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Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29. maddesine istinaden, Tirkiye Sinai Kalkinma
Bankasi A.S. tarafindan, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. nin (“Halk Yatirim”) Akhan Un Fabrikasi ve Tarim Uriinleri
Gida Sanayi Ticaret A.S. (“Sirket” veya “ihracgl”) icin 07.01.2026 tarihinde hazirladigi ve 24.01.2026 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi
tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatinm kararlarinin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 2005 yilinda Adana’nin Seyhan ilgesinde un ticaretine baslamistir. Sirket, 2008 yilinda Adana’da giinlik 200 ton
bugday kirim kapasitesine sahip bir un fabrikasi satin alarak, un retimi ve satisi yapmaya baslamistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, her turli gida maddelerinin, tarim Urtnlerinin, bakliyat, hububat ile un, irmik, makarna,
noodle, biskiivi ve nisasta Uretimi ile bunlarin yan Urinlerinin degerlendirilmesi, bunlarin aliminin, satiminin ithalatinin,
ihracatinin, toptan ve perakende ticaretinin ve pazarlamasinin yapilamasi, bayilikler alinmasi, bayilikler verilmesi, bu
amaca ulasmasinda yardimci olacak lretim, tasnif, ambalajlama, doldurma, paketleme, depolama, tasima, yikleme,
bosaltma ve dagitim, tesis makine ve araglari ile bunlarin tim yan, yardimci ve tamamlayici sektér ve dallarinda menkul
ve gayrimenkul edinilmesi, fabrika kurulmasi, fabrika isletilmesi bu amacg icin gerektiginde fabrika kiralanmasidir.

Sirket’in merkezi yer aldig1 Adana ili Sarigam ilgesinde 1 (bir) adet fabrikasi yer almakta olup, Mardin ili Kiziltepe ilgesinde
(Mardin 1) ve Mersin’de birer adet fabrikasi ile Sirket’in bagli ortakligi Azim Un’un sahibi oldugu Mardin’deki 1 (bir) adet
fabrika (Mardin 2) ile toplamda 4 (dort) adet Uretim tesisiyle Gretim faaliyetlerine devam etmektedir. S6z konusu Uretim
tesisleri toplam 1.504 ton/gtinliik bugday kirrm kapasitesi bulunmaktadir.

Ekim 2024’te Mersin’de toplam 266 ton/glin bugday kirim kapasitesine sahip un fabrikasi (Mersin Fabrikasi), 3 yilligina
baska bir un Ureticisinden kiralanmistir. Tesisin yaptig Gretim, agirlikli olarak Afrika, Ortadogu (Filistin, Suriye) ve Gliney
Amerika’daki (Venezuela, Kiba) yeni misterilere satilmaya baslanmistir. Sirket tGretiminin ana hammaddesi bugdaydir.
Bugday piyasasindaki arz durumu ve Uretim ihtiyaglarina gore yerli ve ithal bugday kullanilarak, tretim yapilmaktadir.
Sirket’in ana hedefleri icerisinde yer alan, yerli pazarda “liks” diye tabir edilen paketli {irlinler pazarinda 27 cesit
(baklavalik, boreklik vb.) un gelistirilmistir.

Mersin’in Gilnar ilgesinde kurulu glicli 6,6 MW olan arazi tipi glines enerji santrali yapimi gergeklestirilmistir. Bu yatirim
tamamlanmis olup, Subat 2024’te devreye alinmistir. Konya’nin Tagkent ilgesinde yapimina baslanmis olan 8,8 MW'lik
glines enerjisi santrali yatirimi bulunmaktadir. Konu projenin 4,9 MW’lik kisminin mlkiyeti Akhan Un’a ait 52.000 m2
arazi Gzerine, 3,9 MW’lik kismi ise mulkiyeti Azim Un’a ait yine 52.000 m2 arazi lizerine yapilmaktadir. 2024 Nisan ayinda
yapimina baslanan proje tamamlanmis olup Subat 2025 sonunda devreye alinmistir
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Halka Arz Bilgileri

Sirket’in paylarinin halka arzi esit dagitim yontemi ile pay basi sabit fiyat 21,50 TL ile 28-29-30 Ocak 2026 tarihlerinde
gerceklestirilecektir.

Sirket’in, ¢ikarilmig sermayesinin 218.650.000 TL sermaye artirimi ile 273.350.000 TL'ye artirilmasi sonucu 54.700.000 TL
nominal degerli pay halka arz edilecektir. Buna gore sirketin halka agiklik orani %20,01 olacaktir.

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler
ihragg

Borsa Kodu

Halka Arz Oncesi Sermaye
Halka Arz Sonrasi Sermaye
Halka Arz Toplami (Nominal)
Halka Aciklik Orani

Akhan Un Fabrikasi ve Tarim Uriinleri Gida Sanayi Ticaret A.S.
AKHAN
218.650.000 TL
273.350.000 TL
54.700.000 TL (Sermaye Artisi)
%20,01

Araci Kurum Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Aracilik Tir( En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyati

21,50 TL

Talep Toplama Tarihleri

28-29-30 Ocak 2026

Halka Arz BuyuklUgi

1.176.050.000TL

Kaynak: zahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP
Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Sirket, sermaye artirimi suretiyle ihrag¢ edilecek paylarin ilk halka arzindan elde etmeyi planladigi net halka arz gelirini

tabloda belirtildigi sekilde kullanmayi planlamaktadir.

Kullanim Alani

Kullanim Orani (%)

isletme Sermayesinin Finansmani 45
Finansal Borglarin Kapatilmasi 40
lYIakarna Fabrikasi ile ilgili Finansal Kiralama 15
Odemelerinin Gergeklestirilmesi

Kaynak: izahname

Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari
Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2024 ve 30.09.2025 dénemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Hasilat 7.237.417.736 6.865.554.595 5.592.585.754 3.659.182.860 4.603.701.423
Satislarin Maliyeti (5.880.757.041)| (6.047.579.005)| (4.795.639.249)| (2.805.467.584)| (3.888.586.064)
Briit Kar/Zarar 1.356.660.695 817.975.590 796.946.505 853.715.276 715.115.359
Faaliyet Kari/Zarar! 663.000.159 752.310.989 554,190.185 714.638.601 579.473.170
Finansman Oncesi

Faaliyet Kar/Zarar 682.824.192|  868.640.367|  561.216.081 721.980.894|  584.105.182
Vergi Oncesi Kari 333.666.601 505.348.366 327.092.893 475.334.108 297.151.559
Donem Kan 107.749.577 214.608.106 35.497.213 83.408.750 45.334.914

Kaynak: izahname
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Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 doénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis
bilangosunun ana kalemleri agagidadir:

Ozet Bilango (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Donen Varliklar

3.690.162.652

5.014.066.647

4.681.067.293

4.597.929.526

Duran Varliklar

1.291.001.798

1.540.996.073

2.145.962.105

3.374.498.498

TOPLAM VARLIKLAR

4.981.164.450

6.555.062.720

6.827.029.398

7.972.428.024

Kisa Vadeli YukUmllakler

2.462.080.599

2.220.321.494

2.388.685.099

3.173.859.991

Uzun Vadeli Yakumlilikler

549.775.478

790.358.893

869.367.952

1.336.448.822

Ozkaynaklar

1.969.308.373

3.544.382.333

3.568.976.347

3.462.119.211

TOPLAM KAYNAKLAR

4.981.164.450

6.555.062.720

6.827.029.398

7.972.428.024

Kaynak: izahname

2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)
B- indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklasimi)

Piyasa Carpanlari Analizi

Pazar (Piyasa Carpanlari) Yaklasimi degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metod etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayi¢ degerlerinin
ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagl olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas almaktadir. Sirket’in
Pazar yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle karsilastirmalarin yapildigi Pazar yaklasiminin pratik ve giivenilir oldugu
tarafimizca degerlendirilmistir.

Benzer Sirketler Carpan Degerleri:
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca, Pazar (Piyasa Carpanlari) Yaklasimi, degerlemesi

yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayig piyasa ¢arpanlarinin analizine dayanmaktadir. Bu metod etkin isleyen
ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artisi ve buna
bagh olan risk dizeyini yansittigl varsayimini esas almaktadir. UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 20.2
maddesinin (b) bendi uyarinca degerleme konusu Sirket’e 6nemli Olgiide benzerlik gosteren Sirket(ler)in ilgili Borsa
pazarinda aktif olarak islem gérmesi zorunludur.

Sirket’in ¢arpan analizi ydntemi ile degerlemesinde BiST Gida, icecek Endeksi sirketleri, BIST Ana Pazar Endeksi sirketleri
ve Yurt Disi Benzer sirketleri olmak {izere (i¢ ayri grubun FD/FAVOK, FD/Net Satislar, PD/DD carpanlari kullaniimistir. TMS
29 kapsamindaki enflasyon dizeltmelerinin carpanlari kullanilan sirketlerde yarattigi etki sebebiyle F/K carpani
degerlenme disinda birakilmistir.

Piyasa Carpanlari Analizinde Kullanilan Finansal Veriler 30.09.2025

Net Borg —TL 2.664.642.280
Ozkaynak Toplami —TL 3.462.119.211
Odenmis Sermaye — TL 218.650.000
Satislar SOA* - TL 6.537.104.317
Diizeltilmis FAVOK SOA — TL 519.494.112

*Son oniki aylik
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Garpan Ozet Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirhik (%) Agirlikh Ozsermaye Degeri

BIST Gida, icecek Endeksi 4.922.426.943 %25 1.230.606.736

BIST Ana Pazar Endeksi 6.575.536.286 %25 1.643.884.072

Yurt Digi Benzer Sirketler 6.929.133.769 %50 3.464.566.884
Toplam %100 6.339.057.692

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklagimi)

Sirket’in 2025 — 2029 déneminde elde edecegi serbest nakit akimlarinin toplam degeri Sirket’'in Firma Degerini ifade
etmektedir. Firma Degerinden 30.09.2025 tarihi itibariyla Sirket bilancosunda yer alan 2.664.315.774 TL seviyesindeki
diizeltilmis net finansal borcun disilmesi suretiyle firma degerine ulasiimaktadir. Projeksiyon dénemi sonrasinda devam
eden degerin hesabi yapilmamistir.

Halka arz edilecek Sirket’in tahminleri, kismen Sirket’in 6éngorileri ile olusturulmasi ve birgok tahmini parametreye bagh
olmasi sebebiyle, gelecege iliskin herhangi bir taahhit niteligi tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda farkli
pay basina deger s6z konusu olabilir. 2025 — 2029 tahmin dénemine iliskin tahmin edilen “serbest nakit akislarinin
toplamini” s6z konusu tahmin déneminde belirlenen indirgeme orani ile bugline indirgenmis degeri ile firma degerine
ulasiimaktadir. S6z konusu firma degerinden Sirket’in net finansal borg pozisyonu cikarilarak Sirket’in Ozsermaye Degeri
hesaplanmaktadir. Ozsermaye Degeri Sirket’'in ddenmis sermaye tutarina oranlanarak, Sirket’in halka arz dncesi pay
fiyatina ulagilmistir.

Sirket’e ait Serbest Nakit Akimlari isbu Fiyat Tespit Rapor tarihine (07.01.2026) indirgenerek iNA Yaklasimina dahil
edilmistir.

iNA Sonucu
iNA Degerleme Sonucu

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 1.752.316.198
Terminal Deger Buyiime Orani %5,50
indirgenmis Devam Eden Deger 10.143.656.462
Firma Degeri 11.895.972.661
Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 172.590.743
Finansal Borglar (-) (2.836.906.517)
Ozkaynak Degeri (30.09.2025) 9.231.656.887
Ozkaynak Degeri (07.01.2026) 9.894.915.988

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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3. Degerleme Sonucu ve Goriis

Degerleme Sonucu Agirhk (%) Agirhkh Gzsermaye Degeri (TL)
Gelir Yaklagimi - Indirgenmis Nakit %45 4.452.712.195
Akimlari
Piyasa Yaklasimi- Benzer Sirket Carpanlari %55 3.486.481.730
Toplam %100 7.939.193.925

Azim Un’un Azinlik Paylar Ciktiktan

Sonraki Tahmini Deger 7.284.811.880

Yatirim Amach Gayrimenkuller (-) 95.105.179
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 7.379.917.059
Odenmis Sermaye 218.650.000
Halka Arz Oncesi Pay Degeri 33,75TL
Halka Arz iskontosu %36,30
iskonto Sonrasi Pay Degeri 21,50 TL
Halka Arza Konu Paylar 54.700.000
Halka Arz BuyuklUgi 1.176.050.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek dlglide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu gérisindeyiz.

- Indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde kullanilan fiyat projeksiyonlarini makul buluyoruz.

- Degerleme yéntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari kullanilmasini makul buluyoruz.

- Nihai olarak Sirket’in piyasa degeri belirlenirken; Pazar yaklasimi yontemiyle hesaplanan piyasa degerine %55
oraninda ve indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi yéntemiyle hesaplanan piyasa degerine %45 oraninda agirhk
verilmesini uygun oldugunu disliniiyoruz.

Degerlendirmemiz sonucunda %36,30 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 21,50 TL hisse basi fiyati
makul buluyoruz.

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandidi tarih itibariyla mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine
inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan, karsiidinda herhangi bir maddi menfaat temin
edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak
verilmemekte ve bu ydnde herhangi bir sekilde taahhlit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici
nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda
yer alan verilerin gergedi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kdr yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun igtinci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirlii zararlardan dolayi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. sorumlu tutulamaz.
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