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Raporun Konusu
Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri
Degerleme Sonucu Ve Halka Arz Fiyat

Tahmin ve Gerceklesme Verileri
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1. RAPORUN KONUSU

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasl
uyarinca; paylarl ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa'da islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya ac¢iklanmasini muteakip
on is gunu icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse gerekceleri hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamasl ve bu raporu ortakligin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(KAP) yayimlamas! zorunludur.

Isbu rapor; Orzaks llac ve Kimya Sanayi Ticaret A.S.nin (“Sirket” veya “Orzaks”) 01.01.2026 -
30.06.2026 donemine iliskin hem TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis finansal sonuclarmin
hem de TMS 29 uygulanmamis yonetim verilerinin, Info Yatirim Menkul Degerler AS. (“info
Yatirim”) tarafindan hazirlanan 24.06.2026 tarihli Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan yillik (2026T)
varsayimlarla karsilastirilmasi ve degerlendirilmesi amaciyla hazirlanmistir.

2. FIYAT TESPIT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI

Info Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu'nda, Sirket paylarinin birim pay degerinin
tespitinde uluslararasi kabul gormus iki temel yaklasim kullaniimistir:

1. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi (%50 Agirlik)
2. Piyasa Yaklasimi: Carpan Analizi (%50 Agirlik)

« Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari (%25 Agirlik)

« BIST Saglik & Ilac Sektort Carpanlart (%25 Agirlik)

INA modelinde, Sirket yonetimi ve konsorsiyum liderinin varsayimlari dogrultusunda TMS 29
enflasyon etkisi haric olarak 2026-2032 donemini kapsayan nakit akimlari projeksiyonu yapiimis
ve %5 u¢ deger buyume orani kullaniimistir. 2026 vili icin Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) %34,8 olarak dikkate alinmistir. Carpan analizinde ise faaliyet karliligini en iyi yansitan
FD/FAVOK (EV/EBITDA) carpani baz alinmistir.

Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan gelir ve nakit akimi projeksiyonlari yillik donemler itibariyla
yapiimis, ara donemler icin munferit bir tahmin sunulmamistir. Bununla birlikte, Sirketimizin
faaliyet gosterdigi takviye edici gida sektorunun tuketim dinamikleri ve mevsimsellik etkisi
nedeniyle villik is plani ve hedeflerinin yaklasik %40’1 yilin ilk 6 ayinda, %60'1 ise yilin iKinci
6 ayinda (sonbahar/kis talep donemi) gerceklesmektedir.

Sirketin degerlemeye esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi haric
verilere gore hazirlandigl icin hem KAP'ta aciklanan denetlenmis finansallara gore hem de TMS
29 uygulanmamis ic yonetim verileri 1siginda gerceklesme oranlari ayri ayri sunulmustur.
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3. DEGERLEME SONUCU VE HALKA ARZ FIYATI

Farkll degerleme metotlarindan elde edilen sonuclar asagidaki oranlarda agirliklandirilarak
Sirket'in adil piyasa degerine ulasiimistir:

Degerleme Metodolojisi gggﬁf'fﬁﬁgon T t;oé)lrllklandlrma ;?é eliagl!L)
indirgenmis Nakit Akimlari (INA) 24504 %50,0 79,82
Yurt Disi Benzer Sirketler Carpani 27.483 %25,0 89,52
BIST Saglik & ilac Carpani 29.739 %25,0 96,87
Halka Arz Oncesi Adil Piyasa Degeri 26.557 %100,0 86,51
Halka Arz iskontosu -%20,0
Halka Arz Fiyati (TL) 21.183 69,00
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4. TAHMIN VE GERCEKLESME VERILERI
TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

(Milyon TL) 30.06.2025  30.06.2026 3832;2852’ S312.2026 g‘r’;ﬁk'esme
Degisim

Hasllat 3.325,3 45259 %36,1 10.1815 %44,5
Satislarin Maliyeti 1.250,3 1.562,4 %25,0 3.669,0 %42,6
Brit Kar 2.074,9 2.963,5 %42,8 6.512,5 %45,5
Brut Kar Marji %624 %65,5 %640

Faaliyet Giderleri 11518 1.731,2 %50,3 3.4445 %50,3
Esas Faaliyet Kari 1.013,0 1.251,5 %23,5 3.068,0 %40,8
Esas Faaliyet Kar Marji = %30,5 %277 %30,1

FAVOK 1.094,0 1.368,7 %25,1 3.274,8 %41,8
FAVOK Marji %32.9 %30.2 %32.2

Kaynak: KAP'ta aciklanan 30.06.2026 donemi konsolide finansal tablolar.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore:

Sirketin 2025 vyilinin ilk yarisinda 3,3 milyar TL olan hasilati 2026 yilinin ayni doneminde
%36,1 artisla 4,5 milyar TL'ye yukselirken, satislarin maliyeti ise 1.250,3 milyon TL'den 2026
yilinin ayni doneminde %25,0 artisla 1.562,4 milyon TL'ye yukselmistir. Bu kapsamda Sirke-
tin brot karr 2025 yilinin ilk yarisindaki 2.074,9 milyon TL'den 2026 yilinin ayni doneminde
%42,8 artisla 2.963,5 milyon TL'ye yukselirken brut kar marji 2025 vyilinin ilk yarisindaki
%62,4'ten 2026 yilinin ayni doneminde %65,5'e yukselmistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2025 yilinin ilk yarisindaki 1.151,8 milyon TL'den 2026 yilinin ayni
doneminde %50,3 artisla 1.731,2 milyon TL'ye yukselirken faaliyet giderlerinin satislara orani
2025 yilinin ilk yarisindaki %34,6'dan 2026 yilinin ayni doneminde %38,2'ye cikmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler haric 2025 yilinin ilk yarisinda 1.013,0
milyon TL olan esas faaliyet kart 2026 vyilinin ayni doneminde %23,5 artisla 1.251,5 milyon
TL'ye yUkselmistir.

Bu dogrultuda Sirketin 2025 yilinin ilk yarisinda 1.094,0 milyon TL olan FAVOK'U 2026 yilinin
ayni déoneminde %25,1 artisla 1.368,7 milyon TL'ye yukselirken FAVOK marji ise %30,2 dize-
yinde gerceklesmistir.

Ozetle KAP'ta aciklanan TMS 29 kapsamindaki enflasyon muhasebesi uygulanmis veriler dik-
kate alindiginda; Sirket'in yillik ciro ve karhlik hacminin yaklasik %40'inin ilk 6 ayda, %60’Iinin
ise ikinci 6 ayda olustugu mevsimsel yapi g0z onune alindiginda, 2026 yil sonu icin 6ngorulen
hedeflerin (%41,8 - %45,5 gerceklesme ile) donemsel bazin belirgin sekilde Uzerinde seyrettigi
gorulmektedir,
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Haric Veriler

(Milyon TL) 30.06.2025  30.06.2026 §8j§§;§8§§’ 31122026 | Gerseklesme
Degisim

Hasllat 2.379,2 4.233,7 %779 10.1815 %41,6
Satislarin Maliyeti 806,1 1.177,3 %46,1 3.669,0 %32,1
Brit Kar 1.573,1 3.056,4 %94,3 6.512,5 %46,9
Brut Kar Marji %66,1 %722 %640

Faaliyet Giderleri 8134 1.606,8 %97,5 3.4445 %46,6
Esas Faaliyet Kari 8323 1.439,5 %72,9 3.068,0 %46,9
Esas Faaliyet Kar Marji + %35,0 %34,0 %30,1

FAVOK 765,3 1.523,3 %99,0 3.274,8 %46,5
FAVOK Marji %322 %36,0 %322

Kaynak: Sirket ic Yonetim Raporlama Verileri (TMS 29 Haric)

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gére:

Sirketin 2025 vyilinin ilk yarisinda 2,4 milyar TL olan hasilati 2026 yilinin ayni doneminde
%77,9 artisla 4,2 milyar TL'ye yUkselirken, satislarin maliyeti ise 806,1 milyon TL'den 2026
yilinin ayni doneminde %46,1 artisla 1.177,3 milyon TL'ye yukselmistir. Bu kapsamda Sirke-
tin brut karr 2025 yilinmn ilk yarisindaki 1.573,1 milyon TL'den 2026 vyilinin ayni doneminde
%94,3 artisla 3.056,4 milyon TL'ye yukselirken brut kar marji %66,1'den %72,2'ye ulasmistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2025 yilinin ilk yarisindaki 813,4 milyon TL'den 2026 yilinin ayni
doneminde %97,5 artisla 1.606,8 milyon TL'ye yukselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler haric 2025 yilinin ilk yarisinda 832,3 mil-
yon TL olan esas faaliyet kar1 2026 yilinin ayni doneminde %72,9 artisla 1.439,5 milyon TL'ye
yukselmistir.

Bu dogrultuda Sirketin 2025 yilinin ilk yarisinda 765,3 milyon TL olan FAVOK'O 2026 vilinin
ayni doneminde %99,0 artisla 1.523,3 milyon TL'ye yUkselirken FAVOK marji ise 2025 vilinin
ilk yarisindaki %32,2'den 2026 yilinin ayni doneminde %36,0'a yukselmistir.

Ozetle degerlemeye esas varsayimlara gore TMS 29 haric finansallar i1siginda 2026 vyilinin
tamami icin éngorulen 3,3 milyar TLlik FAVOK'Un %46,5'ine vilin ilk yarisi itibariyla ulasiimis-
tir. Takviye edici gida sektorundeki mevsimsel dongu nedeniyle Sirket gelir ve operasyonel
karinin yaklasik %60’ inimn yilin ikinci yarisinda olustugu goz onune alindiginda, yilin tamamina
iliskin hedeflerin rahatlikla yakalanacagl ve operasyonel karlilik marjlarinda hedeflerin Uzeri-
ne cikilacagl degerlendirilmektedir.
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5. DEGERLENDIRME VE SONUC

1. Hasilat Performansi ve Buyume Dinamikleri

TMS 29 Dahil: Sirketimizin 30.06.2026 donemi konsolide net satis hasilatl, bir onceki yilin
ayni donemine gore reel olarak %36,1 artisla 4.525,9 Milyon TL olarak gerceklesmis olup
2026 vil sonu hedefinin %44,5’i karsilanmistir.

TMS 29 Hari¢: Enflasyon muhasebesi haric i¢c yonetim sonuclarina gore net hasilat gecen
yilin ayni donemine gore %77,9 artarak 4.233,7 Milyon TL'ye ulasmis ve 10.181,5 Milyon
TL olan 2026 vil sonu projeksiyonunun %41,6’s1 ilk yarida yakalanmistir.

Donemsellik Etkisi: Takviye edici gida sektorunun tuketim dongusU geregi satislar sonbahar
vekisaylarinda (0zellikle 3. ve 4. ceyrekte) yogunlasmaktadir. Sirketimizin yillik bUtcelerinin
%40'InIn ilk 6 ayda, %60’InIn ise ikinci 6 ayda realize oldugu dikkate alindiginda; hem
enflasyon dahil (%44,5) hem enflasyon haric (%41,6) gerceklesmeler %40'lik donemsel
bazin Uzerinde kalarak yil sonu ciro hedefleriyle tam uyum gostermektedir.

2. Karlilik ve Marj Gelisimi

Brit Kar:

« TMS 29 dahil brut kar %42,8 artisla 2.963,5 Milyon TL'ye (gerceklesme orani: %45,5),
brut kar marji ise %65,5 seviyesine ulasmistir.

« TMS 29 haric yonetim verilerinde brut kar %94,3 artisla 3.056,4 Milyon TL (gerceklesme
orani: %46,9) olarak gerceklesmistir. Fiyat Tespit Raporu'nda 2026 yilinin tamami
icin %64,0 olarak ongorulen brut marj varsayimina karsilik, fiili brot kar marji %72,2
seviyesinde gercekleserek varsayimlarin 8,2 puan Uzerinde guclU bir katma deger
saglamistir.

Operasyonel Giderler:

« TMS 29 dahil faaliyet giderleri 1.731,2 Milyon TL ile yilik bUt¢enin %50,3'Unu
olusturmustur.

« TMS 29 haric faaliyet giderleri ise 1.606,8 Milyon TL ile yillik butcenin %46,6'sin
olusturmustur. Yurt disi bagl ortakliklarin operasyonel giderleri, yeni pazar girisleri ve
saha tanitim ekibinin genisletilmesi nedeniyle faaliyet giderleri planlanan cercevede
artis gostermistir.

FAVOK (EBITDA):

« TMS 29 dahil konsolide FAVOK gecen vyilin ayni donemine gore %25,1 artarak 1.368,7
Milyon TL (yillik gerceklesme orani: %41,8) olmustur.

« TMS 29 haric FAVOK ise %99,0 gibi giiclO bir reel artisla 1.523,3 Milyon TL'ye ulasmis
ve 3.274,8 Milyon TL olan 2026 vyil sonu hedefinin %46,5'i ilk 6 ayda Uretilmistir.
Gerceklesen %36,0'lik FAVOK marji, Fiyat Tespit Raporu'ndaki %32,2'lik yil sonu marj
beklentisinin 3,8 puan Uzerinde seyretmektedir.
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3. Genel Sonug ve Yil Sonu Beklentileri

2026 vili ilk altr aylik gerceklesmeleri: Sirketimizin satis hacmi, brot karliligr ve nakit yaratma
potansiyelinin (FAVOK) Fiyat Tespit Raporu'nda 0ngorulen projeksiyon ve varsayimlarla
tamamen uyumlu ve operasyonel karlilik marjlari agisindan hedeflerin Uzerinde seyrettigini
ortaya koymaktadir.

Sektorun dinamikleri geregi talebin, hacmin ve karlihigin cok daha yuksek gerceklestigi vilin
ikinci yarist (%60 agirlik) ile birlikte; Sirketimizin 2026 yili sonu icin 0ngorulen hasilat hedeflerini
rahatlikla yakalayacagl, operasyonel karlilik (FAVOK) tarafinda ise hedeflerin Uzerine ¢ikabilecegi
degerlendirilmektedir.

Kamuoyunun ve pay sahiplerimizin bilgisine sayglyla duyurulur.

ORZAKS iLAC VE KiMYA SANAYI TiCARET A.S.
Yonetim Kurulu / Denetimden Sorumlu Komite
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