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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 igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII - 128. 1 sayil1 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 18.02.2026 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2025 tarihli ara donem finansallar 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 1s1iginda Temmuz—Aralik
donemine iliskin gerceklesme oranlar da gosterilmistir.

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

(Milyon TL) 01.07.2024- 01.07.2025- 3311'-1122'.22002254/
31.12.2024 31.12.2025 Degisim
Hasilat 8.535,1 6.989,8 -18,1%
Satiglarin Maliyeti 7.248,3 6.123,4 -15,5%
Briit Kar 1.286,7 866,4 -32,7%
Briit Kar Marj1 15,1% 12,4%
Faaliyet Giderleri 247.5 491,0 98,4%
Esas Faaliyet Kan 1.039,3 375,4 -63,9%
Esas Faaliyet Kar Marj1 12,2% 5,4%
FAVOK 1.113,5 454,5 -59,2%
FAVOK Marji 13,0% 6,5%

31 Aralik 2025 itibariyla tamamlanan donemde, sirket mevcut ekonomik kosullar ve
enflasyonist ortam karsisinda operasyonel ve finansal agidan dengeli bir performans
sergilemistir. Fakat gecen seneye gore daha az olan rekolte sebebiyle mevcut piyasa kosullari
igerisinde hasilatta daralma olmustur. Giiglii pazar konumu, uygulanan maliyet optimizasyonu
calismalari sayesinde degisen piyasa kosullarina etkin bir sekilde uyum saglanmaistir.

Hasilat 6nceki yilin ayni donemine gore yiizde 18,1 oraninda gerilemistir. Ancak, etkin maliyet
yoOnetimi sayesinde satiglarin maliyetinin yiizde 15,5 azaltilmasi briit kar iizerindeki diisiisiin
dengelenmesine katki saglanmistir.

Sirket yonetimi gerek yurti¢i gerekse uluslararast miisterilere kesintisiz hizmet sunmaya devam
ederken, tedarik zinciri yonetiminde de operasyonel siirekliligini korumustur.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirketin hasilati, 01.07.2024-31.12.2024 déneminde 8,5 milyar TL olarak gerceklesmisken,
01.07.2025-30.09.2025 doneminde %18,1 azalisla 6,9 milyar TL’ye gerilemistir. Ayni
donemde satislarin maliyeti de %15,5 oraninda azalarak 7,2 milyar TL’den 6,1 milyar TL’ye
gerilemistir. Bunlarin sonucu olarak briit kar, bir 6nceki doneme gore %32,7 azalarak 1,286,7
milyon TL’den 866,4 milyon TL’ye gerilemistir.

Faaliyet giderleri, ayn1 donemde 247,5 milyon TL’den %98,4 artisla 491,0 milyon TL’ye
cikmistir.

Esas faaliyet kari, gegen yilin ayn1 doneminde 1.039,3 Mn TL seviyesindeyken bu donemde
milyon TL 375,4 mn TL olarak gerceklesmistir. FAVOK de 1.113,5 milyon TL’den 454,5
milyon TL diiserken, FAVOK marj1 gegen yilki %13 seviyesinden %6,5 e diismiistiir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Veriler

(Milyon USD) 01.07.2024- | 01.07.2025- Yll.ll!( 31.12.2!)2.5 Gerceklesme
31.12.2024 | 31.12.2025 | Degisim | Tahmini Oram
Hasilat 184,3 164.8 -10,6% 297.8 55,3%
Satiglarin Maliyeti 163,1 134,5 -17,5% 2544 52,9%
Briit Kar 21,3 30,3 42,6% 43,4 69,9%
Briit Kar Marj1 11,5% 18,4% 14,6%
Faaliyet Giderleri 7,1 11,1 57,1% 13,9 80,0%
Esas Faaliyet Kan 14,2 19,2 35.3% 29,5 65,1%
Esas Faaliyet Kar Marj1 7,7% 11,6% 9,9%
FAVOK 15,3 20,4 33,5% 31,7 64,2%
FAVOK Marj1 8,3% 12,4% 10,7%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Sirketin 01.07.2024-31.12.2024 doneminde 184,3 milyon USD olan hasilati, 2025 yilinin ayn1
doneminde %10,6 azalarak 164,8 milyon USD’ye gerilemistir.

Satiglarin maliyeti ayni donemde 163,1 milyon USD’den %17,5 azalarak 134,5 milyon USD’ye
diismiistiir. Bu kapsamda sirketin briit kar1 21,3 milyon USD’den 30,3 milyon USD’ye
yiikselmis ve %42,6 Yiikselis gostermistir. Briit kar marj1 ise %11,5’ten %18,4 e yiikselmistir.

Faaliyet giderleri 2024 yil1 ayn1 déneminde 7,1 milyon USD iken, 2025 yilinda 11,1 milyon
USD’ye yiikselmis ve %57,1 artig géstermistir.

Esas faaliyet kar1, gegen yilin ayn1 doneminde 14,2 milyon USD seviyesindeyken bu donemde
19,2 milyon USD olarak ger¢eklesmistir. Esas faaliyet kar marj1 ise %7,7 seviyesinden 11,6%
seviyesine yiikselmigtir. Sirketin 2024 yilinin aym1 doneminde 15,3 milyon USD olan
FAVOK’ii 2025 yilmin ayn1 déneminde 20,4 milyon USD olarak gergeklesmis; FAVOK marji
da %8,3% seviyesinden 12,4% olmustur.

Findik rekoltesindeki sert diisiis, arzin daralmasina ve fiyatlarda ani artislara yol agmistir. Bu
durum, uluslararasi alicilarin fiyat dengesini beklemek amaciyla alim kararlarimi gegici olarak
ertelemesine neden olmustur. Ancak findikl iirlinlere yonelik global nihai tiikketim talebinde
belirgin bir zayiflama goézlenmemistir. Sirket yonetimi, ertelenen talebin 3 ve 4. ¢eyrekten
itibaren yeniden baslayacagini ve faaliyet karliliginda toparlanma 6ngormektedir. Ayrica aktif
karbon {iiretim tesisi ve Sili yatirim projeleri planlandig: sekilde ilerlemektedir.

Fiyat tespit raporundaki tahminlerle karsilagtirildiginda, s6z konusu déonemde gerceklesmeler
beklentilerin altinda kalmistir. Buna ragmen sirket, faaliyetlerini siirdiiriilebilirlik ve
operasyonel istikrar odaginda yiiriitmeyi sitirdiirmiistiir.
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Net satislar, briit kar ve FAVOK 'te gozlenen gerileme; sektor genelinde yasanan hacim baskisi
ile maliyet yapisindaki doniigiim siirecinin gegici etkilerini yansitmaktadir. Sirket yonetimi bu
stireci ongorerek maliyet optimizasyonu, operasyonel verimlilik ve fiyatlandirma disiplinine
yonelik somut adimlar atmis olup bu ¢alismalarin etkileri dnlimiizdeki donemlerde finansallara
yansimaya baglayacaktir. Halka arz siirecinde ortaya konan uzun vadeli stratejik hedefler
degismemekte; yonetim, karliligi kalic1 bigimde destekleyecek yapisal iyilestirmelere
odaklanmaya devam etmektedir. Mevcut konjonktiiriin normallesmesiyle birlikte sirketin
operasyonel ve finansal performansinin giiclenecegi 6ngoriilmektedir.
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