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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gergeklesip  gerceklesmedigi, ger¢eklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
5. fikrast uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir.

Sirket’in 21-22-23 Ocak 2025 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden Info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 17.01.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 15.01.2025 tarihli fiyat tespit raporunda Sirket’in degeri; indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

gjﬁfgﬁﬁ‘z Deger (Milyon TL) | Agirhiklandirma Pay B(f‘rsi;) eger
INA 9.172 %350 39,88
BIST Benzer 11.209 %50 48,73
Yurt Dis1 Benzer 18.467 %0 80,29
Hedef Deger 10.191 %100 44,31
Halka Arz Iskontosu %21,0 %21,0
Halka Arz Fiyati 8.050 35,00

Indirgenmis Nakit Akimlart Analizi yonteminde Sirket’in gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 18.08.2025 tarihinde aciklamis oldugu 30.06.2025 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 17.01.2025 tarihinde yayimladigi 15.01.2025 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirket’in degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindig1 icin TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi uygulanmamis finansallar 1s1ginda
gerceklesme oranlar1 gosterilmistir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Veriler

30.06.2025 /
(Milyon TL) 30.06.2024 | 30.06.2025 | 30.06.2024 | S1:12.2025 | Gergeklesme
Depisim Tahmini Oram

Hasilat 5.301 7.691 45,1% 18.710 41,1%
Satiglarin Maliyeti 3.566 5.354 50,1% 13.209 40,5%
Briit Kar 1.735 2.337 34,7% 5.502 42,5%
Briit Kar Marji 32,7% 30,4% 29,4%
Faaliyet Giderleri 1.159 1.661 43,3% 3.598 46,2%
Esas Faaliyet Kar1 576 676 17,3% 1.904 35,5%
f/[s:rsjfaahyet Kar 10,9% 8,8% 10,2%
FAVOK 681 824 21,1% 1.996 41,3%
FAVOK Marj1 12,8% 10,7% 10,7%

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore;

Sirket’in 2024 yilinin ilk alt1 ayinda 5,3 milyar TL olan hasilat1 2025 yilinin ayni1 déneminde
%45,1 artisla 7,7 milyar TL’ye yiikselirken, 18,7 milyar TL olarak 6ngdriilen 2025 y1l1 hasilat
hedefinin %41,1’una alt1 aylik donem itibartyla ulagilmistir.

Satiglarin maliyeti ise 2024 yilinin ilk alti ayinda 3,6 milyar TL’den 2025 yilinin ayni
doneminde %50,1 artigla 5,4 milyar T ye yiikselmistir.

Bu kapsamda Sirket’in briit kar1 2024 yilinin ilk alt1 ayinda 1,7 milyar TL’den 2025 yilinin ayn1
doneminde %34,7 artisla 2,3 milyar TL ye yiikselirken 2025 yilinin tamamu i¢in hedeflenen 5,5
milyar TL’lik briit kar hedefinin %42,5°1 ilk alt1 aylik donem itibariyla gerceklestirilmistir.

Sirket’in 2024 yiliin ilk alt1 ayindaki %32,7 olan briit kar marj1 2025 yilinin ayn1 doneminde
%30,4’e gerilmesine karsilik 2025 yilinin tamami i¢in Ongoriilen %?29,4’lin iizerinde
gergeklesmistir.

Sirket’in degerlemeye esas faaliyet giderleri TFRS 16 amortisman giderleri hari¢ faaliyet
giderlerinden olusmaktadir. Bu kapsamda Sirket’in faaliyet giderleri 2024 yilimin ilk alti
aymdaki 1,2 milyar TL’den 2025 yilinin ayni doneminde %43,3 artisla 1,7 milyar TLye
yukselirken faaliyet giderlerinin satiglara oran1 2024 yilinin ilk alti1 ayindaki %21,8’den 2025
yilinin ayn1 doneminde %21,6’ya gerilemistir.

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ 2024 yilinin ilk alt1 aymndaki 576
milyon TL olan esas faaliyet kar rakami1 2025 yilinin ayni1 doneminde %17,3 artisla 676 milyon
TL’ye yiikselmis olup, 1,9 milyar TL olarak déngoriilen 2025 yilinin tamamina iliskin hedefin
%35,5°1 ilk alt1 ay itibariyla gergeklestirilmistir.
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Sirket’in esas faaliyet kar marj1 ise 2024 yilinin ilk alt1 ayindaki %10,9’ten 2025 yilinin ayni
doneminde %38,8’e gerilemesi, donemselligin etkisinden kaynaklandigini sdylemek yaniltict
olmayacaktir. Y1l sonu hedefi olan %10,2’ye 3.C ve 4.C performansiyla ulagilacaktir.

Bu dogrultuda Sirket’in 2024 yilinin ilk alt1 aymda 681 milyon TL olan FAVOK i 2025 yilinin
ayn1 doneminde %21,1 artisla 824 milyon TL’ye yiikselirken 2,0 milyar TL olarak hedeflenen
2025 yilmin tamamina iliskin FAVOK hedefinin %41,3’ii ilk alt1 ay itibariyla
gerceklestirilmistir. FAVOK marj1 ise 2024 yilmin ilk alt1 ayinda %12,8’den 2025 yilinin ayni
doneminde %10,7 e gerilemesine karsilik %10,7 olarak ongoriilen 2025 yili hedefine uyumlu
seyir gergeklestirmektedir.

Ozetle degerlemeye esas varsayimlara gore TMS 29 harig finansallar 1s131nda 2025 yilmin ilk
alt1 aymnda elde edilen 824 milyon TL’lik FAVOK ile 2025 yilsonu igin éngériilen 2,0 milyar
TL’lik FAVOK hedefinin %41,3’ii gerceklestirilmis olup yilin ilk alt1 ayinda Sirket cirosunun
yaklasik %41,1’inin elde edildigi goz 6niinde bulunduruldugunda ilk alt1 aylik donem itibariyla
beklentilere paralel sonuglar elde edildigi ve 2025 yil1 igin éngoriilen 2,0 milyar TL’lik FAVOK
hedefine ulasilacagi degerlendirilmektedir.
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