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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gerceklesmedigi, ger¢eklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igceren bir rapor hazirlamasi ve KAP ’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII- 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gergeklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

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

Degerleme Yontemleri (Mil];:;gleIESD) Agirliklandirma Pay l&?gl])l; eger
INA Degeri 700,9 %350,0 0,70
Yurt Dis1 Benzerler 623,3 %25,0 0,62
BIST Gida 463,8 %25,0 0,46
Hedef Deger 6222 %100,0 0,62
Halka Arz Iskontosu %20
Nihai Deger (mUSD) 497,8 35,00
(02.01.2025) USD/TL Kuru 35,29
Nihai Deger (TL) 17.567 17,57

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akiglar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

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

Sirket’in 11.05.2026 tarihinde agiklamis oldugu 31.03.2026 tarihli ara donem finansallar1 ile
Info Yatirim’m 07.02.2025 tarihinde yayimladigi 09.01.2025 tarihli fiyat tespit raporu
arasindaki varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin
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degerlemeye esas varsayimmlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ dolar
cevrimli verilere gore dikkate alindig1 i¢in hem agiklanan finansallara gore hem de TMS 29

Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi uygulanmamis finansallar 1s1¢inda Temmuz—Mart
donemine iligkin gergeklesme oranlar da gosterilmistir.

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

(Milyon TL) 01.07.2024- 01.07.2025- 331 1 003 3'.22002 25 6/
31.03.2025 31.03.2026

Degisim
Hasilat 13.932,8 15.272,6 9,62%
Satiglarin Maliyeti 12.541,7 13.089,2 4,37%
Briit Kar 1.391,1 2.183.4 56,95%
Briit Kar Marji 9,98% 14% 4,02%
Faaliyet Giderleri 751,3 698.9 -6,97%
Esas Faaliyet Kan 731,9 1.484.4 102,81%
Esas Faaliyet Kar Marji 5,25% 10% 4,45%
FAVOK 799,50 1.592,3 99,16%
FAVOK Marji 5,74 10,43% 4,69%

31 Mart 2026 itibarryla tamamlanan donemde, sirket mevcut ekonomik kosullar ve enflasyonist
ortam karsisinda operasyonel ve finansal agidan dengeli bir performans sergilemistir. Bu
rakamlar sezon Ongoriilerine uygun konumlanmasinin ve ¢ekirdek is kolundaki katma deger

iiretme kabiliyetinin somut yansimalaridir.

Sirket yonetimi gerek yurti¢i gerekse uluslararasi miisterilere kesintisiz hizmet sunmaya devam

ederken, tedarik zinciri yonetiminde de operasyonel siirekliligini korumustur.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirketin hasilat1,01.07.2025-31.03.2026 doénemine ait TMS 29 kapsaminda enflasyon
muhasebesi uygulanmis verilere gore 15.272,6 milyon TL olarak gerceklesmistir. Satiglarin
maliyeti 13.089,2 milyon TL diizeyinde kaydedilmis olup briit kar 2.183,4 milyon TL, briit kar
marj1 ise %14,0 seviyesinde gerceklesmistir. Faaliyet giderleri 698,9 milyon TL olarak
gerceklesirken esas faaliyet kar1 1.484,4 milyon TL, esas faaliyet kar marj1 %10 diizeyinde
kaydedilmistir. FAVOK ise 1.592,3 milyon TL ve FAVOK marji %10,4 seviyesinde
gerceklesmistir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Veriler

(Milyon USD) 01.07.2024- | 01.07.2025- ngilsl;;n 31.03.292.6 Gerceklesme
31.03.2025 | 31.03.2026 (%)/puan Tahmini Oram
Hasilat 114,20 352,59 208,7 273,69 128,8%
Satiglarin Maliyeti 100,31 303,26 202,3 228,25 132,9%
Briit Kar 13,89 49,33 255,1 45,44 108,6%
Briit Kar Marji 12,16% 14% 1,84 puan 17%
Faaliyet Giderleri 5,85 15,19 159,7 13,50 112,5%
Esas Faaliyet Kan 10,45 34,14 226,7 31,94 106,9%
Esas Faaliyet Kar Marj1 9,15% 10% 0,85 puan 12%
FAVOK 11,27 36,70 225,6 37,03 99,1%
FAVOK Marj1 9,87% 10% 0,13 puan 14%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu.

01.07.2025-31.03.2026 donemine ait enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore sirket,
hasilat, briit kar ve esas faaliyet kar1 basliklarinda halka arz fiyat tespit raporunda 6ngoriilen
tahminlerin tizerinde bir performans sergilemistir. Hasilat, 273,69 milyon USD diizeyindeki
tahminin %28,8 iizerinde, 352,59 milyon USD olarak ger¢eklesmistir. Bu giiglii biiytime, yurt
ic1 ve uluslararasi pazarlardaki miisteri tabaninin genislemesi ile operasyonel kapasitenin etkin
kullanimindan kaynaklanmaktadir. Briit kar, 45,44 milyon USD’lik tahminin %8,6 {lizerinde
49,33 milyon USD olarak gerceklesmis; esas faaliyet kar1 ise 31,94 milyon USD olan tahminin
%6,9 iizerinde 34,14 milyon USD seviyesinde kaydedilmistir. FAVOK, 37,03 milyon USD’lik
tahminin %0,9 altinda 36,70 milyon USD olarak gergeklesmis olup bu durum hasilattaki giiglii
artisa paralel olarak maliyet kalemlerinin de yukar1 yonlii seyretmesinden kaynaklanmaktadir.
Briit kar marj1 %14,0 ile tahmin edilen %17 seviyesinin altinda kalmis; bu sapmanin temel
nedeni, hasilattaki hacmin artmasina karsin, sektordeki fiyat hareketlerine ek olarak makro
ekonomik kosullarin maliyetler lizerinde olusturdugu baskinin artmasindan kaynaklanmaktadir.
Sirket yonetimi, sezon planlamasindaki disiplin, fiyatlandirma politikalar1 ve tedarik zinciri
yonetimini planladig1 dogrultuda ortaya koyarak; FAVOK marj1 da %10,4 seviyesinde istikrarli
seyrini korumaktadir.

Fiyat tespit raporundaki tahminlerle karsilastirildiginda, s6z konusu donemde hasilat, briit kar
ve esas faaliyet kar1 kalemlerinde tahminlerin {izerinde ger¢eklesme saglanmistir. FAVOK ise
tahmine oldukca yakin seviyede ger¢eklesmis olup, sinirli sapma esas olarak hasilattaki giiclii
bliylimeye paralel sekilde satiglarin maliyetinde goriilen artistan kaynaklanmistir. Briit kar marj1
ve FAVOK marji tahminlerin altinda kalmakla birlikte, sirketin ana faaliyet karlihig1 ve
operasyonel performansi fiyat tespit raporunda 6ngoriilen varsayimlarla biiytik 6l¢iide uyumlu
seyretmistir.



