cad. No: 107 ikadm /
Samsun

Tel: 0362 266 90 90
www.ulusoyun com.tr

Ulusoy Un 01.01.2015 - 30.09.2015 Ara Dénem Faaliyet Raporu

Derecelendirme Notu Gerekgesi

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret Anonim Sicketi; ("Ulusoy Un™) hububat ve
baklivattan mamul un, irmik, makarma ve biskivi gibi her tirli gda
maddesinin imalatini, ticaretini, ithalat ve thracabmi yapmak Gzere 1989
yilinda kurulmusgtur,

Sirketin Samsun'da 500 ton/gin ve Corlu'da 400 ton/gin olmak dzere toplam
900 tonfgin bufiday isleme kapasiteli iki fabrikasi (208.000 ton/vil un
dretimi) ve 100.000 tondan fazla tahil stoklama kapasitesine sahip silo, depo
ve serbest bilge depolan bulunmaktadir,

Sirketin yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yan sira, tarafimizeca yapilan
sektor mukayeseli analizier ve sirketin bilangolannda tasidiy finansal f
operasyonel risklerinin incelenmesinin neticesinde, Ulusoy Un (Ulusal) A (=)
notu ile derecelendirilmistir.

Giiclii Yonler ve Riskler

Giiglii Yanler
= Sirket kurumsallagrmeg ve yonetimi yeterlidir,
+  Sirket tesisleri lokasyonu itibaryla rekabet avantajl yaratmaktadir.
+  Sirket yiiksek deneyime ve ulusal pazarda bilinilidide sahiptir.
Riskler

«  Kur volatilitesinin sirket karhilifin olumsuz etkileme intimali
bulunmaktadir.

s Kaldirag kullamim yiiksektir.
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Gorliniim

Kisa vadeli dinemde firmanin genel gorlindmiing etkileyebilecek bashica faktfrer asaliida belirtilmistir:

= Ddviz kurlarndaki ve yurticifyurtdisr hammadde pivasalanndaki gelismelerin hammadde ve diviz cinsinden
kredi maliyetlen Uzerindeki etkisi,

« Sirketin ihracat pazanndaki payinin artinlabilmesi,

« Sirketin sahip oldudju rekabet avantajlanndan faydalanarak maliyet avantaji yaratilabilmesi,

Yukanda belitlen wve dijer tim faktbder dikkate alndliinda sirketin goriindmi Stabil olarak
dederlendirilmektedir,

Ekonomik Gériinlim ve Sektér Analizi

2014 yilinda kilresel ekonomideki toparlanma dngdrilenin altnda kalmishr. Kiresel ekonomik aktivite 2014 yikinda
genele yayilan bir toparlanmadan zivade llkeler arasinda farklilk arz eden bir gdrinim sergilemistir. Bu dinemde, ABD
ekonomisi az da olsa artan blylime oranlan ile difjer gelismis Ulkelerden aynsmistir. Euro Alani'nda ise ekonomik
aktivite zawf bir gérinim sergilereye devam etmekte, parasal gevseme sonucunda ekonomik aktivitenin ne olacad
belirsizliiini korumaktadir, Yilin delincll geyredinde resesyona giren Japonya ekonomisinde deflasyonla miicadele etmek
amaciyla 2013 yindan itibaren uygulanan politikalar heniiz hedeflenen etkiyi yaratamamstir,

2014 yilinda gelismekte olan Ulkelerin biyiime performanslan da gerek kiiresel kriz Gncesi gerekse kiiresel kriz sonras
dineme kiyasla disiik dizeyde kalmistr. Ozellikle, dinyamn en biyik ikinci ekonomisi olan Cin'de bilyiimenin ivme
kaybetmeye devam etmesi kiiresel ekonomiye iliskin endiseleri artran bir unsur olmustur.

ABD'de varlk ahm programi sonlandinlmistir. ABD ekonomisi, 2014 wilinin ik ceyrefinde olumsuz hava kosullan
nedeniyle zayf bir performans sergilese de izleyen donemde kaydadeder bir toparlanma kaydetmistir, ABD Merkez
Bankas (FED), ekonomide kaydedilen iyilesme cercevesinde iki yih askin bir siredir uyguladidi ayhik 85 milyar ABD
dolan tutanndaki varlk abmlanm tedrici bir bigmde azaltarak Ekim 2014 e sonlandirmistr. Euro Alani'nda ise
ekonomik aktivitenin zayif seyri yeni dnlemler alinmasini gerekli kimistir. 2014 wilinda Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ekonomiyi desteklemek amaciyla politika faiz oramim sifira yakin dilzeye cekmistir, ECE aymi zamanda bankalann, kendi
nezdinde tuttuklan mewduata negatif faiz uygulanmasina karar vermistin. Bunlara ek olarak ECB; uzun vadeli
refinansman operasyonlan ve varlik am program ile piyasaya likidite sunmaya baglamisgtir.

2015 wilinda kiiresel ekonominin en dnemli gindem maddesini FEDn para politikesindaki normallesme  stirecinin
olusturacad disindlmektedir. FEDIn ekonomideki toparlanma paralelinde faiz arbnmianna baslamasinin dzellikle
gelismekte olan dlkelere yinelik sermaye akimlannda dalgalanmalara neden olabilecedi tahmin edilmektedir. Bu
durum, kiiresel krizin ardindan diinya ekonomisinin lokomotifi olan, aralarinda Tirkive'nin de yer aldili, gelismekte olan
tlkelerdeki hml biyime performansinin 2015 wilinda da devam edecefjine isaret etmektedir. Aynca, ABD
ekonomisindeki  ivilesmenin  dis ticaret kanall ile gelismekte olan  Olkelere clumby  yiinde yansiyabilecedi
diigiinimektedir. Petrol fiyatlarmin dnimizdeki dénemde de mevcut disiik seviyesini korumasimin Tlrkiye gibi net
enerji ithalatges: dlkelerde bliyimeyi destekleyecedi dngdriilmektedir. Bununla birlikte, petrol ihrac eden dlkeler,
dzellikle de Tirkivenin nemli thrag pazaranndan biri olan Rusya bu durumdan olumsuz yonde etkilenecektir,

2015 yiinda enflasyon girinimiind olumlu ve olumsuz yiinde etkileyebilecek birgok faktir bulunmaktadir. Iktisadi
faaliyette Bngdriilen toparlanmanin kademeli bir sekilde gerceklesmesi ve toplam talep gelismelerinin enflasyondaki
diisiis sirecini desteklemesi beklenmektedir. Para politikasindaki sk durus ve abnan makro ihtivati Gnlemier
enflasyonu, dezelikle eneri ve gida disi (cekirdek) enflasyon géstergelerini olumiu yonde etkilemektedir. Basta petrol
olmak iizere diigen emtia fiyatlan enflasyondaki diisiis siirecini desteklemektedir. Ote yandan, gelismekte olan iilkelere
paralel olarak Tirkiye'de de artis trendine giren kurlann, bu trende ek olarak siyasi riskler ve ekonomik belirsizlik
nedeniyle daha da yitksek gerceklestidi gtiriilmektedir. Kudardaki bu arbgin enflasyona olumsuz etkilerini yil sonuna
dofiru hissettirmeye baslayacadll beklenmelidir. Maliyet enflasyonunun kontrol albnda tutulamamas halinde faizler
izerinde yukan yGnld bir bask olusmasi giindeme gelebilecektir,
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Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankas'min uyguladi§ji siki para politikas: neticesinde ic talep dnemli élgiide yavaslarmistir,
Bu cercevede, Ozel tiketim harcamalanmin biiylimeye katkis azalirken Tirkiye net ihracat aficikh bir biiylime
kompozisyonuna kavusmustur. Net thracatin giichi seyri paralelinde 2014 yilsonu itibaryla dis ticaret acidi bir dnceki
yilin aym didneming gbre %154 oraninda daralarak 84,5 milyar ABD dolan diizeyinde gerceklesmistir. 2015 yilinda ise
Ocak-Nisan dédneminde 20,19 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Avrupa Birligi Glkelerinin Tirkive'nin ihracat icindeki
payl 2014 yiinda yikselirken, Orta Dofiu'da yasanan catismalar bu bélgenin ihracattaki payinin azalmasina neden
olmustur. 2014 yhnda zayff i; talep kosullanna ve dis ticaret dengesindeki gelismelere badh olarak cari agik da dnemil
dlcide daralmistir. 2014 yilinda can agk 2013 yilsonuna giire 18,8 milyar ABD dolan azalarak 45,8 milyar ABD dolan
seviyesine gerilemistir,

Tiirkiye'nin ihrag pazarannda devam eden sorunlara ragmen petrol fivatlanndaki diigtik seviyelerin kab olmas halinde
cari agik (izerinde yukan yinlii bask olmayacad disinilmektedir.

Bugday ve Un Sektorii

2014/2015 yilinda kurak gegen sonbahar ve Nisan basindaki sert don sebebiyle Tirkive bufiday Gretimi 2013/2014
sezonuna gire %186 oraninda disiis kaydetmistir,

Tiirkiye Bugday Uretimi (Ton)
2011/2012 21.800.000
2012/2013 20,100,000
2013/2014 22.100.000
2014/2015 18.000.000

Tiirkiye'nin yillik un Gretimi ise 12 milyon tondur. Bu iretimin yaklagk 2 milyon tonu ihracatta, 10 milyon tonu ig
tiketimde kulamimaktadir. Tirkiye un ihracat 2014 wil sonu itibaryla son 5 yilda %22 yiikselerek 2.2 milyon tona
ulagrmistir,

I piyasa un satislan, niifusla birlikte dofiru orantili hareket etmektedir, niifusun artisi ve dediisen tiketim edilimleri ic
piyasay biyiitmektedir. I¢ piyasa biiyiimesi tonaj bazinda ihracata gére daha minimal olup yilik %1 civarndadr.

Tiirkiye Un lhracati (Ton)
2010 1.800.000
2011 2.000.000
2012 2.000.000
2013 2.100.000
2014 2.200.000
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Sirket Hakkinda

Wusoy Un Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi; hububat ve baklivattan mamul un, irmik, makama ve biskivi gibi her tirid
guda maddesinin imalatini, ticaretini, ithalat ve thracatm yapmak dzere 1989 wihinda Kurulmuostur, Ulusoy Un‘un esas
faalivet konusu, budday unu, kepek ve diger yem hammaddelerin dretimi, ticareti, yurt ici ve yurt disi satisi ile budday
basta olmak Gzere cesitl tabullann yurt igi ve yurt disi ticaretidir.

Sirketin Samsun‘da 500 tonf/gin ve Corlu'da 400 ton/gin olmak (zere toplam 900 ton/giin buliday sleme kapasiteli iki
fabrikas: (208.000 tonfyl un Gretimi) ve100.000 tondan fazla tahil stoklama kapasitesine sahip silo, depo ve serbest
halge depolan bulunmaktadir,

2014 yilinda Tirkiye'de sektir ihracatinin %5ni gerceklestiren Ulusoy Un, 2015 yilinda aciklanan Tiirkive [hracatgiar
Meclisi verilerine gore; 2014 yibnda Turkiye'de en cok ihracat yapan ilk 1.000 firmas arasinda 513. srada, sektdrinde
ise 5. sirada yer almistr. Toplam (retimden sabw ile Istanbul Sanayi Odasmn 2015'de agklanan verilerine giire
Tiirkiye'nin 2014 yvili en cok dretim yapan sanayi kuruluslan arasinda 472, sirada, sektoriinde ise 3. sirada yver almistir.
Sirket, 28 Mart 2013 tarhinde SASBAS Samsun Serbest Bilgesi Kurucusu ve Isleticisi AS.nin %17 hissesini satin
almustir,

Sirket, 27.02.2015 tarhinde, Ulidas Tanm Uriinlen Lisansh Depoculuk Anonim Sirketini kurmustur,

Sirketin istirak ve baflh ortakhklan asadeda belirtilmistir:

Sirket Faaliyet Konusu Istirak Oram (%)
leri Lisansh Depoculuk A.5. | Lisansh Depoculuk.
Sasbas Samsun Serbest Bolge Kurudu ve [sleticisi A.S. Isletrmeciligi 17,00

Yillar itibanyla sirket binyesindeki cahsan sayilan asadida verilmistir:

Samsun Fabrika Corlu Fabrika
- Z, Toplam
Yil Uretim Yonetim Sofor Pazarlama Uretim  Yonetim  Sofdr
2015 51 a7 11 35 35 20 & 215
2014 52 49 11 32 17 b ¥ 199
2013 55 41 11 21 23 16 5 172
2012 47 49 12 Fi i1 16 ] 168
! 2011 47 42 11 10 28 21 ] 165
I 2010 39 36 9 10 35 16 & 151

irket'in gikanlmes sermayesi, 84.500.000-TL'dir. Sirket paylannin % 27,81 20 Kasim 2014 tarihinden itibaren Borsa
nbul Ulusal Pazarinda islem girmekte olup, -BIST GIDA, ICECEK / -BIST HALKA ARZ / -BIST SINAL / -BIST TUM / -
BIST TUM-100 / -BIST ULUSAL endekslerine dahildir.

Sirket sermayesi her biri 1 TL itibani kiymetinde 9.750.000 adet A Grubu, 6.500.000 adet B Grubu ve 68.250.000 adet
C Grubu olmak (zere toplam 84.500.000 adet paya aynimistir. A, B Grubu paylar nama yaal, C Grubu payiann Borsa
tstanbul'da islem atiren kismi hamiline, difier C Grubu paylar ise nama yazihdir.

A Grubu paylann Ydnetim Kurulu segiminde; A ve B Grubu paylann Genel Kurulda oy kullamiminda imtivazlan
bulunmakta olup, bafimsiz Gyeler harig oimak dzere, Yonetim Kurulumun bes Gyeden olusmas halinde en az iki Gyesi;
alty veya yedi Uyeden olusmas halinde en az (g Uyesi; sekiz veya dokuz (yeden olusmas: halinde en az dirt Uyes, on
veya on bir dyeden olusmasi halinde en az bes lyesi (A) Grubu pay sahiplerinin coluniufunun gtisterecedji adaylar
arasindan seciimektedir. Olaian ve Olafjan Ustil Genel Kurul toplantlannda hazir bulunan (A) Grubu pay sahiplerinin
veya vekillerinin her bir pay icin 15 (on bes) oy hakks, (B) Grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin her bir pay igin 10
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(on) oy hakk ve (C) Grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin her bir pay icin 1 (bir) oy hakk bulunmaktadir.

Rapor tarihimiz itibanyla sirketin sermaye yapisi asaljidaki gibidir:

Ortak Adi 5oyadi Adet Toplam Adet Pay Oram % Toplam TL

A 4.550.000

Fahrettin ULUSOY B 1.950.000 30.373.882 35,94 30.373.882,00
C 23.873.882
A 650.000

Mevin ULUSOY B 1.300.000 7.780.756 9,21 7.780.756,00
c 5.830.756
A 650,000

Onur Erhan ULUSOY B 1.950.000 10.023.684 11,86 10.023.684,00
C 7.423.684
A 3.900.000

Eren Ginhan ULUSOY B 1.300.000 12.689.375 15,04 12.699.375,00
C 7.459.375

Kamil ADEM C 26.941 26,941 0,03 26.541,00

Mithat DEMIZCIGIL C 95.362 95.362 0,11 95.362,00

Halka Agik C 23.500.000 23.500.000 27,81 23.500.000,00

Toplam
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Ulusoy Un Bilango ve Gelir Tablolan (TL)
Acekmeas  mazaew omaaem
DONEN VARLIKLAR 440,546,330 288 866.127
NAKIT VE NAKIT BENZERLER] 56,456.944 £3.983.460
FINANSAL YATIRIMLAR 256,679 10,557
TICARI ALACAKLAR 177,065,422 103,894,335
FINANS SEKTORU FAALUYETLERINDEN ALACAKLAR
DIGER ALACAKLAR 878777 1.429,237
TUREV ARACLAR 3770212 1.314.950
STOKLAR 175.012.462 104.017.540
CANL VARLIKLAR
PESIN GDENMES GIDERLER 14,140,472 651,186
CaRl DONEM VERGISE ILE ILGIL vARLIKLAR 374,740
DIGER DONEN VARLIKLAR 1,590,622 1.564.852
SATHS AMACL SINIFLANDIRILAN DURAN VARUKLAR . .
DURAN VARLIKLAR 53,335,233 51.116.025
FINANSAL YATIRIMLAR 15.000 15,000
TiCARI ALACANLAR
FiNANS SEKTORU FAAUYETLERINDEN ALACAKLAR
DISER ALACAKLAR 34.051 142,153
OZEAYMAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR 4,256,112 4.250.000
CANLI VARLIKLAR
YATIRIM ANACLI GAYRIMENKULLER
MADDI DUAAN VARLIKLAR 47.524.698 #6236, 180
MADDI DLMAYAN DURAN VARLXLAR 50,134 43,488
PESIN ODENME GIDERLER 1502
ERTELENMIS VERGI WARLIG! 1.454.736 433304
DIGER DURAN VARLIKLAR
adgeTorAw  amesmse amemas
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KI5A VADEL yORDMLOLOKLER 319.988.236 244262605

KISA VADEL BORCLANMALAR 35.457.969 17.050.569

UIUN VADEL BORCLARIN K.V, KISIMLARI 7-339.321 2.100,382

DlGER FinansaL YOrUMLOUOKUER -

THCARI BORCLAR 163.547.230 221397906
CALSANLARA SAGLANAN FAYDALAR KAPSAMINDA BORCLAR 187,602 301943

DIGER BORGLAR 30,366 618
DEVLET TESVIK VE YARDIMLARE -

ERTELENMIS GELIRLER E =
DONEM KAR VERGE YUK OMLULDGD 1026155 142 466

KISA VADEL! KARSILICLAR > =

DIGER Ki5A vADEL vUKOMLOLUKLER 11.199.503 3.268.721

ARA TOPLAR 319.588.236 244,362,605

SATIS AMAGL SINIFLANDIRILAN VARLIE GRLIPLARINA [LI5. v, -

wzun vapeLl YikOmuulKLER 11, 005.694 #.327.037

UZUN VADEL BORCLANMALAR 3.173.288 1713833

DIGER FiNaNSAL YOKOMLOLDKLER . -

THCARI BORGLAR -

DIGER BORGLAR - 2120
ERTELENMIS GELIRLER - -

LIZUN VADEL KARSILIKLAR BO7.817 543,165

CARI DONEM VERGISIYLE ILGILI BORCLAR

ERTELENMES VERG] YORUMUOLOGD 7224489 6067819

DIGER UZUN vADEL YOROMLOLOKLER -

OEKAYNAKLAR 162.888.633 £7.392.510

ODEN WIS SERMAYE £4.500.000 £0.000.000
PAYLARA ILISKIN PRIMLER/ISKONTOLAR 38,607,992 =

KARWE ZARARDA YENIDEN SENIFLANDIRILMAYACAR BIR DG RAPS.GEL 11.716.201 ILATTAAE

DIGER YEDEKLER - 4599928
KARDAN AYRILMIS KISITLANMILS YEDEKLER 1.400.359 1.050.779
GEGMIS YL KARLARI 2474682 1415578

MET DONEN Ka R 14,189,369 B.048.779

oM mssa memis
7

Ulusoy Un 01.01.2015 - 30.09.2015 Ara Dnem Faaliyet Raporu @



KREDI DERECELENDIRME RAPORU ULUSOYUN

HASILAT 921577365 GEE G343
SATISLARIN MALIYETI [-} (862192903} {633.783.566)
TICARI FAALIVETLERDEN BROT KAR 59,384,462 AR.ITATTT
GEMEL vONETIM GIDERLER] (-] (5.234, 767} 14.153.659]
PAZARLAMA GIDERLERS |-} {20.335.403) [17.759.151)

ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLER] ()

ESAS FAALIYETLERDEN DGER GELIRLER 4,809.953 5374244
ESAS FAALIVETLERDEN DIGER GIDERLER [-] [3.773.614) {2.916.287)
ESA5 FAALIYET KARI 34,850.631 BB

YATIRIM FAALNETLERIMDEN GELIRLER

YATIRIM FAALIVETLERINDEN GIDERLER ()

BZKATNAYK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIAIMLARIN KARLARINDAK] PAYLAR 373,509

FINANSAMAN GELIR]/GIDER] OrCES] FARLIVET KARI 35.174.140 TR EIAO4
FINANSMAN GELIALER] B6.195.073 49,744,700
FiNANSMAN GIDERLER (<} [103.822.184) [67.937.128)
sURDOROLEN FAALIVETLER VERGE ONCES KAR/ZARAR 17.547.029 10,632,436
SORDURDLEN FAALIVETLER VERG] GIDER/GELIRI [3:357.540) (2.583.657)
SURDOROLEN FAALIYETLER NET DONEM KARI/ZARARI 14,180,389 04 TTS

DURDURLLAN FAALIYETLER DONEM ZARARI - B

NET DINER ZARARI 14,189,329 B048 778

|Sirketin aktif biiyiikiigi bir 6nceki seneye giire 9045 oraminda blyiiyerek 493.882.563 TL seviyesinde olusmustur, Bu
|arhis afirikl olarak ticari alacaklar ve stoklar kalemilerindeki artistan kaynaklanmaktadir. 2014 yilsonunda sirketin ticari
|alacaklan %70, stoklan ise %68 craminda artmigtr. Alacak ve stok devir hizlannda bir dilglis gdnilmesine ragmen
|girketin cirosundaki biiyime disinildifiinde, alacak ve stok kalemlerindeki artign makul seviyelerde oldufunu
| stiylemek mimkinddr.

[ Sirketin aktif biyikliginin %36' ticari alacaklardan olusmaktadir. (2013:9%31) 177.055.422 TL tutanndaki ticari
\alacagin tamamina yakmni iliskili olmayan taraflardan alacaklardan meydana gelmistir. Firma yetkilileri ic pivasa satis
'kanal misteri portféylindn bir kismi ile acik hesap calisididing, bu blyikIGG0n toplam mister riskinin %27 si dvannda
|oldufjunu beyan etmislerdir.

|Sirket, hammadde almlan ve faaliyetlerinin finansmanmda adiiikl olarak satc kredilerinin yam sra, yurtici
| bankalardan kullandid kusa vadeli banka kredileri ve zaman zaman leasing anlasmalanndan yararlanmaktadir, Toplam
|finansal yikimlilik incelendiginde; 31.12.2013 itbanyla 20.864.884,00 TL seviyesindeki toplam finansal borcun
131.12.2014 tarihi itibaryla 46.970.578,00 TL sevivesine yikseldibi gonilmektedir.

| Sirketin aktif blyUmesinin dnemli bir kisminin Gnemli bir kisminin da Gzkaynaklanndaki artisla finanse edildigi
| gbriiimektedir. 31.12.2013 tarihinde 87.392.510 TL olan dzkaynaklar toplami 31.12.2014 itibaryla 162.888.633 TL ve
| yiikselmistir, Sirketin 50.000.000 TL Ik ddenmis sermayesi 84.500.000 TL ye cikanlmstr. Sermaye artimm ve ortak
| sati; yoluyla halka arz edilen toplam 23.500.000 TL nominal dederi paylann tamami satilmistir, Sirket paylannin %
|27,81' Borsa Istanbul'da 20 Kasim 2014 tarihinden itibaren islem gormektadir.

§5ir1{e~t gelideri 12/2013 dinemine gire %35 bilyime kaydederek 921.577.365 TL seviyesine gelmistir. (Reel biylime:
| %26} Bu tutann 380.550.,059 TL si yurtdis sabis geliferinden olusmaktadir, (2013: 270.961.061 TL)
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Sirket yetkililerinden ahnan veriler imdinda; son 4 yil iginde Wusoy Un'un yurtici un pivasasindan global ve yerel budday
ticaretindeki pay istikrarh bir sekilde artbith gbriimektedir. thracatta ise Tirkive ihracatindan alinan pay 4 yil dnce %7
sevivelarinde iken 2014 wilsonu itibariyle %5 e gerilemistir. Buradaki major etkinin Asya Glkelerinin koruma Gnlemler
neticesinde pazarda meydana gelen daralma oldufju yine sirket yetkililerince beyan edilmistir, Sirket, son yillarda alnan
stratejik kararlar fle thracat yapbl Glkeler cesitlendirmis ve Afrika kiasinn afjirbiing arbrristie. Cesitlendirme

neticesinde ihracat yapilan Olkeler sayis 80°e ulasmistr.

Rasyo Analizi

I-Likidite Rasyolan 2014 2013
1- Cari Oran 1,38 1,18
2= Asit Test 082 075
3- Makik Oran o2 0.26
4- Stoklar/Dénen Varkkiar 040 0,36
5- Stoklar/Toplarm Aktiflar 0,35 .31

6 Stok Badjmibk Orare 0,31 0.57

7- hiet Isletme Sermayesi / Toplam Aktifier 024 0,13

Sirketin likidite performansna bakidinda genel olarak bir énceki seneye kiyasla daha yiiksek bir performans
gosterdii gériimektedir. Kisa vadeli borg ddeme giiclini gésteren rasyo dederlerindeki artisin yam sira sirketin stok
badimhlik orammn diismesi tarafimizca olumiu bulunmuostur. Aynca sicketin net isietme sermayesi ve net isletme
sermayesinin aktif toplam icindeki pay kayda defier bir bicim artmistir,

11-Finansal Yap Rasyolan 2014 2013
1- Finansal Kaldirac (Ozkaynak Teoplam Borc) 0,48 0,35
2- Kisa Vadel Yabanc Varliklar 0,65 072
3- Uzien Vadeli Yabana Kaynak/Toplam Varlklar 0.0z 0.02
4= Uzun Vadeli Yabano Kaynak/Devamh Sermaye 0,06 .08
5- Maddi Duran Varliklar/ Orlaynaklar 029 0,53
6 Macldi Duran Varliklar/Uzun Vadeli Yab. Kay. 432 5,55
T-Maddi Duran Varliklar/Toplam Aktf 0,10 0,14
8-Duran VarliklarToplam Borg 0,16 0.20
| 9-Duran Varlkisr/Czkayraskiar 0,33 0,58
10-Duran varlikiar/Devamb Sermaye 031 0,53
11-Kisa Vadell Yabanci Kaynaklar/Toplam Borglar 097 0.97
12-Banka Kredileri/Toplam Aktif 010 0,08
13KV, Bankn KredileriToplam Kisa Vadeli Borg o1 007
14-Banka Kredileri/Yabanc: Kaynakiar 0,14 0,08
15-D6nen Varlikar Toplarm Aktif 088 0.85

Ulusoy Un, mukayese edilen sektire gbre daha yiksek kaldiracgla cahsmaktadir, Bununla beraber 2014 yil icinde
yapilan sermaye artisinin da etkisivie Ozkaynak [Toplam Borg oraminin yikseldigi goriiimektedir, Kisa vadeli yabanc
kaynaklarn toplam borclarn icindeki pay bir dnceki seneye gbre ayni seviyede olmasina rajmen kisa vadeli banka
kredilerinin toplam kisa vadeli borg igindeki pay ve banka kredilerinin toplam yabanc kaynaklar icindeki pay artristir.
Dinen varliklann aktif toplarm igindeki payinn artmis olmas: ise sirketin mali yapisimin bir dnceki seneye kiyasla daha

likit duruma gekdifiini gistermektedir.
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III-Karhiik Rasyolan 2014 2013
1- Ozkaynak Karhbge1 (VOKOzkaynaklar) 0,108 0122
| 2- Ozkaynak Karhbg-11 (VSK/Ozkaynaklar) 0,087 0092
3- Vergi Sonras Kir/Toplam Aktif 0,029 0,024
4- Faaliyet Kan/(Toplam Aktif-MDV) 0,078 0,088
E- Faaliyet Kar/Net Satig 0,038 0,042
&~ Bridt Karliik 0,064 0.071
7- Vergi Sonras Kar/Net Sats 0.015 0012
| 8- Faaliyet Giderl/Net Satis 0,028 op3z
- Finansman GiderleriMet Satiglar 0.018 0,027
10+ Faiz Vergi Oncesi Kar / Faiz 1,995 1584

| Girket son yillarda artan kar rakamlan ile dikkat cekmektedir. Bir tnceki yisonuna gére briit karityinda bir disiis
| olmasina rajmen net karilk orami artmighir. Bununla birlikte faaliyet ve finansman giderdennin sabslara oramindaki
| azalma tarafimizca olumiu addedilmistir. Ayrica sirketin faiz Gdeme kapasitesinin artl ginilmektedir.

| V-Faaliyet Rasyolan ve Devir Hizlan 2014 2013
1- Stok Devir Hizm 4,93 5,08
2- Alacak Devir Hi 521 6,57
3- Isletme Sermayesi Devie H 208 2,38
4- Net Izlstme Ssrmayesi Devir Hizi 784 15.29

| 5- Ticari Barg Devir Hesi 327 288
& Maddi Duran Varlikler Devir Hizn 19,39 14,75
7- Duran Varliklar Devir Hiz 17,28 13,385
B- Ozkaynak Devir Hizn 5,66 7.81

' Devir hizlan agsindan bakildiginda, sirketin stok devir hizi ve alacak devir hainin bir Snceki seneye gore disis
| gosterdifi, ticari borg devie himnin is2 arttifi giriiimektedir. Ancak likidite rasyolannda ki ivilesmenin devir hizlanindaki
| olumsuz yonde dedisiminin etkisin bir miktar azalttdin stylemek mimbkindir,

VI-Bilyilme Volatilite 2014
1- Rree! Biyiine 26%

| 2013 yihnda reel olarak bir dnceki yila gire %29 artan firma gelireri, 2014 itibaryla enflasyondan anndinimig sekliyle
| %26 civannda bir biiylime performans gdstermistir.
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Giiclil Yénler

Sirket kurumsallagmig ve yonetimi yeterlidir.

2014 i itibaryla paylan Borsa Istanbul Ulusal Pazannda islem girmekte olan girketin kurumsal yapisinin olusturuldugu
gartlmiistiir,

Sirket tesisleri lokasyonu itibanyla rekabet avantaji yaratmaktadir.

Ulusoy Un uretim tesisteri we depolannin Samsun Liman'na yakn oluse rakip isletmelere gdre maliyet avantaj
yaratmaktadir.

Sirket yiiksek deneyim ve ulusal pazarda bilinilirlige sahiptir:

1991 yibndan bu yana faaliyet gbsteren firma istigal konusunda tecribelidir. Aynca ulusal pazarda onemfi bir oyuncu
konumundadir,

Riskli Yénler

Kur volatilitesinin sirket karlihgim olumsuz etkileme ihtimali bulunmaktadir:

Sirketin yabanc kaynalkdanmin dnemli bir kisrarin riski, adrhkl olarak USD olmak lizere diviz cinsinden izenen tutarlardan
olusmaktadir. Déviz cinsinden gelider nispeten daha disiik olan sirketin karllik performans kur dedisimierine duyarhdir.
Bununia birlikte, kur riskinin &nemli miktarda hedge edilerek azaltimas tarafimizca olumiu addedilmistir.

Kaldirag kullanim yiikselktir:

Operasyonlanni afirikh olarak yabano kaynaklarda finanse eden sirketin kaldirag kullamminn mukayess edilen sektire kyasia daha
yiksek oldudunu stylemek mimkinddr. Buna karsin, 2014 winda yapilan sermaye arbs sonras s8z konusu rasyoda bir byilesme
yasandigi da génilmekbedic,

Sirketin finansal gostergelerinin mukayesesi, Borsa Istanbul'da yer alan "Gida Maddeleri Sanayi” sektéri firmalan baz
ahnarak yapilmistir,
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Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim uygulamalan yBniinden yapilan incelemede Ulusoy Un'un, SPK Kurumsal Yanetim Iikeler’ne Gnemli dlclde uyum
saflame oldudu ve cofdu gerekli politika ve dnlemlen uygulamaya sokmus oldugu godemlenmistic, Yonetim ve ic kontrol
mekanizmalan, az sayda iyvilestirmelere gerek duyulsa da etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir, Kurumsal yBnetim
rsklerinin  ¢ofuniudu tespit edimis ve aktif bir sekilde yonetimektedir. Pay we menfaat sahiplerinin haklan adil sekilde
ghzetiimektedir; kamuyu aydinlatma ve seffafik faaliyetier] Ost dizeydedic, Yonetim kurulunun yap ve igleyisi saflam temellere
dayandinimstir, Cok biyik riskler teskil etmese de, bu alanlann bin veya birkagnda ban yilestimmeler gereklidir,
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KREDI DERECELENDIRME RAPORU ULUSOYUN

Metodalaji

SAHA'in kredi derecelendirme metodolojisi belidi afiriklarla nihai nota tesir edecek sekikde kantitatif ve kalitatif
bélimlerden olusmaktadir, Kantitatif analizin bilesenleri, SAHA Score, firmanin temerrit noktasindan wzakhl, sektir
mukayeseli performans, finansal risklerinin analizi ve nakit akis prajeksiyonlanmin degerlendirimesinden olugmaktadr,
Temerrit noktas: analizs; ilgifi sektér firmalannn gegmis yillar mali performans ve temerriit istatistiklerinden tiretilmis
olan ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsaylanna dayandmlarak firmanm temerriit noktasina olan uzakhigmi Glger.
Bu amaliz, SAHATin Tdrkive'deki gida maddeleri sanayil sicketlerini kapsayan dzgin istatistiksel calsmasina
dayandinimaktadir, Sektir mukayeseli performans analizi ise, sektdr firmalarmin son dénem mali performansian ile
mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belider. Finansal risklerin analizi, firmanin mali rasyolannin objektif kriterler
bazinda delierlendiriimesini kapsar, Bu analizde; likidite, kaldira, varlik kalitesi, karlilik, volatilite ve younlasma gibi alt
bashklar ele almir. Son olarak senaryo analizi, gelecelie yonelik baz ve stres senaryo projeksivonlanm ele alr,
ylikiimiiiliklerin yerne getirilme risklerini dederlendirir,

Kalitatif analiz; sektir riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konulann yam sika, kurumsal yinetim uygulamalan
baflaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektoriin niteli§i ve biylime hm, sektbrdeki rekabet
yapis, misterilerin ve kreditérierin yapisal analizi, sektdrin yurtici ve yurtdis risklere duyarlihd degerbendirilir. Firma
analizinde; pazar payl ve etkinlii, biyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikran, yerli ve
yabana finansman kaynaklanna ulasimi, bilanco dis vikOmiliikler, muhasebe uyvgulamalar ve var ise anafyavru
sirket iliskiler ele alimr,

Kurumsal y@netim, metodolojimizde Gnemli bir yer tutmaktadir. Halen iginde yasadiimiz global finansal krizde
kurumsal yinetimin ve seffafifin énemi bir kez daha Gne gikmistir, Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve
seffafik, menfaat sahipler ve yonetim kurulu olmak dzere 4 ana bashd icermektedir. SAHATIN kurumsal yanetim
metodolojisi www.saharating.com adresinde yayvinlanmaktadir,
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Netlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendinme notlanmiz en yiksek kaliteyi gosteren AMA' dan baslaywp en dusik (temermrit) kalite olan D'ye
kadar verilmektedir, AA ve COC kategorilen arasinda nispi aynmi daha aynntilh yapabilmek icin art (+) ve eksi (-) isaretieri
kullamibir,

Uzun vadeli AAS, AA, A, BEB ve ksa vadeli Al+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa
tarafindan “yatnm yapilabilir” olarak defjerlendirilmelidir.

Kisa Uzun
Dénem Dénem
(TR) ARA
(TR) AA+ 5 " e " B
(TR) AL+ En yiiksek kredi kalitesi. Finansal yiikimidiiklenni yerine getirme kabiliveti son derece yilksek. Menkul
(TR) AR krymet ise, risksiz hikimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR} AA-
I(TR) A+ Kred kafites! cok yilksek. Finansal yvikimiGlikerini verine getime kabilivetl cok yiiksek. Isletmedeki
(TR) Al anl dedisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatinm riskini dnemli sawimayacak bir miktarda
(TR} A arttwrabilir.
(TRYA- | o ) n
(TR) A2 Finansal yiikiimliiiklerini yerne getime kabiliveti yilksek ancak olumsuz ekonomik kosul wve
(TR) BBB+ dedjisimlerden etkilenebilir.
-{TP.]I BEB [Finansal yukiimillikierini yerine getimme kabiliyveti yeterli ancak olumsuz ekonomik kosul we
(TR) A3 deqisimlerden etkilenme riski daha fazda. Menkul kiymet is2, uygun koruma parametrelerine sahip ama
| (TR) BEB- ihracgnn olumsuz ekonomik kosul ve dedisimier dolaysayla yikimiGidgina verine getirme kapasitesi

zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadell B, C kategorsinde derecelendirllen kurum ve menkul kiymetler, pivasa tarafindan
“spekiilati™ olarak degerlendirimelidir,

(TR) BB+ Asgar sevivede spekifatif Szelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede dedil ama olumsuz finansal ve
ekonomik kosullann yarattdp belirsizliklede yiiz yize, Menkul kymet se, yatnm yapilabilie SE\I‘iy'EI'III‘l

{TR)B {(TR)EBB altinda ama zamaninda ddeme mevout veya dider spekdlatif knymetierden daha az tehlikede. Me var k.i
ihracorin alumsuz ekonomik kosul ve degisimber dolawsiyla yikimiGiiguna yerne getinme kapa
(TR) BB- zayiflarsa ciddi belirsizlilkier ortaya cikabilir,
:{m} B+ | I

Finansal yikimidlikierini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak clumsuz ekonomik ve
finansal kosullara karg hayll hassas. Menkul kiymet ise, zamaninda Gdenmeme riski var. Finansal

(R)c (mye korunma faktirled, ekonominin, sekt@rin ve ihraggnin durumuna gdire yilksek dabgalanmalar
(TR) B- ‘gisterabilir, |
TRy CCC+ |

Yabnm vyapilabilir kategorisinin oldukca albnda. Tehlikede we finansal yikimiiikerni yerine
(TR)C (TR)CCC getirebilmesi icin ekonomik, sektirel ve finansal kosullann olumius gelismesl gerek. Menkul kiymet ise
anapara ve faizin zamamnda ddenmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.

(TR) CCC-
(TR)D mw

Temeriit. $|ﬂnet finansal wkumululderrm mnne gehremw veya SOz konusu menkul kryrmem
‘anapara ve/veya falzl Gdenemiyor.
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Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Wusoy Un Sanayi ve Ticareti AS.nin isbirifiyle sadlanan ve hem de Ulusoy Un
Sanayi ve Ticareti AS.nin kamunun kullamimina acik olarak yayinladith bilgilere davanilarak Saha Kurumsal Yénetim ve
Kredi Derecelendirme A.S. tarafindan haarflannstr,

Bu rapor Saha AS. analistleri tarafindan eldeki bilgi we werilerin iyi niyet, bilgi birikimi we deneyim ile
cizumienmesinden sonra ortaya gikmig olup, kurumlanin ve/fveya thrag ettikleri borglanma araclarinn genel kredibilitesi
hakkinda bir gorlstiir. Derecelendirme notu ise, derecelendiriben sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat dnerisi
olamayacad gibi, belli bir yatmmo icin o yatinm araonin uygun olup olmadiéi hakkinda bir yorum da dedildir. Bu
sonuglar esas alinarak dofirudan veya dolayll olarak uiiranabilecek her tiirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan
Saha A.5. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlann Golinod sahislara yanhs veya eksik aksettirlmesinden veyva her ne sekilde
olursa olsun dofjacak ihtildfar da Saha A.S. analistlerinin sorumiululju altinda dedikdir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A5, badmsizlik, tarafsizlk, seffaflik ve analitik dodruluk ilkeleriyle
hareket eder ve davranis kurallan olarak 1I05CO (Uluslararas) Sermaye Pivasalan Komisyonu)nun kurallarini aynen
benimsemis ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2015 Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme AS. Bltin haklan sakkdir. Bu Kurumsal Ydnetim
Derecelendirme raporunda sunulan bilgilenn, Saha A5 nin ve Ulusoy Un Sanayi ve Ticareti AS.nin izni olmaksiain
yazl veya elektronik ortamda basilmas, codalblmasi ve daditimas yasaktr.
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DONEM SONRASI ONEMLI GELISMELER ULUSOYUN

22.10.2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz lizere;
Birlesmis Milletler World Food Programme (WFP) tarafindan 14.10.2015 tarihinde agilan Bugday Unu ihalesine vermis oldugumuz teklif

kapsaminda firmamiz uhdesinde kalan miktar 15.11.2015 tarihine kadar Suriye'ye teslim edilecektir. (ihale Bedeli: 1.523.514 Amerikan Dolari
—4.418.190 Turk Lirasi)

30.10.2015 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamasinda duyurdugumuz tzere;

Birlesmis Milletler Filistinli Multecilere Yardim Kurulusu (UNRWA) tarafindan 28.09.2015 tarihinde agilan Bugday Unu ihalesine vermis
oldugumuz teklif kapsaminda firmamiz uhdesinde kalan miktar 06.12.2015 - 22.01.2016 tarihleri arasinda Filistin'e teslim edilecektir. (ihale
Bedeli: 1.437.395,77 Amerikan Dolari - 4.197.195,64 Tirk Lirasi)
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TURKIYE VE DUNYA EKONOMISI uLuUsoyYun

- l-'
Kuresel Gelismeler; Eylil ayinda gergeklestirilen FED toplantisinda politika faizinde herhangi bir degisiklige gidilmemistir. Toplantida ABD
ekonomisinde iyilesmenin devam ettigi ancak kiiresel ekonomik gértinimde ve finansal piyasalardaki belirsizliklerin arttigi belirtilmistir.
Faizin ayni seviyede kalmasi karari verilirken enflasyonun orta vadeli hedefine yaklasabileceginden emin olunmak istendigi vurgulanmistir.

Para politikasi kararlarinin belirlenmesinde ise kiiresel piyasalardaki gelismelere nem verildigine dikkat ¢ekilmistir. Ote yandan Cin’de
yasanan endisenin kiiresel ekonomiye olumsuz etkisi devam etmistir.

FEDin Eylll ayi toplantisinda faiz artirimina gitmemesi ilk etapta gelismekte olan Ulkelere olumlu yansimigsa da sonrasinda olumsuz hava
tekrar etmistir. Yapilan agiklamalar sonrasi faiz artirrminin yaklastigi yéntindeki beklentilerin artmasi ve Cin kaynakl endiselerin etkisiyle
gelismekte olan tlkelere yonelik kiiresel sermaye akimlarinda zayif bir seyir izlenmistir.

USD/TL déviz kuru; Yurt iginde ise etkili olan siyasi belirsizlikler ve artan i¢ glivenlik endiseleri risk algisinin bozulmasina ve Turkiye ekonomisi-
nin negatif yonde etkilemesine neden olmustur. USD/TL kurunda rekor seviyeler gérilmustir. Eylul sonu itibariyla USD/TL kuru gegen
yilsonuna gére %30 oraninda ylkselis kaydetmistir.

Enflasyon; TUFE son iki ayda beklentilerin tizerinde gergekleserek yillik enflasyon Eyliil ayinda %7,95 seviyesine ulasmistir. Yi-UFE’de yillik
enflasyon ise %6,92 seviyesi ile 2015 yilinin en yiiksek seviyesinde gergeklesmistir.

Biiyiime; Uretim yéntemine gore hesaplanan GSYH verilerine gére, yilin ikinci ceyreginde sanayi sektérii yillik bazda %4,6 oraninda genisley-
erek bliylimeye 1,3 puan katki saglamistir. Olumlu iklim kosullarinin da destegiyle tarim sektortniin blyimeye katkisi 0,5 puanile 2011
yilindan bu yana en ylksek seviyeye ¢ikmistir.

Dis Ticaret ve Emtia Fiyatlari; Agustos ayinda ithalat hacminde yasanan hizl diisiiste enerji ve emtia fiyatlarindaki gerilemenin etkili oldugu,

ihracattaki daralmanin ise ivme kaybettigi goriilmektedir. Boylece dis ticaret agigi gegen yilin ayni ayina kiyasla %39,8 oraninda azalmistir.
Gegici dis ticaret verileri ithalattaki gerilemenin slirecegine ihracattaki gerilemenin ise yavaslayacagina isaret etmektedir.
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OZET MALI TABLOLAR

uLusoyun

VARLIKLAR 30.09.2015 30.09.2014
Donen Varliklar 471.718.263 421.051.275
Duran Variklar 58.702.977 52.044.642
TOPLAM VARLIKLAR 530.421.240 473.095.917
KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yaktmlultkler 358.090.963 363.176.348
Uzun Vadeli Yikimlulukler 9.187.857 13.064.045
Ozkaynaklar 163.142.420 96.855.524
TOPLAM KAYNAKLAR 530.421.240 473.095.917
TEMEL RASYOLAR

Cari Oran (D6nen Varliklar/Kisa Vadeli Borglar) 1,32 1,16
Likidite Orani (D6nen Varliklar-Stoklar/K.V. Borglar) 1,00 0,67
Sermaye Yapisi (Toplam Borglar/Ozsermaye) 2,25 3,88
Aktif Yapisi (Dénen Varliklar/Aktif Toplami) 0,89 0,89

SURDURULEN FAALIYETLER

01.01.2015/30.09.2015

01.01.2014/30.09.2014

Hasilat 692.106.505 681.684.081
Brit Kar/zarar 54.634.609 45.619.660
Esas Faaliyet Kari/Zarari 29.366.639 27.071.308
Sirdiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zarari 5.870.279 8.291.279
Surdirdlen Faaliyetler Dénem Kari/Zarari 1.623.251 6.268.732
Donem Kari/Zarari 1.623.251 6.268.732
TEMEL RASYOLAR

Brit Kar Marji 7,89% 6,69%
Net Kar Marji 0,23% 0,92%
FAVOK 31.104.497 28.335.662
FAVOK Marji 4,49% 4,16%
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FIRMA ILETiSiM BILGILERI

uLusoyun

GENEL MUDURLUK & FABRIKA

ATATURK BULVARI NO:272
TEKKEKOY, SAMSUN/TURKIYE
TEL :0 362 266 90 90 (PBX)
FAKS: 0 362 266 90 94

RiSK YONETiIMi SERMAYE PiYASALARI
VE YATIRIMCI iLiSKiLERi GRUP MUDURU

iLKER KUCUK
ilker.kucuk@ulusoyun.com.tr
0(362) 266 9090/ 1158

SAMSUN FABRiIKA GRUP MUDURU
TANER CAGLAYAN
taner@ulusoyun.com.tr

0(362) 2669090/ 1169

CORLU FABRIKA GRUP MUDURU
BiROL DERNEKLICILER
biroldernek@ulusoyun.com.tr
0(282)6543890/1118

YURT iCi PAZARLAMA GRUP MUDURU
ALi KARAKUS
ugurkarakus@ulusoyun.com.tr
0(362) 266 90 90/ 1140

FINANS GRUP MUDURU

SONER CEViK

soner.cevik@ulusoyun.com.tr
0(362) 2669090/ 1117
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CORLU FABRIKA

HIDIRAGA MAHALLESi iSTASYON CADDESI
NO:43 CORLU, TEKIRDAG/TURKIYE

TEL :0(282) 654 38 90 (PBX)

FAKS: 0 (282) 654 38 97

YURT DISI PAZARLAMA GRUP MUDURU
UMUT AYAN

umut@ulusoyun.com.tr

0(282)654 3890/ 1136

DIS TICARET ITHALAT GRUP MUDURU
BEGUM DAK
begum@ulusoyun.com.tr

0(212) 603 65 38

MALI VE iDARI iSLER GRUP MUDURU
BiHAN OZTURK
bihanozturk@ulusoyun.com.tr

0(362) 266 9090/ 1101

GRUP LOJISTIK MUDURU

MURAT KASAP

muratkasap@ulusoyun.com.tr
0(362) 2669090/ 1120

iSTANBUL OFis

NiSH iSTANBUL COBANGESME MAH.
SANAYi CAD. NO:44 A BLOK/KAT:11
DAIRE: 58 YENIBOSNA,
BAHCELIEVLER/iSTANBUL

POSTA KODU: 34196

TEL :0(212) 603 65 38

FAKS: 0 (212) 603 64 38
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