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2.003.668.645 TL seviyesine yiikselmistir. 31.12.2023 tarihi itibartyla maddi duran varliklarin %39’unu
makine, tesis ve cihazlar, %21’ini yapilmakta olan yatirimlar, %16’sim arazi ve arsalar, %12’sini binalar
olusturmaktadir. 2023 y1li igerisinde finansal kiralama ile giines paneli, meyve patlatma ve cekicleme
makinesi, trafo alimi gergeklesmis olup, toplam 117.029.900 TL tutarinda maddi duran varlik girisi
olmustur.

31.12.2024 tarihi itibartyla maddi duran varliklar, 31.12.2023 tarihine gore 202.036.561 TL tutarmdaki
yeniden degerleme ve 199.520.310 TL biiyiikliigiindeki maddi duran varlik girislerinin etkisiyle %16
artarak 2.326.849.198 TL seviyesine ulagmigtir. 31.12.2024 tarihi itibartyla maddi duran varliklarm
%34’{inii makine ve ekipmanlar, %23’iinii yapilmakta olan yatirimlar, %17’sini binalar, %15’ini arazi ve
arsalar olusturmaktadir.

30.09.2025 tarihi itibartyla Grup’un maddi duran varliklari, 3.003.678.953 TL biiyiikliigiindedir.
30.09.2025 tarihi itibariyla maddi duran varliklarin %31’ini makine ve ekipmanlar, %36’sim1 yapilmakta
olan ya9 aymnda incesu ve Kayseri OSB fabrikalar1 i¢in makine alimi gerceklesmis olup, toplam
766.726.073 TL tutarinda maddi duran varlik girisi olmustur.

30 Eyliil 2025 tarihi itibartyla maddi duran varliklar tizerinde 1.000.000.000 TL karsihgi ipotek
bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 1.166.739.305 TL, 31 Aralik 2023: 505.357.162 TL ve 31 Aralik 2022:
832.691.746 TL). 30 Eylil 2025 tarihi itibariyla verilen ipoteklerin 450 milyon TL tutarndaki kismi
Sirket’in kendi tiizel kisiligi lehine verilmistir. 450 milyon TL tutarindaki kism1 Meybuz lehine, 100 milyon
TL tutarindaki kismi Giilsan lehine verilmistir.

Kullamim Hakk: Varhklan

Sirket’in kullanim hakki varliklari binalar ve makinelerden olugmaktadir. Binalar, Grup’un faaliyetlerinin
devam etmesi i¢in kiraladig1 miilklerden, makineler ise iiriin paketlemeyle ilgili {iretimde kullanilan makine
ve ekipmanlardan olugmaktadir.

Grup’un isbu Fiyat Tespit Raporu dénemleri boyunca kullamim hakki varhklari ve amortisman detay
tablosu asagida verilmistir.

Kullanim 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Hakki Varhklar: (TL)

Binalar 15.230.165 15.230.165 15.230.165 15.230.165
Makineler - 47.894.064 47.894.064 47.894.064 47.894.064
Toplam N 63.124.229 63.124.229 63.124.229 63.124.229
Birikmis Amortismanlar

Binalar 6.853.573 9.899.604 12.945.638 15.230.160
Makineler 19.157.627 28.736.441 38.315.254 45.499.365
Toplam 26.011.200 38.636.045 51.260.892 60.729.525
Net Tutar 37.113.029 24.488.183 12.753.608 2.394.703

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Grup’un isbu Fiyat Tespit Raporu dénemleri boyunca maddi olmayan duran varliklar1 ve amortisman detay
tablosu asagida verilmistir.

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Maddi Olmayan Duran Varliklar (TL)

Haklar B 46.201.498 46.201.498 46.201.498 46.201.498
Diger 3.385.283 3.528.881 3.528.881 3.528.881
Toplam _ 49.586.781 49.730.379 49.730.379 49.730.379
Birikmis Amortismanlar

Haklar 46.109.506 46.133.678 46.161.655 46.182.639
Diger B 3.015.838 3.178.443 3.331.907 3.494.033
Toplam 49.125.343 49.312.121 49.493.562 49.676.672
Net Tutar 461.439 418.258 236.817 53.707
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Haklar kalemi igerisinde “Meysu” ve “MyCoffee” markasi ile finansal kiralama yolu ile elde edilmis olan
haklar yer almaktadir.

Destek Patent A.S. tarafindan Meysu Gida Sanayi ve Ticaret A.S. adina tescilli olan “Meysu” markasinin
31 Aralik 2022 itibariyle 63.174.344 Avro olarak takdir edilmistir. Degerlemede Pazar, Gelir ve Maliyet
yontemleri kullanilmustir,

Meysu Meyvesuyu ve Gida Sanayi A.S.’ye ait olan 11 adet marka 2007 yilinda yapilan ihalede, ana ortak
Giilsan A.S. tarafindan Kayseri 4. Icra Iflas Miidiirliigii’'nden satin almistir. Ardindan ilgili markalar Giilsan
A.S. adina tescil edilmigtir. Giilsan A.S.’nin aktifinde bulunan meyve suyu iiretim ve siit isleme tesisinin
igletme biitinliigii korunacak sekilde, tiim aktif ve pasifi ile birlikte, ilgili mevzuat uyarmca kismi
boliinmesi yoluyla Sirket 31.12.2013 tarihinde kurulmustur. Sirketin kurulusunun ardindan Meysu
markalar Sirket adina tescil edilmigtir.

Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler

2023 yili 12 aylik finansal donemde 25.943.681 TL tutarindaki verilen avanslar, Meysu ve Meybuz icin
fabrika sigorta giderleri, tasit sigorta giderleri, makine kirasi giderleri ve faiz giderlerinden olusmaktadur.
2024 yih 12 aylik finansal donemde verilen avanslar ise Iincesu OSB’den satin alinan arsa igin pesin
ddenmis arsa bedelinden olusmaktadir. 2025 y1l1 9 aylik finansal donemde 2025 yili ilk geyregindeki verilen
avanslar GES projesi kapsaminda tedarikgilere verilen 6n 6demelerden olusmaktadir.

Uzun vadeli pesin 6denmis giderlerin detay: asagidaki gibidir;

Pesin Odenmis Giderler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Verilen Avanslar 5.935.510 25.943.681 157.327.726 60.299.501
Toplam 5.935.510 25.943.681 157.327.726 60.299.501

Grup’un isbu Fiyat Tespit Raporu donemleri itibaryla dinen ve duran varliklarinin toplam
varliklara orani asagidaki tabloda gosterilmistir.

Toplam Varhklar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Doénen Varliklar 1.999.364.354 1.583.997.362 1.520.665.296 1.996.083.835
Doénen Varliklar / Toplam Varliklar 57.16% 43.53% 37.85% 39.43%
Duran Varliklar 1.498.682.845 2.054.808.742 2.496.432.935 3.066.695.811
Duran Varliklar / Toplam Varliklar 42.84% 56,47% 62,15% 60.57%
Toplam Varhklar 3.498.047.199  3.638.806.104 4.017.098.231 5.062.779.646

Kisa ve Uzun Vadeli Borclanmalar
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Ihragg1’nin son 3 yillik finansal durum tablolarinda kisa vadeli bor¢lanmalarinin toplam kaynaklara orani
ortalama %18 seviyesindedir. (30.09.2025: %13, 31.12.2024: %12 31.12.2023: %15, 31.12.2022: %29)

2022 yilinda kisa vadeli borglanmalar 974.783.665 TL iken, 2023 yili 12 aylik finansal dénemde %50
azalarak 485.180.525 TL’ye gerilemistir. 2024 y1l1 12 aylik finansal donemde ise 2023 yil1 12 aylik finansal
doneme gbre %3 azalarak 468.496.728 TL seviyesinde gergeklesmistir. 30.09.2025 tarihi itibarryla kisa
vadeli borglanmalar 633.877.749 TL seviyesinde gergeklesmistir.

2022 yilinda Sirket’in uzun vadeli bor¢lanmalarinin kisa vadeli kisimlar1 37.416.819 TL iken, 2023 yih 12
aylik finansal dénemde %35 artarak 50.383.979 TL seviyesine ulagmistir. 31.12.2024 tarihi itibariyla ise
bir 6nceki yihn aym: dénemine gore %54 azalarak 23.259.596 TL’ye gerilemistir. 30.09.2025 tarihi
itibartyla uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar1 1.112.744 TL tutarindadir. Uzun vadeli
borglanmalarin kisa vadeli kisminin tamami banka kredilerinden olusmaktadir.

Finansal dénemler itibariyla uzun vadeli bor¢lanmalarin dagilimi asagidaki gibidir;

Kisa Vadeli Bor¢clanmalar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 974.783.665  485.180.525  468.496.728  633.877.749
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a) Banka Kredileri 811.238.248  362.145.704  355.202.272  488.330.026
b) Finansal Kiralama Anapara ve Faizler B 13.768.234 85.989.847 12.482.345 18.463.491
¢) Kisa Vadeli Faalivet Kiralamasindan Borclar 14.492.348 14.014.729 12.673.521 12.174.665
d) Bono Senetleri 132.287.241 7.231.260 68.510.930 95.211.810
_¢) Difier Finansal Yiikiimliiliikler 2.997.594 15.798.985 19.627.660 19.697.757
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 37.416.819 50.383.979 23.259.596 1.112.744
a) Banka Kredileri 37.416.819 50.383.979 23.259.596 1.112.744
Toplam 1.012.200.484  535.564.504  491.756.324  634.990.493

Thrager’nin son 3 yillik finansal durum tablolarinda kisa vadeli bor¢lanmalarmin ortalama %79°u kisa vadeli
banka kredilerinden olusmaktadir. (30.09.2025: %77, 31.12.2024: %76, 31.12.2023: %75, 31.12.2022:
%83) 2022 yilinda kisa vadeli banka kredileri 811.238.248 TL iken, 2023 yilinda kredi maliyetlerindeki
artisin etkisi ile Sirket yonetiminin tercihi ile kisa vadeli banka kredileri %55 azaltilarak 362.145.704 TL’ye
gerilemistir. 31.12.2024 tarihi itibariyla ise kisa vadeli banka kredileri, bir 6nceki y1lin ayni dénemine gore
%2 azalarak 355.202.272 TL seviyesine gerilemistir. 30.09.2025 tarihi itibartyla ise 488.330.026 TL’ye
ytikselmistir.

Sirket, yeni makine yatirimlarini finansal kiralama y6ntemi ile fonlamayi tercih etmis olup 2022 yilinda
finansal kiralama anapara ve faiz biiyiikligii 13.768.234 TL seviyesinde iken 2023 yili 12 aylik finansal
dénemde leaseback yonteminin de tercih edilmesi ile %525 artarak 85.989.847 TL seviyesine yiikselmistir.
31.12.2024 tarihi itibartyla ise finansal kiralama anapara ve faizler bir &nceki y1lm ayn1 dénemine gore %85
azalarak 12.673.521 TL’ye gerilemistir. 30.09.2025 tarihi itibartyla finansal kiralama anapara ve faiz tutari
18.463.491 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Diger finansal yiikiimliiliikler, 2022 yilinda 2.997.594 TL iken 2023 yili 12 ayhk finansal ddnemde
15.798.985 TL’ye, 2024 yil1 12 aylik finansal dénemde ise 19.627.660 TL’ye yiikselmistir. 30.09.2025
tarihi itibartyla ise 19.697.757 TL seviyesinde gergeklesmistir. Diger finansal yiikiimliiliikler, Sirket’in
kredi karti borglarindan olusmakta olup, bazi mal alimlarinda vade farksiz taksit seceneklerinin
avantajlarindan yararlanma amaci ile artig gostermistir.

2022 ve 2023 yillar1 12 aylik finansal donemlerde sirasiyla 132.287.241 TL ve 7.231.260 TL seviyesinde
olan bono senetleri, 31.12.2024 tarihi itibariyla ise 68.510.930 TL seviyesindedir. 30.09.2025 tarihi
itibariyla ise bono senetleri 95.211.810 TL tutarindadir. Bono senetleri, TCMB kaynakli reeskont krediler
i¢in kredilerin sekil sartindan kaynaklanmaktadir.

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

Thraggr’min son 3 yillik finansal durum tablolarinda uzun vadeli bor¢lanmalarinin toplam kaynaklara oran
ortalama %2 seviyesindedir. (30.09.2025: %S5, 31.12.2024: %2 31.12.2023: %1, 31.12.2022: %3)

2022 yilinda Sirket’in uzun vadeli borglanmalar1 109.437.035 TL iken, 2023 y1li 12 aylik finansal dénemde
%57 gerileyerek 46.914.832 TL’ye diigmiistiir. 2024 yih 12 aylik finansal dénemde ise uzun vadeli banka
kredilerinin artigini etkisiyle %72 artarak 80.560.757 TL’ye yiikselmistir. 30.09.2025 tarihi itibariyla, yine
uzun vadeli banka kredilerindeki artigin etkisi ile 252.437.120 TL’ye ulasmustir.

Finansal donemler itibariyla uzun vadeli borglanmalarin dagilim asagidaki gibidir;
31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar (TL) 30.09.2025

a) Banka Kredileri 47.156.483 743.998 49.472.886  212.659.909
b) Finansal Kiralama Anapara ve Faizler 17.592.098 22.089.335 8.865.534 19.714.865
¢) Uzun Vadeli Faaliyet Kiralamasmdan Borglar 44.688.454 24.081.499 22.222.337 20.062.346
Toplam 109.437.035 46.914.832 80.560.757  252.437.120

Ihrager’min son 3 yillik finansal durum tablolarinda uzun vadeli bor¢lanmalarinin ortalama %38’i uzun
vadeli faaliyet kiralamas1 bor¢larmdan olusmaktadir. (31.12.2024: %28, 31.12.2023: %51, 31.12.2022:
%41) 30.09.2025 tarihi itibartyla ise bu oran %8 seviyesindedir. Uzun vadeli faaliyet kiralamasi borglari
2023 ve 2024 yillarinda bir 6nceki yilin aymi donemleri ile karstlagtinldiginda %46 ve %8 gerilemis olup
30.09.2025 tarihi itibarryla 20.062.346 TL biiyiikliigiindedir.
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Thraggr’min son 3 yillik finansal durum tablolarinda uzun vadeli bor¢lanmalarinin ortalama %41°i uzun
vadeli banka kredilerinden olugmaktadir. (31.12.2024: %61, 31.12.2023: %2, 31.12.2022: %43).
30.09.2025 tarihi itibartyla ise bu oran %84’tiir. Uzun vadeli banka kredileri 2023 ve 2024 yillarinda bir
oneeki yilin ayni donemleri ile karsilastirildiginda 2023 yilinda %98 azalmis 2024 yilinda ise %6550
artmustir, 30.09.2025 tarihi itibartyla Sirket’in uzun vadeli banka kredileri 212.659.909 TL tutarindadir.

Sirket’in Banka Kredilerinin Yapisi

31 Arahk 2022 itibariyla kredilerin detay1 asagidaki gibidir.

Para Birimi DL D Kisa Vadeli LBt Lrtin Al L

Faiz Orani ) e peal Kisa Vadeli Kisimlari
TL %11,00-%41.98 811.238.249 37.416.819 47.156.483
Toplam 811.238.249 37.416.819 47.156.483

31 Aralik 2023 itibartyla Sirket’in banka kredilerinin detay1 agagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yilhk Kisa Vadeli Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin

Uzun Vadeli

Faiz Orani ———— Kisa Vadeli Kisimlari
TL %10.52-%60,54 362.145.705 50.383.979 743.998
Toplam 362.145.705 50.383.979 743.998

31 Aralik 2024 itibarryla Sirket’in banka kredilerinin detay1 asagidaki gibidir.

in Y J / i clanms .
Para Birimi Ortalam.a Etkin Yillik Kitat et Uzun Vadeli Bf)rrhnm‘llarm Uzun Vadeli
== Faiz Orani SN PR, Kisa Vadeli Kisimlari = e e

TL %11,76-%7745 355.202.272 23.259.596 49.472.886
Toplam 355.202.272 23.259.596 49.472.886

30 Eylul 2025 itibarryla Sirket’in banka kredilerinin detay asagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yillik Kisa Vadeli Uzun Vadeli Bor¢clanmalarin Uzun Vadeli

Faiz Oram e Kisa Vadeli Kisimlari
TL %6.29-%75.01 488.330.026 1.112.744 212.659.909
Toplam 488.330.026 1.112.744 212.659.909

Sirket’in 2022, 2023 ve 2024 y1llar1 12 ayhik finansal donemler ve 2025 y1lt 9 aylik finansal dénem itibariyla
banka kredilerinin yillar itibartyla geri 6deme bilgileri asagidaki gibidir:

Banka Kredilerinin Vade Yapisi (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Bir Yili Gegmeven 848.655.067 412.529.684 378.461.869 489.442.770
Bir Yili Gegen ve iki Yili Gecmeyen 46.209.895 479.313 18.138.614 212.659.909
Iki Yil1 Gegen ve Ug Y1ili Gegmeyen 946.588 264.684 31.334.271 -
Toplam ] 895.811.550 413.273.681 427.934.754 702.102.679

Finansal Kiralama Borglar

31 Aralik 2022 itibarryla Sirket’in finansal kiralama borglarinin detay1 asagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yilhk Faiz Orani Kisa Vadeli Uzun Vadeli
TL 13.18%-42,19% 13.768.234 17.592.097
Toplam 13.768.234 16.364.074

31 Aralik 2023 itibartyla Sirket’in finansal kiralama borglarinin detay1 asagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yilhik Faiz Oram Kisa Vadeli Uzun Vadeli
TL 13,18%-42.19% 85.989.847 N 22.089.334

Toplam 85.989.847 22.089.334

31 Aralik 2024 itibartyla Sirket’in finansal kiralama borglarinin detay1 asagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yilhik Faiz Oram Kisa Vadeli Uzun Vadeli
TL 13,18%-56,10% 12.482.346 8.865.534
Toplam 12.482.346 8.865.534

30 Eyliil 2025 itibarryla Sirket’in finansal kiralama borglarinin detay1 asagidaki gibidir.

Para Birimi Ortalama Etkin Yillk Faiz Orani Kisa Vadeli Uzun Vadeli
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TL 6,38%-56,10% 18.463.491 19.714.865
Toplam 18.463.491 19.714.865

31 Aralik 2022, 31 Arahk 2023, 31 Aralik 2024 ve 30 Eyliil 2025 tarihleri itibariyla finansal kiralama
borglarim yillar itibariyla geri §deme bilgileri asagidaki gibidir.

Finansal Kiralama Bor¢larmin Vade Yapisi (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Bir Yilt Gegmeven 13.768.238  85.989.847  12.482.347 18.463.490
Bir Y1l Gegen ve Iki Yil Gegmeyen 8.678.667  12.971.827 7.869.466  18.686.187
Iki Yili Gegen ve Ug Y1l Gegmeyen 5.704.201 8.130.665 996.064 1.028.679
Ug Y1l Gegen ve Dort Yili Gegmeyen 2.374.510 986.843 - -
Dort Yili Gegen ve Bes Yili Gegmeyen 834.716 - - -
Toplam 31.360.332 108.079.182  21.347.879 38.178.356

Faaliyet Kiralamasindan Borc¢lar

31 Aralik 2022 tarihi itibartyla Grup’un faaliyet kiralamasina iligkin borglarinin detay asagidaki gibidir.

Faaliyet Kiralamasi Borglar: (TL) Dévizli bakiye  Déviz Cinsi  iskonto Oram TL Karsihigi
PN . ~ 183.718 Euro 1,73% 10.928.328
Kisa vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 2 841450 TL 18.75% 3.564.019
. . . 769.334 Euro 1.73% 19.236.619
Uzun vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 20291.732 TL 18.75% 25.451.835
Toplam 59.180.801

31 Aralik 2023 tarihi itibartyla Grup’un faaliyet kiralamasina iliskin borglarinin detay asagidaki gibidir.

Faaliyet Kiralamasi Borg¢lar (TL) Dévizli bakiye  Déviz Cinsi  Iskonto Oram

TL Karsihig:

ce . 183.703 Euro 1,73% 10.876.383

Kisa vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 1.732.996 TL 18.75% 3.138.347
P . 202.028 Euro 1,73% 8.284.684

Uzun vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 8.723.007 TL 18.75% 15.796.816
Toplam 38.096.230

31 Aralik 2024 tarihi itibarryla Grup’un faaliyet kiralamasma iligkin borglarinin detay: asagidaki gibidir.

Faaliyet Kiralamasi Borg¢lar: (TL) Dévizli bakive  Déviz Cinsi  Iskonto Orani TL Karsiligi
. . 3 183.707 Euro 1.73% 8.464.867
Kisa vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 3.355.300 TL 18.75% 408,654
3 . ] 185.332 Euro 1.73% 586.522
Uzun vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 17.249.371 TL 18.75% 21.635.815
Toplam 34.895.858

30 Eyliil 2025 tarihi itibariyla Grup’un faaliyet kiralamasina iligkin borglarinin detay: asagidaki gibidir.

Davizli bakiye  Doviz Cinsi  iskonto Oram TL Karsihgi
183.707 Euro 1.73% 6.748.700

Faaliyet Kiralamasi Borglari (TL)

Kisa vadeli faaliyet kiralamasidan borglar

5.425.965 TL 18.75% 5.425.965

P . 185.332 Euro 1,73% 467.611
Uzun vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 19.594 735 TL 18.75% 19.594.735
Toplam 32.237.011

Ticari Bor¢lar

Bilango tarihi itibariyle Grup’un ticari bor¢larinin detay1 asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Ticari Borglar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Ticari Borglar 191.368.943 169.941.108 197.890.537 649.328.136
Bor¢ Senetleri 110.489.814 103.963.378 72.050.827 226.286.939
Gergeklesmemis Finansman Giderleri (-) (6.390.190) (6.474.181) (11.028.471) (27.131.589)
Ticari Bor¢ Tahakkuklari - - 438.168 -
Toplam 295.468.567 267.430.305 259.351.061 848.483.486
iliskili Taraflara Ticari Borglar 11.728.202 9.491.510 3.125.306 546.932
Toplam 307.196.769 276.921.815 262.476.367 849.030.418
TERA
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Uzun Vadeli Ticari Borglar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Borg senetleri - 2.821.090 - -
Toplam - 2.821.090 - -

Sirket’in ticari borglari 2023 yili 12 ayhk finansal dénemde bir &nceki yilm aymi dénemi ile
kargilagtirildiginda %11 azalarak 169.941.108 TL’ye diismiistiir. 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla ise bir
onceki yilin aym donemine gore %16 artarak 197.890.537 TL seviyesine yiikselmistir. 30 Eyliil 2025 tarihi
itibartyla Sirket’in kisa vadeli ticari borglar1 649.328.136 TL tutarindadir.

Sirket’in borg senetleri 2023 yili 12 ayhk finansal dénemde bir &nceki yilm aym:1 dénemi ile
karsilastinldiginda %6 azalarak 103.963.378 TL seviyesinde ger¢eklesmistir. 31.12.2024 tarihi itibariyla
borg senetleri %31 azalarak 72.050.827 TL seviyesine gerilemistir. 30.09.2025 tarihi itibartyla Sirket’in
borg senedi biiyiikliigii 226.286.939 TLdir.

Mliskili kuruluslara ve ortaklara ticari borglar kalemi yillar itibari ile gerilemis olup, 31.12.2024 tarihi
itibartyla 1.007.603 TL tutarindaki bakiye Nevbag Gida, 940.722 TL tutarindaki bakiye Giilsan Gida,
167.721 TL tutarindaki bakiye Kebir Gayrimenkul ve 1.165.829 TL’lik tutar ise Mustafa Giildiioglu
kaynakli olup toplam biiyiiklitk 3.125.306 TL tutarindadir. 30 Eyliil 2025 tarihi itibartyla iliskili taraflara
ve ortaklara ticari borglar, 546.932 TL seviyesine gerilemistir.

Sirket’in uzun vadeli ticari borcu 2022, 2024 yillar1 ve 2025 yili 9 aylik finansal dsnemde yokken, 2023
yilt 12 aylik finansal dénemde 2.821.090 TL seviyesindedir. [lgili tutar incesu OSB’den satin alman arsa
i¢in Incesu OSB’ye 2024 yili Ekim aymdan sonra 8denen taksitlerin toplamidir.

Sirket’in ticari bor¢larinin ortalama 6deme vadesi 90 giindiir. (31 Arahk 2024: 14, 31 Aralik 2023: 54, 31
Aralik 2022: 58).

Kisa Vadeli Diger Bor¢lar

Mligkili olmayan taraflara kisa vadeli diger borglar 2022 yilinda 77.708.237 TL iken, 2023 yilinda %55
azalarak 35.121.491 TL’ye gerilemistir. 2024 yilinda ise %1 artarak 35.545.554 TL’ye yiikselmistir. 2025
yili 9 aylik finansal donemde iligkili olmayan taraflara kisa vadeli diger bor¢lar 58.779.816 TL
seviyesindedir.

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibarryla 3.926.224 TL tutarinda iliskili taraflara kisa vadeli diger borcu mevcut
iken, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihler itibartyla iliskili taraflara kisa vadeli diger borg
bakiyesi kalmamastir.

Odenecek vergi ve fonlar OTV ve KDV kaynakh olup, taksitlendirilmis ve ertelenmis borglar ise SSK primi
kaynaklidir.

Grup’un kisa vadeli diger borglarinin detay: agagidaki gibidir:
31.12.2022

Kisa Vadeli Diger Borglar 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

] Odenecek Vergi ve Fonlar 71.329.342 27.727.513 30.234.178 54.544.000
Taksitlendirilmis ve Ertelenmis Borg¢lar 6.378.895 7.393.978 4.727.296 3.768.884
Diger Cesitli Borclar _ - - 584.080 466.932
Toplam _177.708.237 35.121.491 35.545.554 58.779.816
Mliskili Taraflara Diger Borglar 3.926.224 - - -

_Toplam 81.634.461 35.121.491 35.545.554 58.779.816

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

Grup’un ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglari, personele borglar ve 6denecek sosyal giivenlik
kesintilerinden olugmaktadir. 31.12.2022 tarihi itibariyla ¢aliganlara saglanan faydalar kapsammda borglar
11.436.186 TL iken, 2023 yilinda 13.769.769 TL’ye 2024 yilinda ise 14.226.851 TL’ye yiikselmistir. 30
Eyliil 2025 tarihi itibartyla 19.045.774 TL ye yiikselmistir.

Caliganlara saglanan faydalara iliskin kargiliklar izin karsiliklarindan olusmaktadir.

Grup’un ¢aliganlara saglanan faydalar kapsamnda borglari ve ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin detay:
asagidaki tabloda yer almaktadr:
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Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda

o 31.12.2022 31.12.2023  31.12.2024  30.09.2025
Borglar (TL)

Personele Borglar 6.089.785 8.447.356  10.082.724 12.996.231
Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 5.346.401 5.322.413 4.144.127 6.049.543
Toplam 11.436.186  13.769.769  14.226.851  19.045.774

Cahsanlara Saglanan Faydalara lligkin 31.12.2022  31.12.2023  31.12.2024  30.09.2025

Karsiliklar (TL)
Izin Karsih: 2.357.797 6.296.391 4.904.577 7.402.117

Ertelenmis Gelirler

Ertelenmis gelirler, 2022 yilinda 56.108.624 TL tutarh iligkili taraflardan ertelenmis gelirin etkisi ile
97.102.747 TL seviyesindedir. 2023 yili 12 aylik finansal dénemde iliskili taraflardan ertelenmis gelir
bakiyesinin kapanmasi ve alinan siparis avanslarinin %31 gerilemesinin etkisi ile toplamda %71 azalarak
28.451.068 TL’ye gerilemistir. 2024 y1l1 ertelenmis gelir bakiyesinin tamami alinan siparis avanslarindan
olugsmaktadir. Alinan siparis avanslar Meysu ve Meybuz cari miisterilerinden alinan avanslardan olusmakta
olup, 62.360.137 TL seviyesindedir. 30.09.2025 tarihi itibariyla alinan siparis avanslar1 20.776.609 TL
seviyesine gerilemistir.

Ertelenmis gelirler detay1 asagidaki tabloda yer almaktadir:

Ertelenmis Gelirler 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Alnan Siparis Avanslar 40.994.123 28.451.068 62.360.137 20.776.609

Toplam 40.994.123 28.451.068 62.360.137 20.776.609

Mliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 56.108.624 - - -

Toplam 97.102.747 28.451.068 62.360.137 20.776.609
Kisa Vadeli Karsiliklar

Grup’un kisa vadeli karsiliklar: dava kargiliklarindan olugmaktadr.
Isciler tarafindan agilan isilik alacaklari ile ilgili 15 dava icin karsilik ayrilmastir,

Meyepa Marketing Pazarlama A.S. (Meyepa) tarafindan Sirket ve Sirket’in ana ortag: Giilsan A.S. aleyhine
devam eden bir dava bulunmaktadir. Davanin konusu; Sirket’in kurulmasindan énce Meysu markalarinmn
kullanimina iligkin olarak Giilsan A.S. ile Meyepa arasinda imzalanan sozlesmeler nedeniyle Meyepa’nin
alacakli oldugu ve marka hakkina tecaviiz edildigi iddiasina dayalidir. Ilgili dava 579.251 TL cari hesap
alacagi ve 418.000 ABD dolari tazminat taleplidir.

Davacinin ayni konuya iligkin olarak 2020 yilinda agmis oldugu dava Giilsan A.S. ve Sirket lehine
sonuglanmigtir. Bu davanin da Sirket lehine sonuglanmasi beklenmektedir. Dava istinaf asamasmdadir ve
inceleme devam etmektedir. Davanin aleyhe sonuglanmasi halinde Meysu’nun herhangi bir sorumlulugu
bulunmayacaktir.

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Grup’un diger kisa vadeli yiikiimliiliikleri gider tahakkuklarindan olugmaktadir. 2022 yilinda 166.262 TL
iken, 2023 yilinda 237.148 TL’ye yiikselmistir. 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde gider tahakkuku
bulunmamaktadir.

Uzun Vadeli Diger Borg¢lar

Sirket’in 2022 yihi 12 ayhk finansal donemlerde uzun vadeli diger borglar kaleminde bakiye
bulunmamaktadir. 2023 yil1 12 aylik finansal dénemde ertelenmis veya taksitlendirilmis borglardan olusan
24.889.270 TL tutarinda uzun vadeli bor¢ bakiyesi bulunmaktadir. 2024 yili 12 aylik finansal ddnemde ise
ertelenmis veya taksitlendirilmis borglardan olusan 6.697.004 TL tutarmda uzun vadeli bor¢ bakiyesi
bulunmaktadir. Bu borglar, yapilandirilan vergi borcunun erteleme ve taksitlendirilmesinden olusmaktadr.
30 Eyliil 2025 tarihi itibarryla ertelenmis veya taksitlendirilmis borglar 2.512.589 TL tutarina gerilemistir.

Uzun Vadeli Karsiliklar
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Uzun vadeli kargiliklar, kidem tazminat1 karsiliklarindan olugsmaktadir. Kidem tazminat: karsiliklar: 2022
yilinda 21.807.808 TL iken, 2023 yilinda bir énceki yilin aym finansal dénemine gore %53 azalarak
10.322.029 TL’ye gerilemistir. 2024 yilinda ise emeklilik sisteminde yapilan degisiklik ile emekli olan
personelin etkisi ile kidem tazminat: karsihgt %35 artarak 13.913.528 TL seviyesine ulasmistir. 30.09.2025
tarihi itibarryla uzun vadeli karsiliklar 13.342.723 TL seviyesindedir.

Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile TFRS’ye gére hazirlanmus finansal tablolari arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varhig1 ve ertelenmis vergi
yukiimliiligiinii muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkhliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin
vergiye esas finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda farkli dénemlerde yer
almasindan kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis vergi yiikiimltigiine iliskin detaylar asagidaki tabloda yer almaktadir;

Ertelenen Vergi Yiikiimliiliikleri

(TL) 31.12.2022  31.12.2023  31.12.2024  30.09.2024  30.09.2025

Ertelenmis Finansman Geliri / Gideri 474.022 2.530.660 6.636.833 3.779.366 2.535.266
_Supheli Alacak Karsiliklart 2.047.378 1.924.069 5.255.968 5.674.923 5.279.061
Maddi ve Maddi Olmayan Duran
Varliklarin Kayith Degeri ile Vergi (153.604.637) (320.613.471) (346.128.884) (345.156.315) (391.967.698)
Matrahlar1 Arasindaki Farki
Kredi Etkin Faiz Diizeltmesi 4.906.020 4.335.309 4.480.078 10.587.754 8.457.558
[zin Karsilip1 - 1.574.099 1.226.144 1.324.505 1.850.530
Kidem Tazminat1 Karsilift ) 5.438.930 2.580.507 3.478.382 3.949.403  3.335.681
Aktiflestirilen Tesvik Tutari 30.616.673 16.975.619 3.571.493 1.234.538 185.903.886
Stok Diizeltmesi (7.430.884) (5.811.281)  (14.468.603) (2.874.735)  (12.893.301)
TFRS 16 Diizeltmesi (7.804.504)  (14.266.592)  (13.724.378)  (15.418.548) 7.163.212
Diger Diizeltmeler 2.343.401 2.640.201 3.279.578 8.104.629 (3.220.551)
Toplam (123.013.601)  (308.130.880) (346.393.389) (328.794.480) (193.556.356)
OZKAYNAKLAR

Grup’un 2022 yih 12 aylik finansal dsnemde 6zkaynaklarinin toplam aktife oram1 %49 olup, 2023 ve 2024
yillarinda strasiyla %63 ve %67 ye yiikselmistir. 2023 yilinda zkaynaklar bir 6nceki yilin ayn donemine
gore %34, 2024 yilinda ise %16 yiikselmistir. Grup’un 2025 yili 9 aylik finansal dénemde &zkaynak
bitytkligii 2.965.206.739 TL seviyesinde olup, ana ortaklia ait paylar 2.963.942.458 TL seviyesindedir.

Odenmis Sermaye

Sirket’in son sermaye artis1 26 Mayis 2025 tarihli 11338 sayil ticaret sicil gazetesi ile ilan edilmistir.
Sermaye artig tutar1 570.000.000 TL’dir. Bu artis ile birlikte Grup’un denmis sermayesi 180.000.000
TL’den 750.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. Sermaye artigtnin 157.590.899 TL’lik kismi ge¢mis yil
kérlarindan, 412.409.101 TL’lik kismui ise sermaye diizeltmesi olumlu farklar1 hesabindan karsilanmistir.

Sirket’in 26 Haziran 2023 tarihli 10860 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile ilan edilmis olan sermaye
artis tutart 111.500.000 TL’dir. Bu artigla birlikte Sirket’in 6denmis sermayesi 68.500.000 TL’den
180.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. -Sermaye artigimin 76.420.000 TL’lik kism1 gegmis yil karlardan,
35.080.000 TL’lik kismu ise ortaklara borglar hesabindan kargilanmistir.

Sirket’in 23 Arahk 2022 tarihli 10732 sayih Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile ilan edilmis olan sermaye
artis tutar1 23.500.000 TL’dir. Bu artisla birlikte Sirket’in ddenmis sermayesi 45.000.000 TL’den
68.500.000 TL ye yiikseltilmistir. Sermaye artiginin tamami gegmis yil karlarindan karsilanmistr.

Sirket’in 24 Kasim 2021 tarihli 10458 sayih Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile ilan edilmis olan sermaye
artig tutart 17.600.000 TL’dir. Bu artisla birlikte Sirket’in 8denmis sermayesi 27.400.000 TL’den
45.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. Sermaye artiginin tamami gegmis yil karlarindan karsilanmigtir.
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Sirket’in 24 Aralik 2020 tarihli 10231 sayil: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile ilan edilmis olan sermaye
artis tutart 16.000.000 TL’dir. Bu artigla birlikte Sirket’in odenmis sermayesi 11.400.000 TL’den
27.400.000 TL’ye yiikseltilmistir. Sermaye artisinin tamami gegmis yil karlarindan karsilanmistir.

Sermaye Diizeltmesi Farklari

Grup’un sermaye ve yapisi ve sermaye diizeltmesi farklarin1 gosterir tablo asagida yer almaktadir;

Ortaklik Ortakhk Ortaklik 30, Eyl25 Ortakhk

31.Ara.23 31.Ara.24

31.Ara.22
ik payi (%) pay1 (%) payi (%) pay1 (%)

Giilsan Gida San. Tic. A.S 34.250.000 50,00% 90.000.000 50,00% 90.000.000 50,00% 375.000.000 50.00%
Ali Riza Giildiioflu 8.428.925 12,31% 18.899.725 12,31% 18.899.725 10,50% 78.749.725 10,50%
Bekir Gildiioflu 8.086.425 11,81% 17.999.725 11.81% 17.999.725 10,00% 74.999.725 10,00%
Mehmet Gildiiofitu 8.086.425 11,81% 17.999.725 11,81% 17.999.725 10,00% 74.999.725 10,00%
Zehra Giildiiofilu 1.712.500 2.50%  4.500.000 2,50% 4.500.000 2,50% 18.750.000 2,50%
Orhan Giildiioflu 4.853.225 7,09% 22.500.825 7,09% 22.500.825 12,50% 93.750.825 12,50%
Osman Gildiioflu 1.370.000 2,00% 3.600.000 2,00% 3.600.000 2,00% 15.000.000 2,00%
Selim Giildiioglu 1.712.500 2,50% 4.500.000 2.50% 4.500.000 2.50% 18.750.000 2,50%
Toplam 68.500.000 100% 180.000.000 100% 180.000.000 100% 750.000.000 100%
Sermaye Diizeltmesi Farklar 438.429.473 642.356.590 642.356.590 270.022.204

Toplam 506.929.473 822.356.590 822.356.590 1.020.022.204

Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesme Etkisi

Her biri Meybuz’un %24,8925”ine sahip iken, Ali Riza Giildiioglu, Bekir Giildiioglu, Mehmet Giildiioglu
ve Orhan Giildiioglu tarafindan Sirket’e yapilan 11 Nisan 2023 tarihli pay devirleri neticesinde; Meybuz’da
Sirket’in pay sahiplifi orani %99,57 olmustur. Devir bedeli hesaplanirken degerleme raporu
hazirlatilmamis, Meybuz’un 31.12.2022 tarihli 6zkaynak degeri dikkate almmistir. Bu islem nedeniyle
2023 yihinda ortak kontrole tabi isletme birlesmesi gergeklesmistir. Bu nedenle dnceki dénem finansal
tablolar1 konsolide edilerek yeniden diizenlenmistir. Bagh ortakligin donem kar/zararlari ortak kontrole tabi
isletme birlesmeleri kapsaminda degerlendirilmigtir. Finansal durum tablolarnm karsilastirmali olarak
sunulmasi amaci ile kir veya zarar tablosu da déhil finansal tablolar 1 Ocak 2022 itibartyla konsolide olarak

diizenlenmistir.

Grup’un ortak kontrole tabi birlesme etkisinin detaymni gosterir tablo asagida yer almaktadir;
Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesme Etkisi

Ortak Kontrole Tabi Birlesme Etkisi Tablosu

1 Ocak 2022 Bakiyesi 89.985.128
Transferler 12.709.350
31 Aralik 2022 Bakiyesi - 102.694.478
1 Ocak 2023 Bakivesi 102.694.478
Transferler (14.868.013)
Ortak Kontrole Tabi Isletme ile Yapilan Islemier (142.662.131)
31 Arahk 2023 Bakivesi (54.835.666)
1 Ocak 2024 Bakivesi (54.835.666)
31 Aralik 2024 Bakiyvesi (54.835.666)
1 Ocak 2024 Bakivesi (54.835.666)
30 Eyliil 2024 Bakivesi B (54.835.666)
1 Ocak 2025 Bakivesi (54.835.666)
30 Eyliil 2025 Bakiyesi (54.835.666)

Kir veya Zararda Yeniden Simiflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler

2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirastyla 502.239.825 TL, 879.229.283 TL ve 1.042.283.331 TL tutarlarinda
maddi duran varlik deger artislar1 mevcuttur (30.09.2025: 1.042.283.331).

Grup’un kar veya zararda yeniden smiflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelir veya giderlerini
gosterir tablo asagida yer almaktadir.

]\’ar Veya I:ar‘arda 3 cmde-n Suflandirdmayacak Birikmis Diger 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Kapsamli Gelirler veya Giderler
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artis veva Azalislar 502.239.825 879.229.283  1.042.283.331  1.042.283.331
Aktiteryal (Kazang) / Kayip Fonu (5.514.903) 13.277.910) (5.118.200) (3.568.348)
Toplam 496.724.922 875.951.373  1.037.165.131  1.038.714.983

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
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TTK’nin 519. Maddesine gore isletmeler yilhk kérlarmin %5’ini 6denmis sermayelerinin %20’sini
buluncaya kadar genel kanuni yedek akge olarak ayirirlar. Isletmenin gegmis yillar zararlar1 varsa %5’in
hesabinda yillik kérdan diisiiliir. TTK’nin 519. Maddesinin ¢ bendi geregince pay sahiplerine %35 oraninda
kér payi ddendikten sonra pay sahipleri ile kéra istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilan
kismin %10°u da genel kanuni yedek akgeye eklenir.

Grup’un kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerinin tamami TTK’nin 519. Maddesine gére ayrilan genel
kanuni yedek akg¢eden olusmakta olup; 2022, 2023, 2024 yillar1 12 aylik finansal tablolarmda 11.628.166
TL tutarinda olup, 30.09.2025 tarihi itibartyla 21.258.383 TL’dir.

Gecmis Yillar Karlari/Zararlari

Grup’un 31.12.2022 tarihinde gegmis yil karlar1 335.487.525 TL seviyesinde olup, 2023 yilinda %16
artarak 388.915.743 TL seviyesine yiikselmistir. 31.12.2024 tarihi itibarryla ise 263.892.070 TL tutarmndaki
Onceki donem karmin etkisi ile %68 artarak 652.807.813 TL seviyesine ulasmustir. 30.09.2025 tarihi
itibarryla gecmis y1l kart 662.755.867 TL’ye ulasmustir.

Grup’un ge¢mis y1l karlarinin detayini gsterir tablo agagida yer almaktadir.

Geemis Yil Kari 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Aqilis Bakivesi 328.538.377 335.487.525 388.915.743 652.807.813

Onceki Dénem Kari (Zarar1) - - 263.892.070 -

Yasal Yedeklere Transfer 122.139.001 281.460.429 - 207.613.668

Bedelsiz Sermaye Artirimi (115.189.853)  (228.032.211) - (197.665.614)

Toplam 335.487.525 388.915.743 652.807.813 662.755.867
Net Dénem Kary/Zarari

Grup’un 2022 yilinda net donem kar1 266.592.416 TL seviyesinde olup, 2023 yilinda %1 azalarak
263.892.070 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda ise bir dnceki yilin ayn1 dénemi ile karsilastinildiginda
faiz giderlerinin ve net parasal pozisyon kayiplarmin etkisi birlikte %18 azalarak 217.243.885 TL
seviyesine gerilemistir. 30.09.2025 tarihi itibariyla net donem kari 276.026.687 TL seviyesinde
gerceklesmistir,

3. SEKTOR HAKKINDA BiLGI

Sirket, meyve suyu ve alkolsiiz igecek ile siit sektdriinde faaliyet gostermekte olup, bu sektdrlere iliskin
analiz asagida yer almaktadir;

Diinyada Meyve Suyu Sektorii

2014 yilindan 2027 yilina kadar kiiresel meyve suyu hasilatinin meyve bazinda gergeklesmeleri ve
oOniimiizdeki yillara iliskin beklentileri iceren grafik agagida yer almaktadur.
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Diinya Meyve Suyu Hasilati Ger¢eklesmeleri - Beklentiler
(Milyar ABD Dolar1)
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Kaynak: Statista Market Insights

Statista’nin sundugu veriler dogrultusunda diinya ¢apinda meyve suyu hasilati biiyiime egilimindedir.
2014-2020 yillar1 arasinda %6 oraninda artmasi beklenirken Covid-19 salgini ile disaridan paketli gida
tilketiminin azalmasi ile 2020 y1l sonu itibariyla %7 oraninda kiigiilme gériilmektedir. Ek olarak bu siire¢
igerisinde tiriin tedarigindeki aksamalardan dolayi istenilen biiyiime saglanamamistir. Fakat 2020-2023
yillart arasinda pandemi etkilerinin gegmesi, meyve suyu tiiketiminin daha fazla artmasi ile bu yillar
arasinda diinya meyve suyu pazarinda %27 oraninda artis goriilmektedir.

(Kaynak: hitps://www.statista.com/forecasts/1443323/revenue-juices-market-for-differeni-segments-worldwide )

Research and Markets in Fruit Juice Market: Global Industry Trends, Share, Size, Growth, Oppurtunity and
Forecast 2021-2026 raporuna gore; kola vb gazli igecek tiirlerinin yiiksek miktarda kimyasal ve islenmis
seker icermesi sebebiyle tiiketicilerin hizla meyve nektari, organik igecek ve %100 meyve sularina gegisi
meyve suyu pazarini olumlu etkileyerek bitytimesini hizlandirmaktadir.

(Kaynak:hitps:/fwww.businesswire.com/news/home/20210225005755/en/Fruit-Juice-Market-Global-Industry-Trends-Share-
Size-Growth-Opportunity-and-Forecast-2021-2026-Featuring-The-Coca-Cola-Co-Pepsico-China-Huiyuan-Juice-Group-WILD-
Flavors--—-ResearchAndMarkets.com )

Kiiresel olarak karsilastirma yapildiginda ABD bu kategoride 2023 yilinda 27.090 milyon ABD dolart ile
en yiiksek geliri elde etmektedir. Kisi bas1 gelir agisindan 2023 yilinda Tiirkiye’de her bireyin toplam gelire
9,28 ABD dolari katki sagladig goriilmektedir. 2027 yilina gelindiginde restoranlar gibi ev dist titketimin
meyve suyu pazarindaki harcamanin %52’sini ve hacim olarak %25’ini olusturacagi ongoriilmektedir.
Tiirkiye’nin artan saghk bilincine sahip niifusu, pazarda dogal ve organik meyve suyuna olan talebi
arttirmaktadir.

(Kaynak: Statista Juice Report 2024)
Meyve Suyu ve Alkolsiiz Icecek IThracatr Yapan Ulkeler

2019 ile 2023 yillar1 arasinda diinya meyve suyu ihracat: bilyiime egilimindedir. 2019 yilinda 9,8 milyar
ABD dolart meyve suyu ihracati gergeklesmis olup, yillar igerisinde sirasiyla %3, %18, %12 ve %12 artarak
2023 yilmda 15 milyar ABD dolar1 seviyesine yiikselmistir.

Diinyada 2020, 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarinda 220210 GTIP kodlu “Meyve sular dahil, icecek
olarak mineral ve gazh, ilave seker, tatlandirici veya aroma katilmis” iiriinlerin ihracatini
gerceklestiren iilkeler asagidaki tabloda gosterilmistir.

Thracateilar (Bin ABD
Dolarr)
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1 Avusturya o 2.347.161 2.516.152 2.600.959 2.254.265 1.914.056
2 Hollanda 792.823 1.034.007 1.260.389 1.390.540 1.408.083
3 Almanya 813.022 1.024.486 937.662 1.174.353 1.224.390
4 Tayland 63.830 52.748 787.421 765.027 821.744
5 Polonya 412.505 552.747 599.264 683.623 699.848
_ 6 Amerika Birlesik Devletleri 392.566 470.271 512.958 606.668 675.064
7 Birlegik Krallik 529.714 553.792 517.767 589.481 637.497
8 Meksika . 312.037 344.263 365.764 594.912 599.642
9 Belgika 556.485 451.028 485.296 579.664 580.363
10 italya 264.102 284.968 255.099 297.273 556.493
15 Tiirkive 167.296 251.893 309.996 252.769 270.821
Tlk 10 Ulke Toplami 6.484.245 7.284.462 8.322.579 8.935.806 9.117.180
Toplam Thracat 10.111.835 11.945.739 13.414.378 15.143.942 15.731.186

c1%7c2%7c2%7c1%7c2%7c1%Tcl%7cl )

Yukaridaki tablo incelendiginde, diinyada meyve suyu ihracatinda ilk sirada Avusturya yer almaktadir. Son
5 yilda ortalama diinya meyve suyu ihracatinm %18ini Avusturya olusturmaktadir. 2024 yilinda yaklasik
1,9 milyar ABD dolar1 meyve suyu ihracati gergeklestiren Avusturya’y1, 1,4 milyar ABD dolariyla
Hollanda, 1,2 milyar ABD dolart ile Almanya takip etmektedir. Tiirkiye ise 2024 yilinda diinyada en ¢ok
meyve suyu ihracati gerceklestiren 15. iilke konumundadir.

2022 yilinda en biiyiik ihracat¢ilar arasinda Tiirkiye yaklasik 167 milyon ABD dolari ihracat
gergeklestirmigken, 2023 yilim yaklagik 252 milyon ABD dolariyla 14. sirada tamamlamis ve 2024 yilinda
ise yaklagik 271 milyon ABD dolariyla 15. sirada tamamlamistir.

Tiirkiye’de Meyve Suyu ve Alkolsiiz Icecek Sektorii

Meyve suyu sanayi, ana hammadde girdisi olarak meyve ve az miktarda sebze isleyen, ara iiriin olarak
meyve suyu konsantresi ve meyve piiresi elde eden ve bu iiriinlerden meyve suyu, meyve nektar1 ve meyveli
icecekler iireten sanayi sektoriidiir. Tarimsal hammaddelerin fiziksel ve kimyasal olarak bozulmalarint
onlemek amaciyla kolay elde edilebildikleri ya da bol ve ucuz olduklari donemlerde dayanikli héle
getirilmesi suretiyle meyve/sebze igeren igecekler iiretilmektedir.

Meyve suyu sanayisinde liretim siireci ii¢ farkh sekilde islemektedir. Elma ve vigne gibi kirmizi meyvelerin
islendigi “berrak” sekli, seftali kayis1 gibi meyvelerin islendigi “bulanik” sekil ve limon portakal gibi

meyvelerin islendigi “narenciye” seklidir.

Tiirkiye meyve suyu sanayisi, iilkemizin tarima elverisli cografi konumu, ihracat giiciinii arttiran 6zel
konumu, sahip oldugu iklimsel olanaklar, geng niifusu, ekonomideki gelismelere paralel olarak artan alim
giicil, her gegen giin genisleyen dinamik i¢ Pazar yapisi kapsaminda gesitli avantajlara sahiptir.

(Kaynak: MEYED)

Turk Gida Kodeksi Meyve Suyu ve Benzeri Uriinler Tebligi’ne gore; meyve suyu ve benzeri iiriinler
icerdikleri meyve oranina gore smiflandirilarak dort ana kategoride tammlanmakta olup, séz konusu
smiflandirmaya iligkin bilgiler agagidaki gibidir;

Uriin Ad1 in;.erdi i Meyve Orani
Meyve Suyu %100
Meyve Nektari %25 - %99
Meyveli Icecek %10 - %24
Aromal I¢ecek %10’den az

Meyve suyu olarak siniflandirilan iiriinler; ancak tamami meyveden veya konsantreden iiretilmis tiriinlerdir.

Meyve suyu konsantresi; bir veya daha fazla sayida meyve tiiriinden elde edilen meyve suyundan, fiziksel
yollarla suyun belirli oranlarda uzaklastiriimasiyla elde edilen iirlindiir. Konsantreden iiretilen meyve suyu
ise meyve suyu konsantresine, konsantrasyon sirasinda uzaklagtirilan miktarda su ve gerektiginde isleme
sirasinda ayrilan aromanin, pulpun ve meyve keseciklerinin tekrar kazandirilmasiyla elde edilen tiriin olarak
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tammlanir. Dolayistyla meyve suyu iiriin etiketlerinde “%100 meyve suyu” ifadesinin kullanilabilmesi igin,
lirliniin tamamen meyveden veya konsantreden tretilmesi gerekir.

Bazi meyvelerin %100 meyve suyu olarak iglenmesi, lezzet dengesi ve akicilik agisindan problem
yaratabilmektedir. Visne ve limon gibi eksi tatlara sahip olan meyveler ya da kayisi ve seftali gibi kivami
koyu olan meyveler, dogal yapilarmdan dolayr tek basina %100 meyve suyu olarak {iretilmeye ve
titketilmeye uygun degildir. Bu tiir meyveler, islenirken belirli bir miktar su ile seyreltilip, tat dengesinin
korunmasi i¢in seker ilave edilir. Bu iiriine de ‘meyve nektar’ denilmektedir.

Meyve tiirleri yumusak gekirdekli, sert ¢ekirdekli, iiziimsii meyveler ve turunggil meyveler seklinde
gruplandirilmaktadr.

Tiirkiye’de meyve suyu sektoriinde miktar olarak en ¢ok islenen meyveler elma, seftali, visne ve kayisidir.
Uretim sezonunda kayis1 5-15 ton, seftali 10-25 ton, visne 5-15 ton ve elma 15-50 ton arasinda fiilen
islenebilecek kapasitededir.

(Kaynak: MEYED)
Tiirkiye’de Meyve Suyu Sanayisinde Islenen Meyveler

Meyve suyu iiretimi iki agamali bir siirectir. Birinci asamanin ana girdisi meyve, ¢iktisi ise berrak meyve
suyu konsantresi pulp ve pulp konsantresidir. Ikinci asamanin ana girdisi berrak meyve suyu konsantresi,
pulp ve pulp konsantresi olup, ¢iktist ise tiiketime hazir hale getirilmis son iiriin olan meyve suyudur. Birinci
asamanin {iretim siireci mevsime gore planlanmaktadir. Ornegin yazin visne, kayis1 ve seftali islenirken,
sonbahar ve kis aylarinda elma ve portakal yogun olarak islenmektedir. Birinci asamada elde edilen iiriin
bu siireg icerisinde ara {irtin niteliginde sayilabilir.

Ikinci asamada ise depolanan berrak meyve suyu konsantresi ve pulp konsantresi yil boyunca Pazar
ihtiyacina ve talebe bagl olarak uygun kosullarda tiiketime hazir hale getirilir.

2022 yih verilerine gore sektorde islenen meyvelerin oranlari agagidaki grafikte detaylandiriimistir.

Islenen Meyve Miktarlar (%)

7%

5%

6% 1
| 43%

10%

13%
Elma = Seftali ~ Havug = Nar =Kayist = Visne w=Portakal = Diger

Kaynak: MEYED

Meyve suyu konsantresi; taze sikilmig meyve suyunun isitilarak igindeki suyun bir kismimin
buharlagtinimas ile elde edilen, higbir koruyucu ve benzeri katki maddesi igermeyen, tamamen dogal
yogunlastirilmis meyve suyudur. Meyve suyu konsantresi basta meyve suyu sektériinde olmak iizere
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mesrubat, recel, marmelat, dondurma, sakiz, sekerleme, sirke, yogurt ve benzeri mamullerin iiretim
igeriginde kullanilmaktadir.

Meyve Suyu ve Benzeri iceceklerin Tiiketimleri

Tiirkiye meyve suyu sanayisi 2000°li yillarin basindan bu yana biiylimesini korumakta ve her yil daha da
arttwmaktadir. Tiirkiye’nin kiiresel kriz yasadig1 2008 yilina kadar meyve suyu sanayisi yillik ortalama
%15-20 oraninda bitytimiistiir. 2008-2009 y1llarinda ekonomik krizin etKisi ile bityiime oraninda yavaslama
goriilse de 2010 yila gelindiginde krizin etkilerinin azalmasiyla biiyiime hizin tekrar artis egilimi
gosterdigi goriilmektedir. 2012 yilinda makroekonomik gostergelerin duragan hale geldigi, girdi
maliyetlerindeki fiyat artislar: ile tiiketicilerin ambalajli iiriinlere olan 6n yargilarmin artmasi ile meyve
suyu iiretim sanayii daralma siirecine girmistir.

Bu donemin ardindan ise meyve suyu sanayi tekrar biiyiime trendine girmistir.

Daha sonrasinda diinyada ve Tiirkiye’de en yogun donemini 2019-2020 yillarinda gsteren Covid-19
salgini ile pandemi déneminin etkisi ile paketli iiriinlere olan egilim tiiketici tarafinda oldukga azalmistir.
Bu azalis sektorii tekrar bir daralma trendine sokmustur.

Pandemi etkilerinin azaldig: ve tamamen ortadan kalktigi 2021-2022 yillarinda ise meyve suyu ve benzeri
paketli gida tiikketimleri kontrollii olarak tekrar hiz kazanmistir. Bu durumla birlikte meyve suyu sanayii
hizla bitylimeye devam etmektedir.

(Kaynak: MEYED, TUIK)
Dig Ticaret

Meyve sular1 paketleme, nakliye ve benzeri siireclerde maliyet avantaji yaratmasi agisindan konsantre
olarak ihra¢ edilmektedir.

Ulkemizde meyve suyu sanayinin ihracat1 en ¢ok Mersin Serbest Bolge iizerinden gemi tagimacihigt yolu
ile yapilmaktadir. Tiirkiye nin meyve suyu ihracatinda en 6nemli pazar; Avrupa iilkeleridir.

Tiirkiye Meyve Suyu Sanayisinin Giiglii-Zayf Yonleri

Tiirkiye meyve suyu sanayi, Avrupa sanayi ile karstlastirildiginda, teknoloji yapilanmasinda hizla geliserek
esit seviyelere gelmis olmasina ragmen gorece geng bir sektordiir.

Tiirkiye Meyve Suyu Sanayisinin Giiclii Yonleri

- Tarmsal tiretim i¢in elverisli iklim ve toprak kosullar1

- Yetistirilen ¢ogu meyvede ana vatan konumunda olunmasi ve maliyetlerin ithal edilecek iiriinlere
kiyasla daha diisiik olmas1

- Tirkiye nin emek giiciindeki niifus biiyiikliigii

- Tiirk tarimina Orta Dogu ve bolgelerden gelen talepler

- llerleyen otomasyon ile Avrupa iilkelerindeki meyve suyu sanayisine yaklasma

- Ekilebilir tarim alanlarinin biiyiikliigii

- Geng niifusun {iretim ve tiiketim artisma olumlu etkisi

- Mevcut meyve ¢esitliliginin iiriin seceneklerini arttirmasi

Tiirkiye Meyve Suyu Sanayisinin Zayif Yonleri

- Tirkiye’de meyve bahgeciliginin daginik ve kiigiik parsellerden olusan yapisi nedeni ile meyve suyu
endiistrisinin hammaddesi olan meyve temininde yasanan sorunlar

- Uretimdeki verimliligi arttiracak otomasyonlarin kiigiik parsellerdeki arazilerde maliyet artisina neden
olmasi

- Tiirkiye’de tarimsal faaliyetin “ge¢imsel” konumdan “ticari” konuma gegememesi

- Yenilik¢ilikten ¢ok emek giiciine bagh kalmmak istenmesi

- Meyve suyu liretimine ticari acidan bakilamamasi

Kaynak: MEYED
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Meyve Suyu Endiistrisi Dernegi (MEYED) tarafindan diizenlenen ve 2022 Eyliil ayinda gergeklestirilen
11. Juiceful Istanbul Summit etkinliginde MEYED Yonetim Kurulu Baskan1 Ozan Diren tarafindan;
Tiirkiye’de meyve suyu sektoriine ait 45°in iizerinde fabrika faaliyet gosterdigi, diinyada her y1l meyve
suyu tiiketiminin kigi bag1 11 litre seviyesinde oldugu, Tiirkiye’de de rakamlarin kisi basi aym seviyelerde
oldugu ifade edilmistir.

(Kaynak: https://www.tgrthaber.com/ekonomi/mevve-suyu-endustrisi-1-milvar-dolar-ihracat-hedeflivor-2847770 )

Tiirkiye’de mevcut meyve bahgeciliginin dagmik ve kiigiik parsellerden olusan yapist nedeni ile meyve
suyu endiistrisinin hammaddesi olan meyve temininde, yeterli miktar ve kalitede meyve tedarik
edilmemekte, sanayiye uygun cins ve tiirler bulunamamakta ve dagmik kiigiik 6lgekli bahgeler dolayistyla

S10%

“Uygun Isletme Olgegi” ve “Uygun Uriin Deseni” olusamamaktadir.

Bu nedenle iiretilen meyvenin katma degerli iiriine doniistiiriilmesi amacryla meyve suyu sektoriine
Destekleme ve Fiyat Istikrar1 Fonu (DFIF) gibi desteklerin saglanmasi énem arz etmektedir.

Tiirkiye Meyve Suyu Sektorii Thracati

Tiirkiye Gida ve Igecek Sanayi Dernekleri Federasyonu (TGDF) 30 sektorel iiye ile Tiirkiye gida ve icecek
sanayisinin iiretim, istihdam, ihracat ve ithalatmimn %95’ini temsil etmektedir. Tiirkiye Istatistik Kurumu
(TUIK) tarafindan agiklanan dis ticaret verileri baz alinarak Agrimetre Analytics tarafindan hazirlanan
TGDF Dijital Veri Paneli’nin Ozet Ticaret Sistemi ¢ercevesinde yaymlanan dis ticaret verilerine gore,
meyve suyu sektdriinde 2025 yili ilk 9 ayinda 341,9 milyon ABD dolari, 2024 yilinda 586 milyon ABD
dolar1, 2023 yilinda ise 453 milyon ABD dolar1 ihracat gerceklestirilmistir. 2022 yilinda ise meyve suyu
sektoriinde 410,2 milyon ABD dolar1 ihracat gergeklestirilmistir. Thracati gergeklestirilen iiriinlerden
parasal degeri en yiiksek olan fi¢ {iriin; elma suyu, diger meyve sulari ve karigim meyve sular1 olup, 2025
yiltilk 9 ay1 itibarryla bu {i¢ iiriiniin ihracat tutarmin bir énceki yilin ayni dénemine gére artis veya azahs
oranlari sirastyla -17,93%, 3,60% ve -8,60% olarak gerceklesmistir.

(Kaynak: hitps://www.tgdf.org.tr/turkive-gida-ve-icecek-sektorleri-dis-ticaret-verileri-ots/ )

2025 yil1 9 aylik donemde meyve suyu sektdriinde 341,9 milyon ABD dolari ihracat gergeklestirildigi ve
aym donemde meyve suyu ithalatinin 25,4 milyon ABD dolar1 oldugu diisiiniildiigiinde; meyve suyu
sektoriiniin doviz girdisi sagladigi goriilmektedir. 2025 yili itk 9 ayinda ise 341,9 milyon ABD dolari meyve
suyu ihracati1 gergeklestirilmistir.

Tiirkiye meyve suyu sektoriiniin 2018-2024 yillar1 arasi ve 2025 yilmin ilk 9 aymndaki ihracatinin tutarsal
bazda performansi1 agagidaki tabloda verilmistir.

Tutar ($) 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ocak 20.540.685 30.973.057 26.220.253 28.571.279 31.105.420 35.838.096 45.132.513 50.183.067
Subat 24.096.388 27.734.941 23.541.083 30.058.128 43.623.407 38.538.198 48.282.960 42.534.941
Mart 29.515.834 25.825.087 31.627.759 32.562.061 43.025.828 43.084.953 53.969.329 46.441.529
Nisan 24.076.183 23.834.177 33.905.240 29.003.987 43.632.743 33.365.864 45.408.461 38.063.370
Mayis 24.208.440 26.368.687 24.318.085 26.856.746 28.844.995 32.931.095 49.245.318 43.212.465

Haziran 21.858.678 13.441.909 22.209.263 36.218.540 33.201.556 29.734.790 36.073.110 29.163.089
Temmuz 21.713.758 15.755.828 18.031.553 25.363.792 19.350.559 30.442.686 46.788.127 31.686.423

Agfustos  16.730.957 16.092.450 18.410.549 28.195.818 25.275.717 31.270.681 43.164.932 28.070.417
Eyliil 19.365.022 17.713.460 25.113.546 30.183.588 25.892.854 28.206.764 45.665.799 32.559.688
Ekim 21.471.985 21.876.380 30.792.063 39.279.192 35.707.870 48.557.689 69.908.638 =
Kasim 30.927.979 22.130.344 40.228.535 39.985.613 43.492.012 50.685.991 56.931.496
Aralik 24 926 881 19.017.811 28.305.726 35.196.829 37.047.911 50.343.140 45.309.867

TOPLAM 279,432.790 260.764.131 322.703.655 381.475.573 410.200.872 452.999.947 585.880.550
(Kaynak: https.//www.tgdf org.tr/turkiye-gida-ve-icecek-sektorleri-dis-ticaret-verileri-ots/)

341.914.989

Tiirkiye meyve suyu sektoriiniin 2018-2024 yillar1 aras1 ve 2025 yili ilk 9 ayindaki ihracatinin miktarsal
bazda performansi agagidaki tabloda verilmistir.

Miktar (Ton) 2020 2 2023 2025
Ocak 12.051  19.016 16.964 18.686 19.116 18.091 21.246 21.599
Subat 13.857 17.521 15.098 20.104 25.611 18.766 22200  18.298
Mart 16.864 17.257 21.025 23.134 27.377 22.506 25.157 19.335
Nisan 13.682 16.831 20.254 19.583 25229 15.851 20.994 16.246
Mayis 15.380 17.194 15.421 17.877 17.127 16.391 21.799 17.796
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Haziran 13.522 7.529 14.740 22.711 17.443 13.865 14.679 11.768
Temmuz 16.351 10.770 12.296 16.291 10.940 14.110 21.458 11.590
Afustos 12.164 10.128 11.587 18.756 13.340 14.929 19.185 11.903
Eyliil 13.877 11.446 16.838 20.772 16.352 14.126 19.645 12.959
Ekim 16.438 15.433 23.632 28.100 22.488 25.527 30.816
Kasim 20.980 15.256 29.421 28.536 25.831 27.503 24.048
Arahk 17.828 12.264 18,720 24.114 19.759 25.430 20.237

TOPLAM 182.994 170.645 215.996 258.664 240.613 227.095 261.486 93.307
(Kaynak: https://www.tgdf.org. tr/turkive-gida-ve-icecek-sektorleri-dis-ticaret-verileri-ots/)

Tiirkiye Meyve Suyu Sektorii Thracat Verileri
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(Kaynak: https://www.tgdf.org.tr/turkive-gida-ve-icecek-sektorleri-dis-ticaret-verileri-ots/)

Grafikte goriildiigii iizere, Tiirkiye meyve suyu ihracati, 2019 yilindan 2024 yilina kadar biiyiime
egilimindedir. Tiirkiye, 2019 yilinda 260,8 milyon ABD dolar1 bilyiikliigiinde meyve suyu ihracati
gergeklestirmisken, 2024 yilinda 2019 yilina gére %125 oraninda meyve suyu ihracat biiyiimesi ile yaklagik
586 milyon ABD dolar1 biiyiikliigiinde meyve suyu ihracati gerceklesmistir. 2023 yilinda 151 iilkeye meyve
suyu ihracati gerceklestirilmistir,

2023 yilt ihracat verileri incelendiginde, reel efektif kurun enflasyon nedeniyle artmasindan dolay:
miktarsal olarak ihracat azalirken tutarsal olarak artiy gdzlemlenmektedir. Ayni sekilde, 2023 yili
performansi incelendiginde ise, 2022 yili ihracat performanst ile karsilastirildiginda miktarsal olarak %5,6
azalmasina ragmen, enflasyonun etkisiyle tutarsal olarak %10,4 artis gozlemlenmektedir. 2024 yili
performansi incelendiginde ise, 2023 y1lina gére miktarsal olarak %15, tutarsal olarak ise %29 artmistir.

Tiirkiye’nin 2020, 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarinda 220210 GTIP kodlu “Meyve sular1 dahil, icecek
olarak mineral ve gazly, ilave seker, tatlandiric1 veya aroma katilmig” ihracat gergeklestirdigi ilk 10 iilke
asagidaki tabloda g6sterilmistir.

ithalatcilar (Bin ABD Dolar) 2020 2021 2022 2023 2024
Surive 13.769 26.360 27.076 28.926 33.622
Almanya 26.689 27.225 24.759 28.696 33.582
Libya 3.400 7.128 12.738 16.702 19.253
Birlesik Krallik 8.252 17.639 18.168 14.873 17.039
Birlesik Arap Emirlikleri 16.810 24.393 42,316 29.232 15.592
Irak 13.185 14.079 14.094 13.556 14.202
Hollanda 10.344 14.759 17.588 11.019 13.247
Iran 1.981 9.179 15.174 12.986 12.823
Amerika Birlesik Devletleri 4.059 8.452 9.238 6.626 11.391
Kibris 4.487 5.011 7.977 4 8.861 10.812
ERA =
57 YATIRIMAMENKUL DEGE

I SiFKET



‘L“))TERAYAHRIM

171.477
252.769

ik 10 Ulke Toplam
Toplam ihracat

102.976
167.296

154.225
251.893

189.128
309.996

181.563
270.821

(Kaynak:https://www.trademap.org/Country_SelProductCountry TS.aspx?nvpm=1%7¢792%7c¢%7¢%7¢%7¢22021
0%7c¢%7c¢%7c6%7c1%7cl%7c2%7c2%7c1%7¢2%7cl%7cl%7cl )

Tiirkiye’nin meyve suyu ihrag ettigi iilkeler arasinda 2024 yilinda Suriye ilk sirada gelmektedir. 2024
yilinda Tiirkiye’nin toplam meyve suyu ihracatinin %12,4’ii Suriye’ye yapilan ihracattan olusmaktadir.
Suriye’nin ardindan en ¢ok meyve suyu ihracati yapilan iilke Almanya’dir. Almanya’nm ardindan ise
sirastyla Libya, Birlesik Krallik ve Birlesik Arap Emirlikleri gelmektedir. Tlk 10 iilkeye 181,5 milyon ABD
dolar1 meyve suyu ihracati gerceklestirilmis olup, ilk 10 iilkenin payr toplam meyve suyu ihracatimn
%67’sini olusturmaktadir.

Meyve Suyu ve Alkolsiiz I¢cecekler Sektorii Ana Ureticileri

Diinya meyve suyu ve alkolsiiz icecek sektoriinde Coca-Cola Company, PepsiCo Inc., Nestlé S.A., CSC
Brand LP, Eckes-Granini Group ve Kraft Heinz dnde gelen firmalardir.

(Kaynak: Fruit & Vegetable Juice Market — Growth, Trends, Covid 19, Impact & Forecast (2021-2026),
2021)

Tiirkiye’de ise Dimes, Tropicana, Cappy, Tamek, Pinar, Aroma ve Meysu; meyve suyu sanayisinin 6nde
gelen firmalaridir. Meysu, Tiirkiye’nin ilk meyve suyu fabrikalarindan biri olmasi nedeniyle, sektdriin
marka ge¢misi en eskiye dayanan firmalarindan sayilmaktadir. Meysu, kuruldugu giinden beri marka
bilinirligi i¢in 6nemli atilimlar yapmaktadir. Tiirk televizyon tarihindeki ilk TV reklami 1972 yilinda
“Meysu” markasinin meyve suyu {iriin tanitimi i¢in yapilmstir,

(Kaynak:https://tez.yok.gov.tr/Ulusal TezMerkezi/tezDetay.jsp?id=1zSc G9ZbAuMU78Kob0 )gi8O0&no=Jhe
2-09E9E;PUGVpL8a8dg)

Gelisen Tiirk meyve suyu sektoriinde faaliyet gosteren firmalar1 ayni ¢ati altinda toplayan MEYED, 1993
yilinda kurulmustur. Meysu’nun Yo6netim Kurulu Uyesi Osman Giildiioglu, aym1 zamanda MEYED’in
mevcut durumda yonetim kurulu bagkanidir.

Siit Sektorit

2008 yilinda siit islemeye baslayan Meysu, bolgedeki ¢iftliklerden satin aldigi ¢ig inek siitiinii isleyerek
UHT!/ pastorize siit ve tenekede krema iiretip satmaktadir.

Tiirk Gida Kodeksi Cig Siit ve Isil Islem Gormis Igme Siitleri Tebligi'ne gére pastorizasyon; en az 72
derecede 15 saniye veya 63 derecede 30 dakika veya diger esdeger sartlarda gerceklestirilen 1s11 islemdir.
UHT (Ultra high temperature/ Cok yiiksek sicaklik) ise en az 135 derecede 1-4 sn. aras1 1s1l islem ile elde
edilen siittiir. Muhafaza siiresi uygulanan islemden dolay: pastorize siitte buzdolab: kosullarinda 3 giin,
UHT siitte oda sicakhiginda 4 aydir. UHT siitlerin mikrobiyal agidan daha giivenli olmasi nedeniyle, Meysu
tarafindan UHT siit iiretimi daha yogun olarak yapilmaktadir.

Siitler i¢in yapilan ii¢ kategorili (ekstra kalite, 1. Kalite ve 2. Kalite) siniflamada; Meysu’nun iirettigi siitler
ekstra kaliteli tirin kategorisindedir. Giivenli siit @iretimi i¢in entegre gida giivenilirligi programi olan
HACCEP sistemine ve ISO 22000 standartlarina uygun iiretim yapilmaktadir.

Diinya ve Tirkiye’deki siit istatistiklerine iliskin olarak Ulusal Siit Konseyi tarafindan yayimlanan
raporlardan en giincel olan1 Eyliil 2022°de yayimlanan 2021 Siit Raporu’dur. Bu Rapor uyarinca; 2020
yilinda diinyadaki en Snemli inek siitii iireticisi iilkeler asagidaki tabloda verilmistir;

Ulke/ Milyon ton 2020 2019/ 2020 Degisim
Avrupa Birli&i-28 (AB-28) B N 170.10 1.3
Almanvya 3320 0,3
Fransa 25,10 0,3
Birlesik Krallik - 15,70 0.1
Polonva 14,80 2.2
Hollanda 14.20 1,3
Hindistan 104,50 79
ABD 101,30 22
Brezilya - 36.70 23
* TERA
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Cin 34.40 7,5
Rusya _ 32.20 2.8
Yeni Zelanda 22.00 0.5
Tiirkive B 21,70 4.6
Pakistan 18,70 38
Meksika 12,90 23

(Kaynak: https.//ulusalsutkonsevi.org.tr/wp-content/uploads/2021-Sut-Raporu.pdl)

Yukaridaki tablodan goriildiigii tizere Avrupa Birligi iilkeleri topluca degerlendirildiginde, Tiirkiye 2020
yilinda diinyanin 8. Biiyiik siit iireticisidir.

2021 y1l1 Gida ve Igecek Sektor Raporu’nda; Tiirkiye’de iiretilen siitiin %40’ 1nin sanayide kullanildig: ifade
edilmektedir.

TUIK verilerine gore 2024 yilinda Tiirkiye’deki ticari siit isletmelerince toplanan inek siitii miktar toplam
11.233.466 ton olmustur. Toplanan siitler, igme siitii, yogurt, inek peyniri, ayran ve tereyag tiretiminde
kullanilmis olup; ayn1 yilda iiretilen i¢me siitii 1.577.557 tondur. Bu veri ¢ig siitii girdi olarak kullanan

“siithane igletmecilifi” ve “peynir imalat” alaninda faaliyet gdsteren entegre siit isletmelerinin verisi olup,
dondurma ve siitlii tath iireten igletmeler bu veriye dahil edilmemistir.

feme siitii tiretimine ambalajli sade ve katkili siitler; ayran ve kefir iiretimine sade ve ¢esnili/aromal tiim
lirinler; yogurt iiretimine sade, stizme ve gesnili/aromali tiim yogurtlar dahildir.

(Kaynak: htips.//data.tuik gov.tr/Bulten/Index? p=Sut-ve-Sut-Urunleri-Uretimi-Aralik-2024-53968).

Diinya genelinde 2020 yili verilerine gére kisi bagma diisen ortalama yillik siit ve siit iiriinleri tiiketimi
116,9 kg hesaplanmis olsa da; tiiketim miktarlar1 bolgeler, iilkeler ve kitalar arasinda farkliik
gostermektedir. Ortaya ¢ikan bu farkliliklar ¢ok biiyiik oranda iilkelerin gelir ve refah seviyesi ile tiretim
ve tiiketimle ilgili kayitlihk veya kayit disiliktan kaynaklanmaktadir. Ayrica hane halki titketimi ve yerlesik
kiiltiire dayal: titketim aliskanliklarindaki farkliliklar da bu veriye etki etmektedir. Ornegin Hindistan’da
kisi bagi fermente siit tiiketimi, Avrupa’dakinden yiiksek iken; peynir tiiketimi Avrupa’dakinden diisiiktiir.

FAO tahminlerine gore diinyada kisi bas: siit tiikketiminin en az oldugu kita 43 kg ile Afrika, en yiiksek
oldugu kita ise yaklagik 286 kg ile Avrupa’dir. Diinyada iretilen toplam siitiin %47’°si Asya kitasinda
tiiketilirken, kisi bas1 ortalama siit titketimi 87 kg’dur. 2020 yili AB-28 iilkelerinin yillik ortalama kisi bas1
siit tiiketimi ise 311 kg siit esdegeridir.

(Kaynak: https://ulusalsutkonseyi.org.tr/wp-content/uploads/2021-Sut-Raporu.pdf)

Tiirkiye’de siit ve siit tiriinleri tiiketimine iliskin net veriler olmamakla birlikte, TUIK tarafindan yaymlanan
Tiirkiye’deki ¢ig siit iiretim miktar1 ile ayni yila ait niifus sayis1 agisindan yapilan degerlendirmede, dis
ticaret rakamlar dikkate almmadiginda, 2021 y1h kisi bas1 y1llik siit tiiketimi 274 kg olarak bulunmaktadir.

(Kaynak: hitps://ulusalsutkonseyi.org.tr/wp-content/uploads/2021-Sut-Raporu.pdy)

Siit Sektorii Ulkelere Gore ihracat Verileri

Meysu’nun satiglarim gerceklestirdigi siit ve siit iiriinleri gesitleri igerisinde bulunan 0402 GTIP kodlu (Siit
ve Krema) iiriinlerine iligkin diinyadaki ilk 10 iilkenin ihracat rakamlarina asagida yer verilmistir.

Diinyada 2020, 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarinda 0402 GTIP kodlu (Siit ve Krema) ihracat
gercgeklestiren ilk 10 iilke asagidaki tabloda gosterilmistir;

ihracateilar (Bin ABD Dolari)

1 Yeni Zelanda 5.860.793 6.960.739 6.883.726 5.903.254 5.938.687
2 Amerika Birlesik Devletleri 2.162.718 2.634.143 3.298.335 2.462.542 2.175.377
3 Hollanda 1.563.854 1.675.260 1.924.883 1.760.605 1.699.465
4  Almanya 1.577.006 1.636.509 1.980.327 1.752.344 1.572.481
5 Fransa 1.100.732 1.293.900 1.360.194 1.175.480 1.121.465
6 Belgika - 1.035.651 1.066.703 1.288.466 ~ 1.127.595 1.063.608
7 Avustralya 696.316 1.076.240 1.216.937 911.877 1.022.950
8  Uruguay 471.032 549.668 620.696 602.773 597413
9 irlanda 643.250 667.566 878.365 852.987 567.868
10 Arjantin 476.244 526.273 590.067 404.101 456.411
34 Tiirkive 52.019 178.075 172.600 20591 68.611
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16.953.558
23.104.355

itk 10 Ulke Toplamt 15.587.596
Toplam fhracat 21.343.352

18.087.001
24.237.059

20.041.996
26.757.905

16.215.725
21.426.010

(Kaynak:https://www.trademap.org/Country_SelProduct TS.aspx?nvpm=1%7¢%7c¢%7c%7c%7c0402%7c%7c%7c4%7cl % 7cl
%7¢2%7c¢2%7c1%7¢2%7c1%7c1%7cl)

Yukaridaki tablo incelendiginde siit ve krema ihracatinda 2020-2022 yillar: arasinda ihracat tutarlarinin
yikseldigi goriilmektedir. 2023 ve 2024 yillarinda ise gerileme egilimindedir. Siit ve krema ihracatinda
Yeni Zelanda en ¢ok ihracat gergeklestiren iilke konumundadir. 2023 yilinda toplam ihracatin %25,6’smn1
Yeni Zelanda gergeklestirmis olup (5,90 milyar ABD dolar1), 2024 yilinda ise toplam ihracatin %28’ini
gerceklestirmistir (5,94 milyar ABD dolar1). 2023 yilinda diinyada toplamda 23,1 milyar ABD dolar1 siit
ve krema ihracati gergeklestirilmistir. 2024 yilinda ise 2023 yilina gore %9 azalarak 20,96 milyar ABD
dolarina gerilemistir. Yeni Zelanda’y sirasiyla Amerika Birlesik Devletleri, Hollanda ve Almanya takip
etmistir. Tiirkiye ise 2024 yilinda 68,6 milyon ABD dolari tutarinda ihracat gergeklestirerek diinyada 34.
Siradadir.

Tiirkiye Siit Sektorii Dis Ticaret Verileri

TUIK tarafindan agiklanan Dis Ticaret Verileri baz alnarak Agrimetre Analytics tarafindan hazirlanan
TGDF Dijital Veri Paneli’nin Ozet Ticaret Sistemi cergevesinde yaynlanan dis ticaret verilerine gore, 2025
yili 9 aylik verilerine gore Tiirkiye siit ve siit irlinleri sektorii 363,5 milyon ABD dolari ihracat
gergeklestirmistir.

(Kaynak:_https.//www.tgdf.org.tr/turkive-gida-ve-icecek-sektorleri-dis-ticaret-verileri-ots/)

Meysu geemis yillarda siit ihrag etmis olmakla birlikte, mevcut durumda isledigi siitii yurt icinde
satmaktadir.

Tiirkiye’nin 2020, 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarmda 0402 GTIP kodlu (Siit ve Krema) ihracat
gergeklestirdigi ilk 10 iilke asagidaki tabloda gosterilmistir;

ithalateilar (Bin ABD Dolari)

1 Cezayir 7.329 53.981 66.023 - 25.3%4
2 Misnr 5.489 46.402 51.719 4805 18.334
3 Filistin - - - 3 6.074
4 Banglades 15.553 19.060 8.618 715 5.383
5  Surive 1.316 4.961 6.669 6.541 4.312
6  Irak 5.008 5.527 3.609 4.099 3.834
7 Birlesik Arap Emirlikleri 854 2.462 2.575 577 906
8  Giiney Kore 1 4 213 606
9  Kibns 701 576 700 588 591
10 Almanya 2 78 271 492 565

Toplam Ihraeat 178.075 172.600 20.591

(Kaynak:https://www.trademap.org/Country_SelProductCountry.aspx?nvpm=1%7c¢792%7c%7c%7c%7c0402%7c
%7¢%7c4%T7c1%7c1%7¢2%7c1%7c1%7c2%7c1%7c1%7cl )

Yukaridaki tablo incelendiginde, 2024 y1linda Tiirkiye 68,6 milyon ABD dolar tutarinda siit ihrag etmistir.
Bu tutarin %63,7’si Cezayir ve Misir’a gergeklestirilen ihraglardir (25,4 milyon ABD dolar1 Cezayir, 18,3
milyon ABD dolar Misir). Bu iilkeleri sirastyla Filistin, Banglades, Suriye, Irak, Birlesik Arap Emirlikleri,
Giiney Kore, Kibris ve Almanya takip etmektedir. Tk 10 iilkeye 66 milyon ABD dolari siit ihracati
gergeklestirilmisken, toplam ihracat tutart olan 68,6 milyon ABD dolarinin %96,2’sine tekabiil etmektedir.

4. DEGERLEME CALISMASI
4.1. Degerleme Calismasinin Amaci

25.12.2025 tarihli ve 2025/19 sayihi bu rapor, 26.11.2025 tarihinde Meysu Gida Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi (“Sirket” veya “Meysu”) ile Tera Yatiim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirnm”) arasinda
imzalanmis olan Degerleme Hizmet Sozlesmesi geregi Sirket’in 6zsermaye degeri ve beher pay degerinin
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II1.62-1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda
Teblig”i geregi Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun 2019/19 say1li biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1li Kurul
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karart uyarinca “Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsammdaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar” kapsaminda belirtilen hususlara uygun olarak Tera Yatirim, rapor
tarihi itibartyla Sermaye Piyasas1 Mevzuati ¢ercevesinde Gayrimenkul Disindaki Varliklar1 Degerlemeye
Yetkili Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadir.

4.2. Degerleme Caliymasina fliskin Uygulanan Meslek Kurallan ve Etik flkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢aligmasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (I11-62.1) ve Uluslararas1 Degerleme Standartlar: dikkate alinarak
agagidaki etik ilkeler ¢ercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

Etik ilkeler:

¢ Yapilan degerleme calismas: sirasinda diiriist ve dogru davramlmis ve ¢alismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde yiiriitiilmiistiir.

o Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltict ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.
Bilerek aldatici, hatal, Snyargili gériis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

e  Tera Yatirim, 6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar igeren bir gérevi kabul etmemistir. Degerleme
isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiistiir.

® Tera Yatirim, miisterinin talimatlarini yerine getirmek igin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmistir.
Gorev, bagimsizlik ve objektiflik iginde kigisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.
Degerleme iicreti, raporun herhangi bir ydniine bagh degildir.
Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarma yahut degerleme raporunda yer
alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

¢  Raporda kullanilan bilgiler talebimiz iizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadur.

Tera Yatirim, degerleme ¢aligmasindaki analizlerin dogru ve giivenilir oldugunu beyan etmektedir.

4.3. Degerlemeye liliskin Veri Kaynaklari, Genel Varsayimlar ve Smrlayici Sartlar
Veri Kaynaklan

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, Sirket adma Vizyon Grup Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan
31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2025 donemleri i¢in hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporu,
Sirket’ten temin edilen bilgiler, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler ve bununla birlikte Tera
Yatirim’1n bulgular1 ve tahminlerine dayanmaktadir.

SPK’nin 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 say1h karar1 uyarmca, Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlarmi uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasast
kurumlarmin, 31.12.2023 tarihi itibarryla sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan
baglamak tizere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon muhasebesi uygulamasmna karar
verilmistir,

Genel Varsayimlar

Degerleme ¢alismasinda, Sirket’in meveut yapisi ve potansiyeli, sektorel beklentiler, de dikkate alinmstur.
Bununla birlikte, genel varsayimlar da asagidaki gibi siralanmustir:

- Sirket’in faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyecek [zahname’de yer alan risklerin Sirket’in gegmisinde
tekrarlanan tiirde olmamasi nedeniyle projeksiyon doneminde de Sirket’in siirdiiriilebilirligini
etkilemeyecegi,

- Sirket’in yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisikligin olmayacag,

- Turkiye ve Sirket’in faaliyetlerini etkileyebilecek diger iilke ekonomilerinde ciddi dalgalanmalarin
yasanmayacagi.

Smirlayia Sartlar
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Degerlendirmemizde kullanilan veriler, Grup adina Vizyon Grup Bagmsiz Denetim A.S. tarafindan
31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2025 donemleri i¢in hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporu,
Sirket’ten temin edilen bilgiler, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler ve bununla birlikte Tera
Yatirm’1mn bulgular1 ve tahminlerine dayanmaktadir.

SPK’nm 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayil karar1 uyarinca, Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlarin1 uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi
kurumlarmnm, 31.12.2023 tarihi itibartyla sona eren hesap dénemlerine ait yillik finansal raporlarindan
baglamak iizere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon muhasebesi uygulamasina karar
verilmistir.

Tera Yatirim, degerleme calismasi kapsaminda Grup’un aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni
miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.

Tera Yatirim, degerleme galismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Tera Yatirim’a sunulan bilgi ve belgeler makul &lgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykirt olduguna iliskin bir siipheye ulasilmamistir. Degerleme
caligmasina esas teskil etmek tizere Tera Yatirim’a sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonunda sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig1 varsayilmistir.

Kullanilan ge¢mis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve
dipnotlar1) Grup y6netiminin ve bagimsiz denetim firmasinin goriisiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilmistir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul
olduklar1 diigtiniilen verilere gore hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen 6zene
ragmen, sartlar ve olaylarm beklendigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler
dolayisiyla Sirket degerinin Sngoriilen sekilde olugsmamasi halinde Tera Yatirim ve calisanlar1 hicbir
sekilde sorumlu olmayacaklardir.

Sirket’in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

Rapora konu degerleme c¢aligmasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanlik bilgisi ile
hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek 6nemli degisimlerin Sirket’in degerini etkileyerek
olumlu veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi bilinmelidir.

Tarafimizca Grup ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢alismas1 yapiimamastir.

Ayrica, Grup tarafindan saglanan veya Tera Yatirim tarafindan gegmis yillarm finansal performansina
iliskin Grup yonetimi ile goriistilerek yapilan analizler neticesindeki tiim tahminler (projeksiyon verileri)
Tera Yatirim degerleme ekibinin sorgusundan ge¢mistir. Bu sorgulama neticesinde en iyi gayret ile
olusturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmekle birlikte tam olarak dogrulugu
veya kesinligini tespit etmek miimkiin degildir.

Tera Yatirim olarak, Grup’un ge¢mis finansal performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan
varsayimlar miimkiin oldugunca muhafazakdr bir bakis acisiyla degerlendirilmistir. Bu kapsamda,
projeksiyonlarin gergeklestirilebilir oldugu yoniinde kanaat getirilmistir.

Farkl tarihlerdeki veriler ile degerleme yontemleri ve farkhi agirhklandirmalarin kullanilmast durumunda
farkl1 degerlere ulasilabilir.

Degerlemesi Yapilacak Varhk, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

Grup paylarinin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli payin degeri hesaplanmistir. Degerleme
¢alismasinda para birimi olarak TL kullanilmistir. Degerleme tarihi 25.12.2025 tarihidir.

4.4. Degerleme Proje Ekibi
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Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Cahsmasim Hazirlayan Ekibe iliskin Bilgiler:
Konusunda uzman ¢aligma ekibi Tera Yatirnm Kurumsal Finansmandan sorumlu Ethem Umut
Beytorun tarafindan yénetilmistir. Ekip lideri, SPK diizenlemesi uyarinca hazirlanan s6éz konusu
raporu hazirlayabilmek i¢in gerekli niteliklere sahiptir (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisans1 Belge No: 907361). Calisma hayatina 1998 yilinda baglamis ve 1998-2012 yillar1 arasinda
bankacilik kariyerinde, gesitli departmanlarda yetkili/yonetmen ve midir yardimeilig
pozisyonlarinda gérev almgtir. 2012 yilindan itibaren araci kurumlarin; satis, aragtirma, egitim ve
kurumsal finansman departmanlarinda yonetici olarak gorev alan Beytorun, 2020 yilindan itibaren
Tera Yatinm’da Kurumsal Finansman Boliimiinde devam etmektedir. Kurumsal Finansman Genel
Miidiir Yardimeist olan Beytorun; Anadolu Universitesi Isletme Fakiiltesinden mezundur. Ote
yandan, degerleme ¢aligmalarinda gorev alan;

Seda Demirelli Kii¢iikmeral, 2008 yilinda denetgi olarak ¢alismaya baslamis, arac1 kurumlarin ve
bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 9 yillik deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida
sirketin halka arzi, borglanma araglar1 ihraglar1 ve birlesme ve devralma projelerinde finansal
damismanhik vermistir. Seda Demirelli Kiigiikmeral, Ko¢ Universitesi Ekonomi ve Isletme
Lisanslar1 ile aym okulda Isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey 3 lisans, sicil
no.207205).

Emrullah Furkan Giin, ¢aligma hayatina Ekonomi Bakanligi’'nda uzman yardimmcisi olarak
baslamis olup Sermaye Piyasasi Kurulu'nda gesitli kademelerde gorev almustir. Finans ve
kurumsal finansman alanlarinda 10 yillik tecriibeye sahiptir. Emrullah Furkan Giin, Bogazici
Universitesi Tktisat bolimden lisans, TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi’nden MBA
derecesine sahiptir. (SPL Diizey 3 lisans, sicil n0.912999).

Mehmet Ali Vardar, Tera Yatiim Menkul Degerler A.S.’de Kidemli Kurumsal Finansman
Uzmani olarak goérev yapmaktadir. Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi ve University of
Minho’da lisans egitimlerini tamamlayan Mehmet Ali Vardar, banka ve araci kurumlarin
Kurumsal Finansman béliimlerinde gorev alarak sirket degerleme, halka arz ve borglanma araglar:
basta olmak tizere diger birgok sermaye piyasasi islemlerinde danismanlik hizmeti vermistir (SPL
Diizey 3 lisans, sicil n0.930889).

Ekip lideri ve ekip tiyeleri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin
gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve 6nyargisiz bir degerleme
yapabilmelerini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

5. DEGERLEME ANALIZi

5.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Grup’un halka arz edilecek pay basma degerinin tespitinde agagidaki iki temel yontem kullanilmistir.
1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

2.  Gelir Yaklasimi: INA Analizi

Maliyet Yaklagimi: UDS 60.1°de belirtildigi iizere, maliyet yaklagimi bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran
zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belirli bir varlik i¢in, ister satn alma, isterse
yapmm yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi, ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varhgm cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi
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suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Ikame maliyeti, yeniden iiretim maliyeti ve toplama ySntemi esaslarina dayanarak yiiriitiilen bu yaklagimimn
sirket degerleme metotlarinda kullanimi diger yaklagimlara gére daha nadirdir. Sirket’in maliyet
yaklagiminin uygulanabilecegi bir yatirim ortaklig1 veya holding sirketi olmamasi, esit faydaya sahip baska
bir varhigm elde edilme maliyetinin hesaplanmayacak olmasi, Sirket’in faaliyetleri ve faaliyet yiiriittiigii
sektoriin dinamiklerini icermeyecegi diisiincesi ile isbu Fiyat Tespit Raporu’nda dikkate ainmamstir.

Pazar Yaklasimu

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar Yaklagimi, varhigmn fiyat
bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilagtirilmasi suretiyle gosterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca
degerleme konusu varhgm ve buna dnemli lgiide benzerlik tastyan varliklarin aktif olarak islem goérmesi
durumunda bu yaklasimin uygulanmasi gerekli gérillmektedir.

Pazar Yaklagimi kapsammda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti,
halka agik sirketlere yatrim yapan yatirimcilar tarafindan siklikla kullanilan bir yaklasim olmasi, Isbu
degerleme raporuna konu Sirket’in halka arzdan sonra tegkilatlanmig bir piyasada islem gérecek olmasi
nedeni ile degerlemenin amacina uygun oldugu diisiiniildiigii i¢in degerleme kapsaminda kullaniimistir.

Pazar Yaklagimi yontemleri igerisinde yer alan “Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi” dikkate alinarak,
Sirket’in faaliyet yiiriittiigii sektorde olup, Borsa Istanbul’da islem géren BIST Gida ve icecek sektorii
sirketlerinde icecek sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin piyasa garpanlari incelenmistir.

Piyasa ¢arpanlari metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayig piyasa ¢arpanlarmin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda paylarin rayic
degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagh olan risk diizeyini yansittigi
varsaymmini esas almaktadir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde kullanilan baslica degerleme garpanlari asagida yer almaktadir:

- Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): Islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa
Degeri’nin, ayni tarih itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam
ozkaynaklarina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

- Fiyat/Kazang (F/K): Islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri’nin, aym tarih
itibartyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik ana ortaklik net karina
boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

- Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri
ve aym tarih itibarryla aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun
toplanmasiyla hesaplanan Firma Degeri’nin ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz Amortisman,
Vergi Oncesi Karma (FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

- Firma Degeri / Satislar (FD/ Satis): Islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve
ayni tarih itibartyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik net satislarma
boliinmesiyle hesaplanmaktadir.

Gelir Yaklasimi

INA yontemi, sirketlerin faaliyet gdsterdigi siire icerisinde yaratacag1 varsayilan nakit akimlarinin bugiinkii
degerlerine indirgenmesi esasmna dayanan bir degerleme yontemidir. INA yoéntemi birgok varsayima
dayanarak sirketlerin uzun vadeli potansiyelini de yansitarak degerini bulmaya odaklanir. Bunu yaparken
de girket ozelindeki riskleri belirli bir gergevede barindirir. Bu yontemin en 6nemli dezavantaji,
varsayimlara ¢ok duyarh olmasi dolayisiyla objektif bir degerlendirme yapmanin zorlugudur. Bu degerleme
raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Grup’un gegmis yillardaki performanslari ve yeni
yatirimlari dikkate almmig ve iiretim, hasilat ve maliyet rakamlar gozden gegirilerek yonteme dahil
edilmisgtir.

Bu kapsamda, sektoriin ve Grup’un spesifik 6zelliklerine uygun olarak segilen ve uluslararasi kabu) gérmiis
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olan bu iki yontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz
5.2 Carpan Analizi

Halka a1k benzer sirket ¢arpan analizi kapsaminda hem Tiirkiye’de hem yurt diginda benzer faaliyetlerde
bulunan halka agik sirketler incelenmistir.

Piyasa ¢arpanlar metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayic
degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artist ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi
varsayimim esas almaktadir.

Grup, Igecek sektoriinde hizmet vermektedir. Bu dogrultuda, yurt i¢i ¢arpan analizinde, BIST Gida ve
Icecek endeksinde igecek sektoriinde faaliyetlerini gerceklestiren sirketlerin finansal verileri dikkate
almmigtir. Yurt dist ¢arpan analizinde ise Grup’un faaliyet konusuna benzer nitelikteki sirketler dikkate
almmus ve yurt dis1 carpan analizine dahil edilmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda hesaplanan carpanlarin ug degerler cikartilarak
ortalamalar1 hesaplanmistir.

Yurt i¢i ve yurt dist benzer sirketlerde;

- FD/FAVOK garpani ortalama degerleri incelenmistir. Ortalama degeri hesaplamasinda 0°dan
kiigiik ve 25°dan biiylik ¢arpan degerleri u¢ degerler olarak kabul edilmis ve bunlar ortalama
hesaplamasinda dikkate almmamustir. Piyasa ¢arpanlari kapsaminda garpan degerleri Rasyonet
(yurt i¢i) 25.12.2025 ve Bloomberg (yurt dis1) veri terminalinden 25.12.2025 tarihli kapanis
verileri baz alinmigtir,

Carpan Analizinde PD/DD, F/K ve FD/Satislar Carpanlarmim Kullanilmamasinin Gerekgeleri
- Genel Gerekgeler

UDS 30.6’da belirtildigi tizere, degerlemesi yapilan varligin deger tespitinde mevcut verilere ve Pazar ile
ilgili kosullara gore en uygun ve en gegerli degerleme yonteminin segilmesi gerekmektedir. Bu sebeple
mevcut sartlar ve var olan yaklagimlar degerlendirildiginde en giivenilir yontem oldugu ve degerleme igin
en uygun yaklasim oldugu diisiiniilen Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda FD/FAVOK
carpant kullanilmistir. Diger carpan metotlarindan FD/Net Satislar, F/K ve PD/DD yontemlerinin Sirket’in
faaliyet yiiriittiigii sektor goz oniine alindigmda uygun olmadig: degerlendirilmistir.

PD/DD, F/K ve FD/Satiglar garpanlari, sirketin karlilig1, varhik yapisi ve borgluluk durumu gibi faktorlerden
etkilenmekte olup ve meyve suyu ve gazli icecekler gibi hizli tiiketim iiriinleri sektoriinde faaliyet gosteren
sirketlerin operasyonel verimliligini tam olarak yansitmayabilir. Bu dogrultuda, sektor dinamiklerine daha
uygun olan ve sirketin nakit yaratma kapasitesini daha dogru sekilde gosteren FD/FAVOK ¢arpani esas
alimmustir.

- Meysu’ya Iliskin Gerekceler

Sirket’in son 3 yillik finansal donemdeki FAVOK ve Briit kar marjlarindaki istikrarli biiyiime, ¢arpan
seciminde 6nemli unsurlardan biri olmustur. Sirket’in GES yatirimlarinin enerji maliyetlerini diisiiriicii
etkisinin gerek cari dSnemde gerekse projeksiyon dénemi boyunca kar marjlarint destekleyici faktor olacag
degerlendirilmektedir. Sirket’in Incesu fabrika yatmminin 2025 yili igerisinde devreye alinacagi ve
faaliyetlere genel olarak olumlu etkisinin olacag: dikkate alinmis olup Sirket degerini en iyi yansitacak
carpan metodunun FD/FAVOK ¢arpan1 oldugu diistiniilmiistiir. Grup’un faaliyet gosterdigi Gida ve Icecek
Endeksi girketlerinde uluslararasi kabul gérmiis FD/FAVOK carpaninin, diger ¢arpan metotlari ile
karsilagtirildiginda maliyet hesabint dikkate aldig1, Grup®un nakit yaratma ve karlilik kapasitesini yansittig
diisiiniilmektedir. Bu nedenle carpan analizinde FD/FAVOK c¢arpaninin kullanilmasi uygun goriilmiistiir.

PD/DD carpan: ile sirket degerinin, sirketlerin cari 6zkaynak verisi ile hesaplandig1 dikkate alindiginda,
Meysu’nun bilylime potansiyelini kapsamamasi sebebi ile degerlemede dikkate alinmamistur.

F/K ¢arpant ile degerleme sirketlerin net kar1 kullanilarak hesaplanmakta olup, enflasyon muhasebesi etkisi
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ile sirket kar zarar tablolarinda “net parasal kazang/kay1p” etkileri net kar1 6nemli diizeyde etkilemektedir.
Enflasyon muhasebesi etkisi ile Meysu’nun net kar1 6nemli diizeyde negatif etkilenmekte ve ilgili ¢arpan
ile hesaplanan 6zsermaye degeri Sirket’in adil degerini yansitmadigi diisiiniilmektedir, bu sebeple F/K
carpani dikkate alimmamistir,

5.2.1 Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Analizi

Yurt i¢i carpanlarda incelenen BIST Gida ve Igecek endeksinde igecek sektoriinde faaliyet yiiriiten
sirketlerin verileri incelenmis olup, igecek sirketlerinden Anadolu Efes (AEFES), T. Tuborg (TBORG),
Pmar Su (PINSU) ve Pmar Siit (PNSUT) harici sirketler hesaplamaya dahil edilmistir. Eliminasyonda
alkollii igecek sektorii kapsam disi tutulmustur, ayrica meyve suyu, gazli igecek, siit ve siit tiriinleri ve gay
sektoriinde faaliyet gosteren sirketler dikkate alinmistir. S6z konusu sirketlerin FD/FAVOK ¢arpanlarinin
ug deger hari¢ ortalamalar1 hesaplanmigtir.

BIST Gida ve igecek Endeksi’nde igecek sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin ¢arpan detaylar1 asagidaki
tabloda verilmistir.

FAVOK
CCOLA Coca Cola igecek 165.506.349.308 24.187.252.000 189.693.601.308 21.991.433.000 8,6
ELITE Elite Naturel Organik Gida 3.859.488.000 -88.714.676 3.770.773.324 351.413.370 10,7
KRSTL Kristal Kola 1.833.600.000 108.965.156 1.942.565.156 394.055.475 4,9
ORCAY Orgay Ortakdy Cay Sanayi 864.000.000 504.989.025 1.368.989.025 97.544.503 14,0

L¢ Degerler Hari¢ Ortalama (FD/FAVOK (<x<25)

TBORG Tub

Kaynak: Rasyonet (25.12.2025 kapanis verileri)

BIST Gida ve Igecek endeksinde igecek sektériinde faaliyetlerini siirdiiren sirketlerin FD/FAVOK
carpaninin u¢ degerler hari¢ ortalama degerleri incelenmigtir. Ug deger eliminasyonunda 25x {izeri ve Ox
altindaki degerler ug deger olarak kabul edilerek ortalama hesaplamasinda dikkate almmamustir.

Sirket’in 2025 yili son 12 aylik FAVOK tutar1 ve 30.09.2025 tarihi itibartyla cari Net Parasal Pozisyonu
hesaplanmis olup, hesaplamada kullanilan Sirket finansallar1 agagidaki tabloda yer almaktadur:

C‘ an Analizinde Kullamilan Sirket Finansallari
2025-09 Son 12 Aylik FAVOK (TL) 892.431.992
30.09.2025 Net Borg Pozisyonu (TL) 808.746.083

Yurt ici benzer sirketler ¢arpan analizinde FD/FAVOK ¢arpanmm ug deger hari¢ ortalamalarma gore
hesaplanan 6zsermaye degeri 7.740.815.719 TL olarak hesaplanmis olup, pay basina deger 10,32 TL olarak
hesaplanmistir.

BIST Gida ve Igecek endeksinde yer alip igecek sektdriinde faaliyet gosteren sirket verileri ile hesaplanmisg
Sirket 6zsermaye degerleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

CARPANLAR ANALIZi SONUCU Sonug
Yurt I¢i Benzer Sirketler

FD/FAVOK Carpam (x) 9,58
2025/09 Son 12 Aylik FAVOK (TL) 892.431.992
Firma Degeri (TL) 8.549.561.802
30.09.2025 Net Borg Pozisyonu (TL) -808.746.083
Ozsermaye Degeri (TL) 7.740.815.719
Pay Basina Defier - 10,32

Meysu’nun degerlemede kullanilan FAVOK hesaplamasi 2025 yili 9 aylik finansal tablolar baz
alinarak son 12 aylik veriler alinarak belirlenmistir. Grup’un 30.09.2025 tarihli 9 aylk finansal
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tablolarindaki cari net parasal pozisyon tutar dikkate alinnustir.
5.2.2 Yurt Dis1 Benzer Sirketler Carpan Analizi

Yurt dis1 benzer sirketler ¢arpan analizinde, Grup’un faaliyetlerine benzer nitelikte olan sirketler dikkate
almmugtir. Yurt dis1 benzer sirketler garpanlar i¢in faaliyet konularina gore elimine edilmis ve belirlenmis
sirketlerin piyasa degerleri ve sirketlerin faaliyet konular1 agagidaki tabloda verilmistir.

Piyasa Degeri

Sirket (Milyon ABD Faaliyet Konusu
Dolari)

National Beverage Corp., igecek iirlinlerinin pazarlanmast, iiretimi ve dagitimini yapan bagls

National Beverage ortakliklarm ana sirketidir. Sirketin iiriin yelpazesi, ¢ok gesitli aromali ve kola bazl gazh

Corp 3.019,64 igecekler, meyve sular1 ve meyve suyu iiriinleri, aromah gazli ve kaynak sulan ile 6zel tirtinleri
icerir.

Fevertree Drinks Fevertree Drinks PLC, bir igecek sirketidir. Sirket, gazh igecekler ve karigim igecekleri

1.275,77 . :

PLC uretmektedir.

Osotspa PCL 1.498.78 Osotspa Public Company Limited, alkolsiiz i¢ecekler tiretir ve dagitir. Sirket, enerji icecekleri
ve sekerlemeler sunar. )
The Vita Coco Company, Inc., saghkl igecek tireten bir sirket olarak faaliyet gostermektedir.

Vita Coco Co 3.041.61 Sirket, hindistancevizi suyu, yagi ve siitli yani sira enetji igecekleri ve aromali proteinle

Inc/The B zenginlestirilmis paketli su sunmaktadir. Vita Coco, diinya ¢apinda miisterilere hizmet
vermektedir.

Arca Continental SAB de CV, alkolsiiz igecekler sigeler. Sirket, gazh icecekler, siselenmis su,
18.674,84 dondurulmus ¢ay ve meyve igecekleri iiretmektedir. Arca, Kuzey Meksika ve Kuzey
Arjantin'de faaliyet gostermektedir.

Arca Continental
SAB de CV

Kaynak: Bloomberg (25.12.2025)

S6z konusu yurt dist benzer sirketlerin FD/FAVOK, ¢arpanlari asagida yer almaktadir;

Sirket Ulke FD/FAVOK

National Beverage Corp Amerika Birlesik Devletleri 11,65
Fevertree Drinks PLC Birlesik Krallik 27,32
Osotspa PCL Tavland 10,99
Vita Coco Co Inc/The Amerika Birlesik Devletleri 35,08
Arca Continental SAB de CV Meksika 10,05

Ug Degerler Hari¢ Ortalama (FD/FAVOK 0<x<25)
Kaynak: Bloomberg (27.11.2025)

Yurt dis1 benzer sirketler ¢arpan analizinde FD/FAVOK ¢arpaninin ug¢ deger hari¢ ortalamasina gére
hesaplanan 6zsermaye degeri 8.918.316.414 TL olarak hesaplanmis olup, pay basina deger 11,89 TL olarak
hesaplanmugtir. U¢ deger eliminasyonunda 25x iizeri ve Ox altindaki degerler ug deger olarak kabul edilerek
ortalama hesaplamasinda dikkate alinmamigtr.

Yurtdig1 benzer sirket verileri ile hesaplanmis Sirket 6zsermaye degerleri agagidaki tabloda yer almaktadir.

CARPANLAR ANALIZi SONUCU Sonug
Yurt Dis1 Benzer Sirketler
FD/FAVOK Carpani (x) 10,90
2025/09 Son 12 Aylik FAVOK (TL) 892.431.992
Firma Degeri (TL) 9.727.062.497
30.09.2025 Net Borg Pozisyonu (TL) -808.746.083
Ozsermaye Degeri (TL) 8.918.316.414
_Pay Basina Defer (TL) . 11,89

Meysu’nun degerlemede kullanilan FAVOK hesaplamast 2025 yili 9 aylik finansal dinemde
son 12 aylik finansal veriler dikkate alinarak belirlenmistir. Grup’un 30.09.2025 tarihli 9 aylik
Jfinansal tablolarindaki cari net parasal pozisyon tutar: dikkate alinnmustir.

5.3 Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclar:

Yurt i¢i Benzer Sirketler ve Yurt Dis1 Benzer Sirketler carpanlar hesaplanmis ve elde edilen carpanlarin
u¢ deger hari¢ ortalamalari dikkate almmistir. FD/FAVOK carpanlarindan elde edilen &zsermaye
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degerlerinde yurt i¢i ve yurt dis1 benzer sirket ¢arpanlar esit agirliklandirilmis ve nihai zsermaye degerine
ulagilmistir,

CARPAN ANALIZI DEGERLEME SONUCU

Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlari Ozsermaye Degeri 70%  7.740.815.719
Yurt Dis1 Benzer Slrket Carpanlar1 Ozsermaye Degeri 30%  8.918.316.414
LAglrllklandlrllmls Ozsermaye Degeri - 100%. i 8 094.06 065 927

Carpan analizi degerleme sonucunda yurt igi ve yurt disi benzer sirketler ¢arpanlarindan elde edilen
ozsermaye degerlerinde yurt i¢i %70, yurt dis1 benzer sirket ¢arpanlari ise %30 agirliklandirilmis olup;
8.094.065.925 TL agirliklandirilmis 6zsermaye degerine ulagilmis ve agirliklandirilmis pay basina deger
10,79 TL olarak hesaplanmistir.

5.4 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi
5.4.1 Varsayimlar

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi tiretme yetenegi lizerinden yapilan bir degerleme yontemi olup
bu serbest nakit akimlarmin bugiine indirgenmesi ve nakit pozisyonun da eklenmesi ile olusan degeri,
sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda 2022, 2023, 2024 yillarna ait 12 aylik ve 2024 ile 2025 yillarna ait 9 aylik gelir tablosu
ve bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ile gegmis mali veriler 15131nda analiz edilerek,
projeksiyon dénemi 2025 yilindan baglayarak 2030 yili sonuna kadar olan donemi kapsayacak sekilde
hesaplanmistir.

15/7/2023 tarihli ve 32249 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan 7456 sayili Kanun ile kurumlar vergisi orani
2023 yilindan itibaren uygulanmak iizere %25’e yiikseltilmistir. Buna ek olarak, Sirket’in halka arz sonrasi
halka agiklik oran1 %20nin iizerinde olacagindan, halka arz déneminde baslayarak bes hesap donemi
boyunca, Sirket kurumlar vergisi oranindan %2 puan indirimden faydalanacaktir. Sirket’in faydalanacag
%2 puanlik indirim halka arzin 2025 yilinda gergeklesecegi varsayimina gére 2029 yilinda sona erecektir.

Terminal biiyiime dénemine baz teskil edecek projeksiyondaki son yilda s6z konusu vergi indiriminin yer
almamasi gerektigi diistiniilmiis olup projeksiyon dénemi bu sebeple 2030 y1li sonuna kadar uzatilmistir.

5.4.2 Gelir Tablosu Projeksiyonu
Hasilat Projeksiyonu

Sirket yonetiminin hedefleri, makro beklentiler ve Sirket’in gegmis yillardaki finansal performanst,
Sirket’in planlanan kapasite artirmlart dikkate alinarak iirtin kirtlmini igerecek sekilde satislarin
projeksiyonu tahmin edilmistir.

Meysu’nun hasilat kirillimi projekte edilirken, projeksiyon dénemi boyunca iiriin gruplar1 bazinda satis
miktarlar1 ve birim satis fiyatlar1 tahmin edilmis ve bu tahminler dikkate alinarak tahmini hasilat
hesaplanmistir.

Projeksiyon dénemi boyunca enflasyon beklentileri, Sirket’in ge¢mis finansal performansi ve Sirket
yonetiminin gorlisleri de gbz oniine alinarak firiin bazli miktarsal hasilat i¢in miktarsal artis oranlar
belirlenmigtir. Uriin birim fiyatlar: tahminleri olusturulurken, TCMB Beklenti Anketi (Kasim 2025) TUFE
beklentileri dikkate almmagtir.

Satig hasilati projekte edilirken, Sirket yonetiminin beklentileri de dikkate alinarak, iiriin grubu bazinda
miktarsal tahminler olusturulmus, bu tahminler yine iirlin grubu bazinda fiyat tahminleri ile
degerlendirilerek yillik hasilat kirilimlar olusturulmustur.

Projeksiyon doénemi boyunca Sirket’in hasilat kirthminin miktarsal tahmini artislar asagidaki tabloda
gosterilmistir:

Miktar Tahmini Artis Orani (%) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Nektar (Litre) 5% 5% 15% 15% 5% 3%
Gazli Igecek (Litre) 1% 10% 15% 10% 10% 3%
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Meyveli icecek (Litre) 3% 10% 10% 10% 10% 3%
Soguk Kahve (Litre) 3% 10% 10% 10% 10% 3%
Meyve Suyu (Litre) 5% 5% 10% 10% 10% 3%
Ticari Mal (Adet) 0% 3% 3% 3% 3% 3%
Serbet (Litre) 50% 10% 25% 20% 10% 3%
Soguk Cay (Litre) 15% 10% 15% 10% 10% 3%
Hammadde (Kg) 0% 3% 3% 3% 3% 3%
Diger (Adet, Kg, Litre) 8% 5% 5% 5% 5% 5%
Enerii Icecesi (Litre) 5% 10% 15% 15% 5% 5%

TUIK tarafindan yaylmlanan TUFE endeksi ve Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri - Gida 've Alkolsiiz
Igecekler Endeksi’nin 2005 yih Ocak ayimndan itibaren 2025 yilt Ekim ayina kadar olan aylik endeks
degisimlerini gosteren grafik asagida verilmistir;

Yilhk TUFE - Yillik Gida ve Alkolsiiz igecekler Endeks Biiyiimeleri (%)
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Yillik TUFE Yillik Gida Enflasyonu

Kaynak: TUIK

Yukaridaki grafik verileri dikkate almarak, 2005 — 2025 yillarindaki Genel TUFE ile Gida ve Alkolsiiz
Igecekler Endeksinin arasindaki farkin ortalama ve medyanlari incelenmistir. Gida ve Alkolsiiz Icecekler
Endeksi’nin Genel TUFE oraninin arasindaki yiizdesel farkin medyan1 %17 olarak hesaplanmistir (Son 4
yilin ortalamasi %21). Muhafazakar yaklasim adina degerleme modelinde bu fark %10 olarak projekte
edilmis olup projeksiyon déneminin son y1li olan 2030 y1li i¢in %8 olarak projekte edilmistir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi 2025 yilinin Kasim ayida yayimlanan Piyasa Katilimcilari
Anketi’ne gore 2025 ve 2026 yillari TUFE beklentileri sirasiyla %32,20 ve %23,21°dir. Bu oran
projeksiyon dénemlerinin ilk 2 yili igin birebir dikkate alinmis olup, 2027 — 2030 yillar: arasinda ise yil
sonu TUFE beklentilerimiz hesaplamaya dahil edilmistir.

Projeksiyon dénemi boyunda tahmin edilen TUFE beklentileri asagidaki tabloda yer almaktadir;

2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

32,20% 23.21% 16,00% 13,00% 10,00% 10.00%
Kaynak: hitps://www.tcmb.,gov.tr/wps/wem/connect/085d78¢0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA _Rapor.pdf?MOD=AJPERES

Yukaridaki TOFE beklentileri ve 2005 — 2025 yillarindaki Genel TUFE ile Gida ve Alkolsiiz igecekler
Endeksinin arasindaki farklar dikkate alinmis olup, gida enflasyon beklentisi ise TUFE beklentilerinin %17
fazlasi olarak hesaplanmistir. Muhafazakar yaklagim adina degerleme modelinin ilk 5 yilinda bu fark %10,
son yihinda ise %8 olarak projekte edilmistir. Hesaplamalarimiz ile ulastigimiz gida enflasyon beklentileri
Grup’un satisini gergeklestirdigi irtinlerin birim fiyat artig oranlar1 olarak projeksiyona dahil edilmis olup,

Yil Sonu TUFE Beklentileri
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ilgili oranlar asagidaki tabloda yer almaktadir. 2024 yili 12 ayhik finansal dénemde yer alan hasilat tutari
30.09.2025 tarihi baz alinarak enflasyon muhasebesine tabi tutuldugu i¢in 2025 yil sonu hasilati projekte
edilirken enflasyon muhasebesini dikkate alma zorunlulugu geregi 2025 yili son geyregi igin iiriin birim
fiyatlar1 i¢in hesaplanan tahmini artis oranlar1 asagidaki tablodan farkli hesaplanmistir. Nektar birim
fiyatinda %4,10, gazli igecek birim fiyatinda %1,64 artis, meyveli igecek birim fiyat1 i¢in %1,20 oraninda
diistis, soguk kahve igin %16,80 oraninda artis projekte edilmistir. {lgili oranlar 2024 yil1 9 aylik finansal
donemde her bir {iriin gaminin birim fiyatindaki artig orant ile birebir ayni1 oranda projekte edilmistir. Diger
tim Uirlin gamlan igin birim fiyatinin 2025 y1h sonunda 2024 yilinin aym donemine gore %5 artacagi
varsayilmistir.

Enflasyon Beklentisi Enflasyon Beklentisi Gida Farka Gida Enflasyon Beklentisi

2025 Y1 Sonu TUFE Beklentisi 32.20% 10% 35,42%
2026 Yil Sonu TUFE Beklentisi 23.21% 10% 25.53%
2027 Yil Sonu TUFE Beklentisi 16.00% 10% 17,60%
2028 Yil Sonu TUFE Beklentisi 13,00% 10% 14,30%
2029 Yil Sonu TUFE Beklentisi 10,00% 10% 11,00%
2030 Yil Sonu TUFE Beklentisi 10.00% 8% 10,80%

Sirket’in  toplam riin bazh satiglarin  projeksiyonunun tutarsal kirilmi asagidaki tabloda
detaylandirilmaktadir.

Toplam Satiglarim Tutarsal Kirtlim (TL) 2025T i 20277 [ L 20307

Nektar (Litre) 1.194.808.908  1.574.848.349  2.129.824.907  2.799.548.349  3.262.873.601  3.723.721.869
Gazli Igecek (Litre) 894.217.268  1.234.771.867  1.669.905.473  2.099.572.151  2.563.577.597  2.925.657.296
Meyveli Igecek (Litre) 699.172.305 965.445.784  1.248.900.666  1.570.242.808  1.917.266.468  2.188.061.184
Sofruk Kahve (Litre) 219.516.847 303.117.862 392.113.266 493.004.010 601.957.896 686.978.429
Meyve Suvu (Litre) 144.614.953 190.613.426 246.577.528 310.021.926 378.536.771 432.001.305
Ticari Mal (Adet) 93.138.085 120.424.684 145.868.012 171.728.952 196.337.710 224.068.449
Serbet (Litre) 84.303.647 116.409.932 171.122.600 234.711.758 286.583.057 327.060.048
Soguk Cay (Litre) 114.062.679 157.502.424 213.006.278 267.812.793 326.999.421 373.184.819
Hammadde (K 147.793.609 191.092.599 231.466.643 272.503.365 311.553.097 355.556.856
Diger (Adet, Kg, Litre) 91.865.935 121.086.239 149.517.288 179.443.173 209.141.018 243.314.660
Enerji i¢ecegi (Litre) 33.001.952 45.570.448 61.629.474 81.008.862 94.415.828 109.843.375
Toplam 3.716.496.187  5.020.883.614  6.659.932.135  8.479.598.146 10.149.242.464 11.589.448.289

Sirket’in toplam irtin bazhi satislarin  projeksiyonunun miktarsal kirihmi asagidaki tabloda
detaylandiriimaktadir.

Toplam Satiglarin Miktarsal Kirnlinm 2025T 20261 : 2028T 2029T
Nektar (Litre) 37.739.626 39.626.607 45.570.598 52.406.188 55.026.498 56.677.293

Gazli Igecek (Litre) 45.353.512 49.888.863 57.372.192 63.109.411 69.420.353 71.502.963
Meyveli Igecek (Litre) 23.715.258 26.086.783 28.695.462 31.565.008 34.721.509 35.763.154
Soguk Kahve (Litre) 2.374.286 2.611.715 2.872.886 3.160.175 3.476.192 3.580.478
Meyve Suyu (Litre) 3.579.435 3.758.407 4.134.248 4.547.673 5.002.440 5.152.513
Ticari Mal (Adet) 1.745.163 1.797.518 1.851.443 1.906.987 1.964.196 2.023.122
Serbet (Litre) 2.569.772 2.826.749 3.533.436 4.240.123 4.664.135 4.804.059
Sofuk (ay (Litre) 3.115.203 3.426.723 3.940.732 4.334.805 4.768.285 4.911.334
Hammadde (Ki2) 7.652.559 7.882.136 8.118.600 8.362.158 8.613.023 8.871.413
Diger (Adet, Kg, Litre) 20.943.951 21.991.148 23.090.706 24.245.241 25.457.503 26.730.378
Enerji I¢ecegi (Litre) 984.689 1.083.158 1.245.632 1.432.476 1.504.100 1.579.305

Uriinlerin Ortalama Birim Satis F iyati Projeksiyonu

Sirket’in toplam satislarinin {iriin bazli projeksiyonun ortalama birim fiyatlarin1 igerir tablo asagida yer
almaktadir.

Toplam Satislarin Ortalama Birim Fiyati (Adet) (TL) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Nektar (Litre) 31,7 39,7 46,7 534 59.3 65.7
Gazli Igecek (Litre) 19,7 24.8 29,1 33,3 36,9 40.9
Meyveli igecek (Litre) 29.5 37.0 43.5 49,7 55.2 61.2
Sofuk Kahve (Litre) 92.5 116.1 136.5 156,0 173.2 191,9
Meyve Suyu (Litre) - 404 50,7 59,6 68.2 75.7 83.8
Ticari Mal (Adet) 534 67.0 78,8 90.1 100,0 110.8
Serbet (Litre) 32,8 412 48.4 554 614 68,1
Soffuk (ay (Litre) 36.6 46.0 54.1 61,8 68,6 76,0
Hammadde (Kg) 19.3 242 28,5 32,6 36,2 40,1
Diger (Adet, Kg. Litre) 4.4 5.5 6.5 74 8.2 9.1
Enerji I¢ecegi (Litre) 33,5 42,1 49.5 56,6 62,8 69,6
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Hasilat Projeksiyonunu Destekleyici Unsurlar

> Sirket’in son 3 yillik ve 2024 ile 2025 yillar1 9 aylik finansal donemleri hasilat kirtlimlar1 detayli
bir sekilde incelenmistir. S6z konusu kirtlmlar igerisinde son 3 yilda &zellikle gazl icecek iiriin
grubunun miktarsal ve tutarsal artis1 belirgin bir sekilde dne ¢ikmaktadir. Sirket’in gazli icecek
satiglarin toplam hasilata oran: tutarsal bazda 2022 yilinda %8 iken, bu oran yillar igerisinde
artarak 2024 yilinda toplam hasilatin %25’ ine kadar ulagmigtir. 2024 y1l1 12 aylik dsnemde tutarsal
bazda gazli igecek artis1 bir 6nceki yilin ayni1 dénemi ile kargilastirldiginda %109’lara ¢ikmistr.

Sirket’in gazli igecek iiretim kapasitesi mevcut talebi kargilamakta yetersiz kaldig1 icin yeni makine
yatirimlar1 planlanmigtir. Meveut durumda Kayseri Incesu Fabrikasi’na satin alinan makinelerin
Sirket’e teslimati yapilmis olup, Kayseri Incesu Fabrikasi’nda iiretime 2025 yilt Aralik ayinda
baglanmasi planlanmaktadir. Bu kapsamda sozlesmesi imzalanmis ve Kayseri Incesu Fabrikasi’na
yerlestirilecek olan hatlar agagidaki gibidir. Bu hatlar gazli icecek, meyve suyu ve benzeri igecek,
soguk ¢ay, serbet ve limonata iiretiminde kullanilacaktr.

a. Pet Dolum Hatti
b. Teneke Dolum Hatt1

Cam Sise Dolum Makinesi

e o

Uriin hazirlama tinitesi/ proses hatt: i¢in 2 adet homojenizator, su aritma ve sogutma
sistemleri, debimetre ve diger Slgtim cihazlari, depolama, pastorizasyon ve CIP iinitesi
tanklar

Pet Dolum Hattinin ve Teneke Dolum Hattinin kurulumu devam etmekte olup, bu hatlarda 2025
yilmin Aralik ayinda iiretime baglanmasi planlanmaktadir.

Soz konusu yatirimlar ile birlikte gazli igecek iirtin kirthminin toplam hasilat igerisindeki paymimn
projeksiyon déneminin son yili olan 2030 yilinda %25’lerde olmasi beklenmektedir. Diger iiriin
gruplarina goére kar marji daha ytiksek olan gazli igecek iiriin grubunun toplam hasilat icerisindeki
paymnin yiiksek seyretmesi ile Sirket’in kar marjlarinin olumlu yénde etkilenmesi beklenmektedir.

> Sirket’in miisterileri ile projeksiyon doénemini kapsayan alim sozlesmeleri olmamakla birlikte,
ozellikle zincir marketler ile kurulmus olan yillara sari iligkisi ve ilgili marketler ile Sirket’in sozlii
ve yazili goriismeleri (Sirket beyani esas alinmigtir) zincir market siparislerinin 6niimiizdeki
yillarda artacagi goriisiinii desteklemektedir.

> Yeni yatirmmlar ile birlikte Sirket’in artacak olan kapasitesi ile birlikte 6lgek ekonomisi ve iiriin
standartlarindaki yeni teknoloji avantajinin 6niimiizdeki yillarda Sirket hasilatini desteklemesi
beklenmektedir.

Satislarin Maliyeti

Sirket’in satiglarin maliyetinin iiriin bazli kirilhimi isbu degerleme raporunda kullanilmamis olup toplam
maliyet analiz edilerek projekte edilmistir.

2022 yilinda Sirket’in briit kar marj1 %23,35 iken, 2023 ve 2024 yillarinda artarak sirasiyla %28,55 ve
729,36 seviyelerine ulasmustir. Briit kar marjindaki artista, kar marji gorece yiiksek iiriin grubu olan gazh
icecek Urlin grubunun toplam hasilat igerisindeki paymin artmasi, Sirket’in enerji ihtiyacini merkez
tesisinde yer alan Cat1 GES ile karsilamaya baslamasi ile enerji giderlerinin azalmasi en 6nemli etkenlerdir.

S6z konusu etkenlerin projeksiyon dénemi boyunca devam edecegi ongoriilmiis olup muhafazakar
yaklagim gosterilerek projeksiyon dénemi olan 6 y1llik dénem boyunca Sirket’in ortalama briit kar marjinin
%30,88 tahmin edilmistir.

2022, 2023 ve 2024 yillar ortalama briit kar marj1 %27,08 seviyesinde ve artis egiliminde olup, projeksiyon
yillart boyunca kademeli olarak artisin devam edecegi 6ngoriilmiistiir.

Sirket’in son 3 y1l gergeklesen ve projeksiyon ddnemi boyunca tahmin edilen briit kar marjlart asagidaki
tabloda yer almaktadir;
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Briit Kar Marj1 (%)
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Tahmini Faaliyet Giderleri

Sirket’in faaliyet giderleri kirtlimlarmin her birinin 2022, 2023, 2024 yillarinda ve 2024 ile 2025 yillar1 9
ayhk finansal donemde net satiglara orani hesaplanmis olup, ilgili 3 yilin oranlarinm ortalamalar
hesaplanmustir,

Projeksiyon doneminin ilk y1l1 olan 2025 yil1 i¢in her bir genel yénetim gideri kalemi i¢in 30.09.2025 tarihi
itibartyla ilgili kalemlerin ayn1 dénemin hasilat tutarina orani dikkate alinarak 2025 yil1 tahmini hasilat ile
oranlanarak hesaplama yapilmistir. Projeksiyon déneminin diger tiim yillarinin genel yonetim giderleri
kinhimlar i¢in 2022, 2023 ve 2024 yillarmin hesaplanan ortalama oranlarinin aynen devam edecegi
varsayilarak faaliyet giderleri projekte edilmistir.

Sirket’in projeksiyon dénemi igin hesaplanan tahmini genel yonetim giderlerinin kirilim1 agagidaki tabloda
yer almaktadir;

Genel Yinetim Giderleri Projeksiyonu (TL) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Personel Giderleri 30.417.796  20.900.867 27.723.876 35298758  42.249.131  48.244.400
Danmismanlik Giderleri 7.315.848  13.297.645 17.638.611  22.457.937  26.879.935  30.694.272
Vergi Giderleri 13.521.295  11.777.164 15.621.774  19.890.048  23.806.425  27.184.623
Denetim Giderleri 5.193.567 653.124 866.334 1.103.039 1.320.228 1.507.572
Amortisman giderleri 2.807.738 6.399.720 8.488.884  10.808.267 12936429  14.772.145
Dava ve Icra Giderleri 2.097.804 583.675 774.213 985.748 1.179.843 1.347.266
Bagis ve Yardim Giderleri 1.960.050 505.866 671.004 854.339 1.022.560 1.167.664
Siporta Giderleri 850.225 942.163 1.249.728 1.591.187 1.904.493 2.174.746
Haberlesme Giderleri 629.986 865.225 1.147.674 1.461.249 1.748.971 1.997.154
Bakim ve Onarim Giderleri 376.319 688.946 913.850 1.163.538 1.392.640 1.590.259
Kirtasive Giderleri ~515.050 565.883 750.613 955.700 1.143.878  1.306.198
Diger 3.352.623 9.483.704 12.579.623  16.016.702  19.170.412  21.890.747
_Toplam 69.038.301  66.663.980 88.137.407 112.218.831 134.314.870 153.374.525

Sirket’in projeksiyon donemi igin hesaplanan tahmini pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin kirilimi
asagidaki tabloda yer almaktadir;

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

e, 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

Projeksiyonu (TL)

Personel Giderleri 76.919.396 65.770.589 87.241.149 111.077.692 132.949.039 151.814.878
Naklive Giderleri 97.532.858 138.896.185 184.238.320  234.577.003  280.765.531 320.606.943
_Pazarlama Glimriikleme Giderleri 17.294.679 50.309.919 66.733.403 84.966.698 101.696.755 116.127.808
Arag Yakit ve Bakim ve Onarim 20.138.076 39.404.866 52.268.436 66.549.526 79.653.218 90.956.232
Giderleri

Reklam, ilan ve Promosyon Giderleri 18.716.392 22.902.318 30.378.693 38.678.939 46.294.875 52.864.247
Hizmet Giderleri 17.990.388 23.910.559 31.716.071 40.381.723 48.332.938 55.191.517
Seyahat, Konaklama ve Temsil 11.392.448 7.022.789 9.315.352 11.860.547 14.195.905 16.210.343
Afirlama Giderleri

Amortisman Giderleri 13.907.172 11.803.170 15.656.270 19.933.968 23.858.993 27.244.651
Siporta Giderleri 3.094.430 3.906.927 5.182.328 6.598.275 7.897.484 9.018.159
Gekap Geri Kazanim Katilim Pay1 29.312.832 23.653.188 31.374.681 39.947.057 47.812.687 54.597.440
Gideri
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Diger 35.371.978 29.965.033 39.747.005 50.606.917 60.571.487 69.166.750
Toplam 341.670.650  417.545.541 553.851.708  705.178.345  844.028.912  963.798.970

Gelir Tablosu Projeksiyonu Sonuclar

Sirket’in yukaridaki kirtlimlara gore olusturulan tahmini gelir tablosu projeksiyonu asagidaki tabloda yer
almaktadir;

Gelir Tablosu Projeksivonu -

2027T 2030T

TL

Net Satislar 3.716.496.187  5.020.883.614  6.659.932.135  8.479.598.146 10.149.242.464 11.589.448.289
Satislardaki Biiviime(%5) 6,76% 35,10% 32,64% 27,32% 19,69% 14,19%
Satislarin Maliyeti (-) 2.608.200.765  3.493.661.605  4.603.767.593  5.835.456.558  6.960.730.005  7.930.272.158
% Satislara Orani 70,18% 69,58% 69,13% 68,82% 68,58% 68,43%
Briit Kar N 1.108.295.422  1.527.222.009  2.056.164.542  2.644.141.588  3.188.512.459  3.659.176.131
Briit Kar Marjt 29,82% 30,42% 30,87% 31,18% 31,42% 31,57%
Faalivet Giderleri(-) 410.708.951 484.209.521 641.989.116 817.397.175 978.343.782 1.117.173.495
% Satislara Oran 11,05% 9,64% 9,64% 9,64% 9,64% 9,64%
Esas Faalivet Kar1 697.586.472 1.043.012.487 1.414.175.427 1.826.744.412 2.210.168.677  2.542.002.636
Esas Faalivet Kar Marj: 18,77% 20,77% 21,23% 21,54% 21,78% 21,93%
+ Amortisman Gideri 88.923.345 115.901.953 154.446.265 199.524.280 249.476.708 304.424.379
FAVOK 786.509.816 1.158.914.440 1.568.621.692 2.026.268.692 2.459.645.385  2.846.427.014
FAVOK Marj 21,16% 23,08% 23,55% 23,90% 24,23% 24,56%

5.4.3 isletme Sermayesi

Isletme sermayesi tahminleri icin, Grup’un ticari alacaklar, stoklar ve ticari borglar kalemlerinin ge¢mis yil
veriler incelenmistir,

Projeksiyon dénemi boyunca Grup’un ortalama tahsilat, stokta kalma, bor¢ édeme siireleri son 3 yilin
ortalamalar1 dikkate alinmis ve sirastyla 53, 109 ve 40 giin olarak dngoriilmiistiir.

Isletme Sermayesinin projeksiyon dénemi boyunca detay bilgileri agsagidaki tabloda yer almaktadir;

Net Isletme Sermayesi TL 2025T b 2028T
Ticari Alacaklar 539.655.611 729.059.812 967.058.639 1.231.284.114 1.473.725.618 1.682.851.395

Stoklar 778.887.352  1.043.312.644  1.374.823.747  1.742.643.191  2.078.683.755  2.368.218.261
Ticari Borglar 285.830.221 382.867.025 504.522.476 639.502.089 762.819.727 869.070.921
NET ISLETME SERMAYESI 1.032.712.742  1.389.505.431  1.837.350.910  2.334.425.217  2.789.589.646  3.181.998.735
Degisim 26.771.554 356.792.689 447.854.479 497.065.307 455.164.429 392.409.089
Ortalama Tabhsilat Siiresi/Giin 53 53 53 53 53 53
Ortalama Stokta Kalma Siiresi/Giin 109 109 109 109 109 109
Ortalama Bor; Odeme Siiresi/Giin 40 40 40 40 40 40
Nakit Déniisiim Siiresi/Giin 122 122 122 122 122 122

Net isletme sermayesi degisimi projeksiyon donemleri boyunca hesaplanarak INA tablosunda kullanilacak
isletme sermayesi ihtiyaci yillik olarak belirlenmistir.

5.4.4 Net Finansal Bor¢ veya Net Nakit
30.09.2025 itibarryla ise Grup’un net borg pozisyonlar1 asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Net Nakit Pozisvonu Tablosu

Finansal Borglar 887.427.613
- Nakit ve Nakit Benzerleri 78.681.530
Net Finansal Bor¢ TL 808.746.083

5.4.5 Agirhiklandirlmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket’e ait ilerleyen dénemler igerisinde olusacag: tahmin edilen nakit akimlarmin bugiinkii degerinin
tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina asagidaki tablolarda yer verilmistir;

2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

40,92% 36,44% 31,96% 27.48% 22,99% 18,51%

Sermaye Maliyeti 46,00%  41.00% 36,00% 31,00% 26,00% 21,00%

“Ozkaynak Oran 58.54% 58.54% 58.54% 58.54% 58.54% 58,54%

Vergi Sonrasi Bor¢ Maliyeti 33.75% 30,00% 26.25% 22.50% 18.75% 15.00%
TERA
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Bor¢ Orani - 41.46% 41,46% 41.46% 41.46% 41.46% 41.46%
Risksiz Getiri Orani 40.00% 35,00% 30.00% 25,00% 20.00% 15,00%
Hisse Senedi Risk Primi 6,00% 6.00% 6,00% 6.00% 6.,00% 6.00%
Tahmini Bor¢lanma Maliyeti 45,00% 40,00% 35.00% 30.00% 25.00% 20.00%
Beta 1,00 1,00 1.00 1,00 1,00 1,00

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;

Risksiz Getiri Orani:

Risksiz getiri oraninda, 10 yillik Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi’nin (TRTB010Y)’in son 3 ay, 6 ay ve 1 yillik
kapanis verileri incelenmis ve muhafazakar yaklagim gosterilerek risksiz getiri oran1 degisken olarak 2025-
2030 aras1 strastyla %40, %30, %30, %25, %20 ve %15,00 olarak varsayilmistir.

Hisse Senedi Risk Primi:

Tiirkiye hisse senedi risk primi projeksiyon déneminde %6,00 olarak sabit tutulmustur.
Beta:

Standart modelde kullanilan ve sistematik riski 6lgtiigii varsayilan Beta, gegmis belirli bir periyot i¢in hisse
senedi getirileri ile borsa endeksinin getirisinin kovaryansinin, borsa getirisinin varyansma bgliinmesiyle
istatistiki olarak hesaplanmaktadir. Beta 1 olarak dikkate alinmistir.

Borg¢lanma Maliveti:

Borglanma maliyetinin projeksiyon donemi icerisinde degisken olacagi varsayilmustir. (Risksiz Getiri Oram
+ %35,00)

Sermave Maliveti:

Finansal Varliklarm Fiyatlama Modeli kullamlmigtir. (Sermaye Maliyeti = Risksiz Getir Orani + Beta *
Hisse Senedi Risk Primi). Sirket’in sermaye maliyeti 2025-2030 yillari arasindaki projeksiyon dénemleri
boyunda degisken olarak sirasiyla %46, %41, %36, %31, %26 ve %21 olarak varsayilmistir.

Terminal Biiviime Orani:

Sirket’in 2030 y1lindan sonraki y1llara iliskin terminal (sonsuz) biiyiime oran1 %5,00 olarak varsayilmistir.
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliveti (AOSM):

Boylelikle, firmanin agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti degisken olarak 2025-2030 yillari
arasinda sirastyla %40,92, %36,44, %31,96, %27,48, %22,99 ve %18,51 olarak hesaplanmistir.

5.4.6 indirgenmis Nakit Akimlar

INA yonteminin yapist geregi s6z konusu projeksiyonlar, Igsbu Fiyat Tespit Raporuna konu Grup’un
ongoriileri ile olusturulmast ve birgok varsayimsal parametreye bagli olmasi nedeniyle, gelecege doniik
herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilasmas: halinde farkli zsermaye
degeri ve pay bagina degere ulasilabilir.

INA Tablosu 2026T 2028T 2030T
Satis Hasilat: 3.716.496.187 5.020.883.614  6.659.932.135 8.479.598.146 10.149.242.464 11.589.448.289
Biiviime 6,8% 35,1% 32,6% 27,3% 19,7% 14,2%
Satiglarin Maliyeti 2.608.200.765 3.493.661.605 4.603.767.593 5.835.456.558 6.960.730.005 7.930.272.158
Briit Kar Marji 29,8% 30,4% 30,9% 31.2% 31,4% 31,6%
Ticari Faaliyet Briit Kari 1.108.295.422  1.527.222.009  2.056.164.542 2.644.141.588 3.188.512.459 3.659.176.131
Faalivet Giderleri 410.708.951 484.209.521 641.989.116 817.397.175 978.343.782 1.117.173.495
Satvy hasdatindaki payt 11,1% 9,6% 9,6% 9,6% 9,6% 9,6%
Esas Faaliyet Kar1 697.586.472  1.043.012.487 1.414.175427  1.826.744.412 2.210.168.677 2.542.002.636
Vergi Oram 23% 23% 23% 23% 23% 25%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 537.141.583 803.119.615  1.088.915.078 1.406.593.198 1.701.829.881 1.906.501.977
+ Amortisman 88.923.345 115.901.953 154.446.265 199.524.280 249.476.708 304.424.379
- Yatirim Harcamasi 50.000.000 75.000.000 75.000.000 50.000.000 50.000.000 50.000.000
- Isletme Serma\'esiiﬁivam 26.771.554 356.792.689 447.854.479 497.065.307 455.164.429 392.409.089
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= Serbest Nakit Akimi 549.293.374 487.228.879 720.506.865 1.059.052.170 1.446.142.160 1.768.517.267
(SNA)

Ug Detrer 13.742.281.032
AOSM 40,9% 36,4% 32,0% 27,5% 23,0% 18,5%
Iskonto faktorii 0.92 0,68 0,54 045 041 041
SNA'min Bugiinkii Degeri 504.150.218 330.412.613 386.062.490 481.141.167 600.064.510 725.011.725
Ug Degerin Bugiinkii Degeri 5.633.710.825
SNA'nin Bugiinkii Degeri 3.026.842.721

Ug Deger Biiyiimesi 5,0%

Ug Dﬁerin Buiiinkii Deieri 5.633.710.825

- Finansal Borglar 887.427.613

Dederi 7.851.807.463
Pay Basina Ozsermaye Degeri 10,47

+ Nakit ve Nakit Benzerleri 78.681.530

Grup i¢in hesaplanan 6zsermaye degerinde Grup’un net finansal borcu diisiilerek Grup’un 6zsermaye
degeri 7.851.807.463 TL olarak hesaplanmistir. Pay bagina deger ise 10,47 TL’ye tekabiil etmektedir.

Kurumlar Vergisi Oram

Meysu igin kurumlar vergisi oram projeksiyonunda 2025 ile 2029 yillari aras1 projeksiyon donemlerinde
%23 alinmis olup, son dénem itibar1 ile %25 oraninda dikkate alinarak hesaplamaya dahil edilmistir.

Yatirnm Harcamalar

Grup’un projeksiyon donemleri boyunca ongériilen yillara sari yatinm harcamalar1 asagidaki tabloda yer
almaktadir.

2025T 2026T 2028T 2029T
50.000.000 75.000.000 75.000.000 50.000.000 50.000.000 50.000.000

Yatirim Harcamalan (TL)

Kayseri Incesu Fabrikasi’na Yerlestirilecek Hatlar

Sozlesmesi imzalanmis ve Kayseri Incesu Fabrikasi’na yerlestirilecek olan hatlar asagidaki gibidir. Bu
hatlar gazl igecek, meyve suyu ve benzeri icecek, souk ¢ay, serbet ve limonata iiretiminde kullanilacaktir.

a) Pet Dolum Hatt1
b) Teneke Dolum Hatt1
¢) Cam Sise Dolum Makinesi
d) Uriin hazirlama {initesi/ proses hatt1 i¢in 2 adet homojenizator, su aritma ve sogutma sistemleri,
debimetre ve diger 6l¢iim cihazlari, depolama, pastérizasyon ve CIP iinitesi tanklar
Pet Dolum Hattinin ve Teneke Dolum Hattinin kurulumu devam etmekte olup, bu hatlarda 2025 yilinin
Aralik ayinda tiretime baglanmasi planlanmaktadir.

Kayseri Melikgazi Fabrikasi’na Yerlestirilecek Makineler

01.11.2024 tarihinde Tetra Pak Paketleme Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ile yapilan sdzlesme;
13.12.2019 tarihli kira s6zlesmesi ile kiralanan ekipmanin satin alinmasina iliskindir. Kira s6zlesmesi
sonlandirilarak satin alma s6zlesmesi imzalanmistir. Bu ekipman Kayseri Melikgazi Fabrikasi’nda
bulunmaktadir.

Sirket, ayrica Kayseri Melikgazi Fabrika i¢in asagidaki s6zlesmeleri imzalamustir.

a) 2 Adet Otoklav Makinesi
b) Teneke Dolum Makinesi

Bu makineler soguk kahve iiretimi i¢in kullanilacaktir. Otoklav denilen buharl sterilizatér makineleri 2025
yili Haziran ayinda teslim edilmistir. Teneke Dolum Makinesinin 2025 yili Haziran ayinda teslimi
sonrasinda, aymi ay icerisinde soguk kahve test iiretimine baslanmistir. 2025 yili Temmuz ayi igerisinde
yeni makine ile tiretilen soguk kahvelerin satigina baglanmistir.

Sozlesmesi Yapilan Ekipmandan Beklenen Fayda

ERA
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Meyve suyu ve benzeri igecek, soguk ¢ay, serbet, limonata ile gazli iceceklerin yillik tiretim kapasitesi
meveut durumda 181.881.540 litredir. Yeni yatirimlar sonrasi ulagilacak toplam kapasitenin yillik
472.781.540 litre olmasi planlanmaktadir. (Bu grupta kapasite 2,6 katina ¢ikacaktir.)

Sozlesmesi yapilan ekipmanin teknolojisinin, Sirket’in mevcut ekipmanindan ileride olmasi nedeniyle;
iiretilen {iriinler mevcuttakine nazaran daha kisa siirede, yiiksek kapasitede ve verimli sekilde
tiretilebilecektir. Bu da daha az elektrik ve is¢i maliyetinin olusmasim saglayacaktir.

Diger taraftan Sirket’in iirettigi meyve suyu ve benzeri icecek, soguk ¢ay, serbet, limonata ve enerji igecegi
mevcut durumda karton, cam ve teneke ambalajda satisa sunulmakla birlikte, s6zlesmesi yapilan Pet Dolum
Hatti sayesinde bu iiriinler pet ambalajda da satisa sunulacaktir. Bu durumun ambalaj maliyetlerinin ve bu
iirlinlerin satig fiyatimn diisiisiine, dolayisiyla bu durumun Sirket satislarina ve karliligina olumlu yansimasi
beklenmektedir.

5.5 Sonuc¢

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 10.6 uyarinca farkli yaklasim veya yontemler
uygulanip birbirinden olduke¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢e agirliklandiriimasi
genel olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar
farklt oldugunun anlagilabilmesine ydnelik birtakim prosediirler yiiriitmesi gerekli goriilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha
giivenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. numarali maddede yer verilen
kilavuz hitktimleri tekrar degerlendirmesi gerekli goriilmektedir. Buna gore isbu rapora konu degerleme
yaklagimlari (Pazar ve Gelir) ve yontemleri (Borsadaki Kilavuz Emsaller ve INA) gercevesinde ulasilan
sonuclar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Asagidaki tabloda yer verilen sonuglardan da goriilecegi iizere, gelir yaklagimi kapsaminda ele alinan INA
yOntemi, pazar yaklasimi kapsaminda ele alman borsadaki kilavuz emsaller yontemine gore daha diisiik bir
degere isaret etmistir. Bu dogrultuda USD 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri madde 10.6 uyarinca
birbirinde farkli sonuglar veren bu iki yontemin uyumlagtirilmasi adina INA yontemine %70, borsadaki
kilavuz emsaller yontemine ise %30 agirlik verilmesi uygun bulunmustur.

Grup’un degerlemesinde INA %70 ve Carpan Analizi %30 ile agirliklandiriimis olup, 7.924.485.002 TL
dzsermaye degerine ulagilmistir. Cikarilmis sermayesi 750.000.000 TL olan Grup’un iskonto éncesi halka
arz pay basina degeri 10,57 TL olarak hesaplanmistir. %29 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye
degeri 5.626.384.352 TL, pay basma deger ise 7,50 TL olarak hesaplanmistir. Halka arz edilecek nominal
paylarin toplami1 175.000.000 TL’dir. Buna gore, halka arzin biiyiikliigii 1.312.500.000 TL olup, halka
agiklik oran1 %20,11 olarak hesaplanmgtir.

Degerleme Sonucu Agirhk Sonu

INA Analizine Gére Ozsermaye Degeri 0% 7.851.807.463
Pay Basina Deger U 1047
Carpanlar Analizine Gore Ozsermaye Degeri 30% 8.094.065.927
Pay Bagina Deger 0‘ ) - 10,79
,EAgll'llklalldlrllﬁlls Ozsermaye Degeri 100 0/,}' 7.924.485.002
Agiriklandirimis Pay,Basma Deger - 10,57

Halka Arza iliskin Bilgiler (TL)

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 7.924.485.002
Halka Arz Iskontosu 29,00%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri - 5626384352
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 750.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 7,50
Sermaye Artirim Orani 16,00%
Sermaye Artirim1 Nominal Pay Tutar 120.000.000
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Ortak Satis1 Nominal Pay Tutar

Halka Arz Edilecek Nominal Pay Tutar
Halka Arz Biiyiikliigii

Halka Arz Sonras1 Ozsermaye Degeri
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye
Halka Agiklik Orani

Ekler

EKk-1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyan1

Ek-2: Yetkinlik Beyan:

Ek-3: Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine Iliskin Beyan
Ek-4: Lisans Belgesi
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55.000.000
175,000,000
1.312.500.000
6.525.000.000

870.000.000

20,11%
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EK-1: FIYAT TESPIT RAPORU SORUMLULUK BEYANI

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGI’NA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156, 06530 Ankara
25.12.2025

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organ’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1li karar1 uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu’nun
11.04.2019 tarih 2019/19 say1l1 biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar bashginm F maddesinin 9. maddesi” ¢ercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagmsizlik ilkelerine
uydugumuzu, izahname’nin bir pargasi olan 25.12.2025 tarih 2025/19 sayili Meysu Gida Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde,
gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her
tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
TERA YATIRIM MENKU}‘ DEGERLER A.S.
TER
YARRIVVENKUL |
ANQNIM SIR
Ethem Umut BEYT&H(U U Emir Miinir SARPYENER
Kurumsal Finansman Genel Mijidiir ‘ I¥ra Kurulu Bagkan1 (CEO)
Yardimcisi adina vekaleten
Ethem Umut Beytorun
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EK-2: YETKINLIK BEYANI

SERMAYE PiYASASI KURULU ) 5
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156, 06530 Ankara

25.12.2025

FIYAT TESPIT RAPORU YETKINLIK BEYANI

Meysu Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin pay bagi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen isbu 25.12.2025 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 2019/19 sayil1 haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
karan dogrultusunda gayrimenkul digindaki varliklarin sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda
degerleme hizmetine iliskin gerekli olan;

® “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisanst”’na sahip
en az 10 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden,

o Ayri bir “Kurumsal Finansman Boliimii’ne sahip,

o Degerleme calismalar: sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirleri
bulunan,

o Misteri kabulii, calismanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireglerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

o Degerleme ¢alismalarimin teknik altyapisim olusturan her tiirlii bilgi bankas:, i¢
genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri altyapist bulunan,

e Degerleme ¢calismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

o Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile arasinda sézlesmesi bulunan,

o Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve
yonetim iligkisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu raporda yer alan degerleme ¢alismalarimn SPK’nin I11-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar: Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlari
Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapildigini beyan ederiz.

Saygilarimizla,
TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TERA
YATIRINRENKUL DEGH
AN SiRKM|
Ethem Umut BEYTORUN (/

iinir SARPYENER

[cra Kurulu Baskani (CEO)
adina vekaleten
Ethem Umut Beytorun

Kurumsal Finansman Genel Miidiir
Yardimcisi
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EK 3: Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine iliskin Beyan
SERMAYE PiYASASI KURULU
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8.Km No:156
06530 Ankara
25.12.2025

Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine fliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin ii¢iincii fikrasi kapsaminda, son on iki ay
igerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev yapmadigimiz ve halka agilan
ortakliklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tamimlanan iligkili tarafimiz konumunda
olmadif asgari ti¢ halka arza iliskin fiyat tespit raporlarinin degerlendirdigi analist raporlarin
hazirlamis oldufumuzu ve bu raporlarin amilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar
cercevesinde ilan ettigimizi beyan ederiz.

Aract Kurumumuzca hazirlanan ve kamuya ilan edilen son ii¢ analist raporuna iligkin bilgiler
asagida yer almaktadir;

Arac1 Kurumumuzca Hazirlanan
Halka A¢ilan Ortakhgin Ticaret Unvam Analist Raporunun KAP’ta
Yayinlanma Tarihi
. Vakif Faktoring A.S. 11.11.2025-18:49
Ecogreen Enerji Holding A.S. ] 21.10.2025 - 18:12
Dof Robotik Sanayi A.S. ) 02.09.2025 — 20:35 ]
Saygilarimizla,

TERA YATIRIM

NKUL DHGERLER A.S.

AN SIRKE
Ethem Umut BEYTORU Emjr Miinir SARPYENER
Kurumsal Finansman Genel Miidir \_/ [csa Kurulu Bagkan: (CEO)
Yardimeisi adina vekaleten
Ethem Umut Beytorun
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EK4: Lisans Belgeleri
SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8.Km No:156
06530 Ankara

Ethem Umut Beytorun
SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
https://lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/789B7C4A-D091-4E33-BIF6-C4CA5DOD7F80

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITiM KURULUSU
A.S.

SPL, Turkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikii
isglicinin yetigtiriimesine ve srekli gelisimine katk: saglayan lisanslama, sicif ve egitim kurutugudur,

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARAS!  LISANS DURUMU

$»SPL 23122019 901

ETHEM UMUT BEYTORUN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalar Dizey 3 Lisansi tirGne ait 12 sinav konusundan basaril
olarak ve 4 yiliik yliksekogretim duzeyinde bir Universiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye
piyasas: kurumlarinda ve halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibariyla caligabilmesine iligkin SPL
tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetieri
Dizey 3 Lisanst almaya hak kazanmisgtir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiuz

. YATI NKUL
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Seda Demirelli Kiiciikmeral

SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https://ists.spl.com.tr/EmploveeUser/LicenceDetail?emploveeLicence Guid=6EAF2DC5-C6F9-429F-A404-
21719C4E7ED3

SERMAYE P{YASAS! LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, TUrkiye'de sermaye piyasalarinin kilresel bir marka olma yolunda ihtivag duydugu nitelikii isgliclindn vetistiritmesine ve siirekii
pelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU

DSPL 31.07.2014 207205

SEDA DEMIRELLI KUGUKMERAL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisans: tlirtine ait 12 sinav konusundan baganlt olarak ve 4 yillik yiksekdgretim diizeyinde bir
{iniversiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye piyasasi kurumlannda ve halka agik ortakiiklarda ilgili faaliyet alan: itibartyla
caligabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gsterir belge olan Sermaye Plyasasi Faaliyetieri Dizey 3
Lisansi almaya hak kazanmstir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Atmak icin Tiklayiniz
Emrullah Furkan Giin
SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
https://lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/B320DF33-6 BE4-4998-A724-A381B0A42D57

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU AS.

SPL, Tirkiye'de sermaye piyasatarinin kilresel bir marka olma yolunda ihtiyac duydugu nitelikli isgiiciiniin yetistirilmesine ve siirekli gelisimine
katki sagflayan lisanstama, sicil ve egitim kurutusudur,

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARAS! LISANS DURUMU

+» SPL 10.12.2020 912999

EMRULLAH FURKAN GUN, Sermaye Piyasas) Faaliyetleri Diizey % Lisansi sahibidir.

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisans: tiiriine ait 12 sinav konusundan bagaril olarak ve 4 yillik yiksekdgretim diizeyinde bir
tiniversiteden mezun olma sarbini saglayarak sermaye piyasast kurumlaninda ve halka agik ortaklikiarda ilgili faatiyet alan itibariyla ¢alisabilmesine
itigkin SPL tarafindan veriten mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gbsterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi almaya hak
kazanmstir,

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayinz

ERA
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Mehmet Ali Vardar

SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https.//lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/4C74290B-886C-4DF3-9994-33484142C686
SERMAYE PIYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURU LUSUAS.

SPL, Tuskiye de sermaye piyasalannin iresel bir marka olma yolunda ihiiyag duydugu nizelikil isgticintn yetistirilmesine ve stisekli gelisiming katki saflayen lsanslama, sidive efitim
kurelusudur,

KURULUS DUZENLENDIGH TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU

$SPL 5072004 430850

MEHMET ALI VARDAR, Sermaye Piyasasi Faatiyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Roat Hakernd

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalar Dilzey 3 Lisans tiirline ait 12 sinav konusundan bagarl olarak ve 4 yilik yitksekdgretion diizeyinde bir iiniversiteden mezun olmma sartini saglayarak
serimaye piyasas kurumlarinda ve halka agtk ortakliktarda flgil faafiyet atani itihanyla calisabilmesine ligkin SPL tarafindan verilen mesteki yeterliigi, bilgi ve becerilesini gosterit belge olan Sermaye
Piyasas Faaliyetleri Diizey 3 Lisans: almaya hak kazanmushis.

Lisans Hakkmda Daha Fazla Bilgi Almak fcin

TERA YATIRIM MENKUL

TERA [
YATIR ENKUL GERLER

GERLER A.S.

Ethem Umut BEYTORU]&/ L_/ Emjr Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir
Yardimcist

[cra Kurulu Baskani (CEO)
adina vekaleten
Ethem Umut Beytorun
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