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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin hakkinda

gerceklesip  gerceklesmedigi, gerceklesmediyse  nedeni

degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII - 128. 1 sayilt Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
5. fikras1 uyarinca hazirlanmigs olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
hakkinda

varsayimlarin ~ gerceklesip gerceklesmedigi ve nedeni

degerlendirmeleri igermektedir.

gerceklesmediyse

Sirketin 20 Subat 2025 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan 07.02.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan
09.01.2025 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve
Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit oranda (%50)
agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Deger Pay Basi Deger
Degerleme Yontemleri Milyon |Agirhklandirma
(USD)
USD)
INA Degeri 700,9 %50,0 0,70
Yurt Dis1 Benzer Sirketler 623 %25,0 0,62
BIST Gida Endeksi 464 %25,0 0,46
Hedef Deger 622 0,62
Halka Arz Iskontosu %20,0
Halka Arz Fiyati 497.8 0,50
USD/TL-02.01.2025 35,2900
Halka Arz Fiyat1 (TL) 17,567 17,57

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirket, 25.07.2023 tarihli ve 193/2023 sayil1 Yonetim Kurulu karar1 dogrultusunda, Hazine ve
Maliye Bakanligi’nin 17.04.2024 tarih ve E-27238360-125.16 [50-1474]-30656 say1l1 onay1 ile
01.07.2024 tarihinden itibaren 6zel hesap donemine ge¢mis olup, mali y1lin baslangi¢ ve bitis
tarihleri Ocak—Aralik yerine Temmuz—Haziran olarak belirlenmistir. Bu degisiklik
cergevesinde, finansal tablolar TFRS diizenlemeleri dikkate alinarak s6z konusu 6zel hesap
donemine uygun sekilde hazirlanmig ve raporda kullanilan varsayimlar da sirketin donemselligi
esas aliarak yeniden diizenlenmistir.

Sirket’in 29.08.2025 tarihinde aciklamis oldugu 30.06.2025 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 07.02.2025 tarihinde yayimladigi 09.01.2025 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ dolar ¢evrimli verilere
gore dikkate alindig1 i¢in hem agiklanan finansallara gore hem de TMS 29 Kapsamindaki
Enflasyon Muhasebesi uygulanmamais finansallar 15181nda gerceklesme oranlar1 gosterilmistir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

30.06.2025 /

(Mityon TL) 0062004 | 006205 | 006202

Degisim
Hasilat 20.269,1 17.393,3 -14,2%
Satiglarin Maliyeti 17.404,8 14.702,9 -15,5%
Briit Kar 2.864,2 2.690,5 -6,1%
Briit Kar Marj1 14,1% 15,5%
Faaliyet Giderleri 877,5 771,0 -12,1%
Esas Faaliyet Kari 1.986,7 1.919,5 -3,4%
Esas Faaliyet Kar Marj1 9,8% 11,0%
FAVOK 2.113,4 2.049,3 -3,0%
FAVOK Marji 10,4% 11,8%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

30 Haziran 2025 itibariyla tamamlanan donemde, sirket mevcut ekonomik kosullar ve
enflasyonist ortam karsisinda operasyonel ve finansal acgidan istikrarli bir performans
sergilemistir. Giiglii pazar konumu, esnek is modeli ve etkin maliyet yonetimi sayesinde
degisen piyasa kosullarina basarili bir sekilde uyum saglanmistir.

Hasilat dnceki yilin ayni donemine gore yiizde 14,2 oraninda gerilemistir. Ancak, etkin maliyet
ve gider yonetimi sayesinde satiglarin maliyetinin yilizde 15,5 ve faaliyet giderlerinin de ylizde
12,1 azaltilmasi karlilik iizerinde dengeleyici bir etki yaratmistir. Bunun sonucu olarak
FAVOK seviyesi korunurken FAVOK marjinda iyilesme saglanarak yiizde 11,8 seviyesine
yiikselmistir.

Operasyonel verimlilikte saglanan artislar ve siirdiiriilen maliyet diisiirmeye yonelik 6nlemler,
sirketin karliligin1 korumasina katki saglamistir. Sirket yoOnetimi, gerek yurtici gerekse
uluslararasi miisterilere kesintisiz hizmet sunmaya devam ederken, tedarik zinciri yonetiminde
de operasyonel basarisin1 devam ettirmistir.

2025 yilinin ikinci yarisinda, uygulanan verimlilik artirict 6nlemlerin etkisinin daha da
hissedilmesi ve tiiketici talebinde yasanmasi beklenen mevsimsel artiglarin hasilati
desteklemesi Ongoriilmektedir. Sirketin, 2025 yilinin tamami i¢in operasyonel karliligini
stirdlirmesi ve gii¢lii nakit akisi iiretmeye devam etmesi hedeflenmektedir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirketin hasilati, 01.07.2023-30.06.2024 doneminde 20,3 milyar TL olarak ger¢eklesmisken,
01.07.2024-30.06.2025 doneminde %14,2 azalisla 17,4 milyar TL’ye gerilemistir. Ayni
donemde satiglarin maliyeti de %15,5 oraninda azalarak 17,4 milyar TL’den 14,7 milyar TL’ye
gerilemistir. Bunlarin sonucu olarak briit kar, bir 6nceki doneme gore %6,1 azalarak 2,86 milyar
TL’den 2,69 milyar TL’ye gerilemistir. Briit kar marj1 ise daha diisilik satis seviyesinde daha
fazla satis kar1 elde edilmesinden dolay1 %14,1°den %15,5’e yiikselerek marj bazinda iyilesme
gdstermistir.

Faaliyet giderleri, ayn1 donemde 877,5 milyon TL’den %12,1 azalisla 771 milyon TL’ye
diismiistiir.

Esas faaliyet kari, %3,4 oraninda bir diistisle 1.986,7 milyon TL’den 1.919,5 milyon TL’ye
gerilemistir. FAVOK ise ayn1 ddnemde 2.113,4 milyon TL’den 2.049,3 milyon TL’ye inerken
FAVOK marj1 ise %10,4’ten %11,8 e yiikselmistir.
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Fiyat tespit raporundaki degerlemeye esas veriler enflasyon muhasebesi hari¢ verilere gore
hazirlandigindan s6z konusu verilere gore hazirlanan varsayim gerceklesme tablosu asagida
gosterilmistir.

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Veriler

30.06.2025/ | 01.07.2024-
Degisim Tahmini
Hasilat 508,0 438,7 -13,6% 393,2 111,6%
Satiglarin Maliyeti 436,2 372,0 -14,7% 333.,8 111,4%
Briit Kar 71,8 66,7 -7,1% 59,4 112,3%
Briit Kar Marji 14,1% 15,2% 15,1%
Faaliyet Giderleri 22,0 17,8 -19,2% 19,7 90,4%
Esas Faaliyet Kan 49,8 48,9 -1,8% 39,7 123,1%
Esas Faaliyet Kar Marj1 9,8% 11,1% 10,1%
FAVOK 51,4 50,8 -1,3% 42,0 120,8%
FAVOK Marji 10,1% 11,6% 10,7%

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore;

Sirketin 2024 mali yilinda 508 milyon USD olan hasilati, 2025 mali yilinda %13,6 azalarak
438,7 milyon USD’ye gerilemistir. Satiglarin maliyeti ayn1 donemde 436,2 milyon USD’den
%14,7 azalarak 372 milyon USD’ye diigmiistiir. Bu kapsamda sirketin briit kar1 2024 mali
yilinda 71,8 milyon USD iken, 2025 mali yilinda %7,1 azaligla 66,7 milyon USD’ye
gerilemistir. Briit kar marj1 ise %14,1’den %15,2’ye yiikselmistir.

Faaliyet giderleri 2024 mali yilinda 22 milyon USD iken, 2025 mali yilinda %19,2 azalarak
17,8 milyon USD’ye gerilemistir. Faaliyet giderlerinin satiglara orani ise %4,3’ten %4’e
diismiistiir.

Esas faaliyet kar1 %1,8 azalisla 49,8 milyon USD’den 48,9 milyon USD’ye gerilemistir.

Sirketin 2024 mali yilinda 51,4 milyon USD olan FAVOK {i, 2025 mali yilinda %1,3 azaligla
50,8 milyon USD’ye gerilerken; FAVOK marj1 %10,1°den %11,7 ya ¢ikmustir.

Fiyat tespit raporundaki tahminler ile karsilagtirildiginda gergeklesmeler beklentilerin tizerinde
sonuglanmis, sirket yalmizca karliligini korumakla kalmayip ayni zamanda oOngoriilerin
lizerinde bir performans ortaya koyarak operasyonel giiciinii ve siirdiiriilebilir biiylime
potansiyelini ortaya koymustur.

Net satislar, briit kar ve FAVOK’teki bu performans, faaliyet giderlerinin azaltilmasi ve
operasyonel verimlilik artisiyla iliskilendirilmistir. Sirketimiz, halka arz sirasinda belirlenen
gelir tablosu projeksiyonuna paralel olarak, karlili§i koruma ve artirma stratejisini
stirdiirmektedir.

Saygilarimizla



