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Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda Sanayi Ticaret 

Anonim Şirketi 

İzahnanıe 

Bu izahname, Sermaye Piyasası Kurulu (Kurul)'nca .2â./.O.L/2026 tarihinde 
onaylannııştır. 

Ortaklığınırıııı çıkarılınış scrmayesiııiıı 218.650.000 TL'den 273.350.000 TL'ye 
çıkarılması nedeniyle artırılacak 54.700.000 TL nomiııal değerli paylarının halka arzına 
ilişkin izahnamcdir. 

İzahnamenin onaylanması, izahnamcdc yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurul'ca 
tekeffülü anlamına gelnıcycccği gibi, paylara ilişkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. 
Ayrıca halka arz edilecek payların fiyatının belirlenmesinde Kurul'un herhangi bir 
takdir ya da onay yetkisi yoktur. 

Halka arı edilecek paylara ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 
değerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, ortaklığımrıın (www.akhanun.com.tr) ve halka arzda satışa aracılık 
edecek Halk Yatırım Menkul Değerler Anonim Şirketi'nin (www.halkyatirim.com.tr)
adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)'nda (www.kaa.org.tr)
yayımlanmıştır. Ayrıca başvuru yerlerinde incelemeye açık tutulmaktadır. 

Sermaye Piyasası Kanunu (SPKn)'nun 10'uncu maddesi uyarınca, izahnamcdc ve 
izahnanıcnin eklerinde yer alan yanlış, yanıltıcı ve eksik bilgilerden kaynaklanan 
zararlardan ihraççı sorumludur. Zararın ihraççıdan tatmin edilememesi veya 
edilemeyeceğinin açıkça belli olması halinde; halka arı edenler, ihraca aracılık eden 
lider yetkili kuruluş, varsa garantör ve ihraççının yöııetim kurulu üyeleri kusurlarına 
ve durumun gereklerine göre zararlar kendilerine yüklctilebildiği ölçüde sorumludur. 
Ancak, izahnamenin difer kısımları ile birlikte okunduişıı takdirde özctin yanıltıcı, 
hatalı veya tutarsız olması dıırumıı hariç olmak üzere, sadece özetc bağlı olarak ilgililere 
herhangi bir lıukuki soruııılulıık vükleııcmez. Bağıınsız denetim, derecelendirme ve 
değerleme kuruluşları gibi izalınameyi oluşturan helgelerde yer alnıak üzere hazırlanan 
raporları hazırlayan kişi ve kurumlar da hazırladıkları  raporlarda yer alan yanlış, 
yanıltıcı ve eksik bilgilerden SPKn hükümleri çerçevesinde sorumludur. 
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GELE('ı:Ğı? YÖNEliK AÇIKLAMALAR 

Bu izahname, "düşünülmektedir", "planlanmaktadır", "hcdeflenmcktedir", "tahmin 
edilmektedir", "lıckIenmcktedir" gibi kelinıclerle ifade edilen geleceğe yönelik 
açıklamalar içermektedir. l3rr tür açıklamalar belirsizlik 'e risk içermckte olup, sadece 
izahnamenin yayıın tarihindeki öngörülen i ve beklentileri göstermektedir. Birçok 
faktör, ihraççınııı geleceğe yönelik açıklama ların in üııgürülenden çok daha farklı 
son uçlanmasına yol açahileccktir. 
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KISALTMA VE TANIMLAR 

KISALTMALAR TANIMLAR 

AB Avrupa Birliği 

ABD : Amerika Birleşik 1)cvlcticri 

ABD Doları / USD / 
Amerikan Doları / $ 

: Amerika Birleşik Devletleri Doları 

AC : Alternatif Akım 

Adana Fabrikası ~ Şirketin sahibi olduğu Yeni Mahalle incirlik Bulvarı No: 145 
Sarıçam / Adana adresinde yer alan un fabrikası 

AG : Aktiengesellschaft (Anonim Şirket) 

Akhan Un, Akhan, 
Şirket veya Ihraççı 

: Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda Sanayi Ticaret A.Ş. 

AIB International Certifıcation Services Inc. 

Aracılık ve 
Konsorsiyum 
Sözleşmesi 

: 

: 

Şirket paylarının halka arzına aracılık edilmesi, aracılığın türü ve 
kapsamı, aracılık komisyonu ve masrafları ve halka artın satış 
usulü ve dagıtıma ilişkin hususların düzenlenmesi amacıyla 
Konsorsiyum Lideri, Şirket ve Konsorsiyum Üyeleri arasında 
akdedilen sözleşme 

AR-GE Araştırma — Geliştirme 

A.Ş. : Anonim Şirketi 

ATM : Otomatik Para Çekme Makinesi (Auıomaıed Tel/er Machine) 

Atık Yönetimi 
YönctmeIii i 

2 Nisan 2015 tarihli ve 29314 sayılı Resmi Gazete'de yaymnkman Atık 
Yönetimi Yönetmeliği 

Avro i LUR ; l;um / E : Avrupa Birliği para birimi 

Azim Un : Azim Un Gıda Tarım Inşaat Nakliye Petrol Sanayi Ticaret A.Ş. 

Azim Lidaş : Azim Lidaş Tarım Ürünleri Lisanslı Depoculuk Anonim Şirketi 
BIAŞ / Borsa / Borsa 
Istanbul / BIS'I' Borsa (stanbul A.Ş. 

_ 

— 

Blue Petrol 
' 

Blue Petrol Ürünleri inşaat Taahhüt Sanayi ve Ticaret Limited 
Şirketi 

BM : Birleşmiş Milletler 

BRC GS 

British Pcıml 

: 

: 

British Retail Consortium Global Standards 

British Petroleum Public Limited Company 

BSMV : Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi 

Covid-19 : Koronavirtls hastalığı 2019 

ÇED : Çevresel Etki Değerlendirmesi 
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KIISALTMALAR TANIMLAR 

ÇED Yönetmeliği 
29.07.2022 tarihli ve 31907 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanmış 
Çevresel Etki Değerlendirmesi Yönetmeliği 

Çevre Kanunu 
11 Ağustos 1983 tarih 18132 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan 
2872 sayılı Çevre Kanunu 

Çevre Yönetimi 
Hizmetleri Hakkında 
Yönetmelik 

~ 
: 

01.11.2022 tarihli ve 32000 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan Çevre 
Yönetimi tiizıneticri Hakkında Yönetmelik 

ÇİL Yönetmeliği 

DİİB 

10.09.2014 tarihli ve 29115 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanmış 
Çevre izin ve Lisans Yönetmeliği 

Dahilde Işleme izin Belgesi 

DC : Doğru Akım 

Deno Tarım Reno Tarım Gıda lnşaat Mimarlik Petrol Sanayi ve Ticaret 
Limited Şirketi 

EFT 

: 

Elektronik Fon Transferi 

EPC Mühendislik. Tedarik ve İnşaat Sözleşmeleri 

Esas Sözleşme Akhan Un Fabrikası ve "tarım Ürünleri Gıda Sanayi Ticaret 
Anonim Şirketi esas sözleşmesi 

FAVÖK Faiz, Amortisman ve Vergi Öncesi Kar 

FAO 
• 
• 

BM Gıda ve Tarım Örgütü (Food and Agriculture Oıganization 
ofthe United Nations) 

GES : Güneş Enerjisi Santrali 

Grup : Şirket ve bağlı ortaklıkları 

g Gram 

GVK 06.01.1961 tarihli ve 10700 sayılı Resmi G .ete'de yayımlanan 
193 sayılı Gelir Vergisi Kanunu 

Gülnar GES : Şirket'in sahibi olduğu Mersin / Gülnar'daki 6.6 MW kurulu güce 
sahip arazi tipi lisansız güneş enerjisi santrali 

Ha / ha Hektar / hektar 

Halk Yatırım / Yetkili 
Kuruluş/ Konsorsiyum 
Lideri 

: Halk Yatırım Menkul Değerler Anonim Şirketi 

Halka Arz Edilen 
Paylar 

• 
' 

Herbiri I TL nominal değerde 54.700.000 TL nominal değerli ve 
54.700.000 adet B grubu nama yazılı pay 

ISIN ' 
Uluslararası Menkul Kıymet Tanımlama Numarası (lntcrnatioı:al 
Securitics 1denı lcation Numbcr) 

ISO : Uluslararası Standardizasyon Kuruluşu 

KAP : Kamuyu Aydınlatma Platformu 

KDV : Katma Değer Vergisi 
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KISALTMALAR TANIMLAR 

KEP 

KG / kg 

: 

: 

Kayıtlı Elektronik Posta 

Kilogram / kilogram 

KKM Kur korumalı mevduat 

Konsorsiyum Lideri : Halk Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 

Konsorsiyum Üyeleri : 
Halk Yatırım Menkul Değerler A.Ş. liderliğinde oltışturtılan ve 
halka arı süresince talep toplama konusunda yetkilendirilmiş olan 
aracı kurumlar 

Kurul / SPK : Sermaye Piyasası Kurulu 

KVK 
21.06.2006 tarihli ve 26205 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan 
5520 sayılı Kurumlar Vergisi Kanunu 

kW Kilowatt 

kWh Kilowatt saat 

KWe Bin watt elektrik kapasitesi 

KWp : Tepe kilowatt 

Ltd. Şti. : Limited Şirketi 

m2 Metrekare 

Mardin Fabrikası 1 . Şirket'in sahibi olduğu Yukarıazıklı Osb Mah.2. Bulvar No 5 
Kızıltepe / Mardin adresinde yer alan un fabrikası 

Mardin Fabrikası 2 : 
Azim Un'un sahibi olduğu Yukarazıklı Osb. Mah. 1. Bulvar 
Ahmet Kayhan Cad. No:23, Kızıltepe / Mardin adresinde yer alan 
un fabrikası 

Mardin Iabrikası 3 : 
Şirketin 2026 yılı Ocak ayında üretim faaliyetine başlamış olan 
Yukarıazıklı OSB Mahallesi 28. Sokak No 3 Kızıltepe / Mardin 
adresinde yer alan makarna fabrikası 

Mardin Fabrikaları : Mardin Fabrikası 1, Mardin Fabrikası 2 ve Mardin Fabrikası 3 

Ma? ev Çevre 
Mazçcv Çevre ve Danışmanlık Hizmetleri inşaat 'Taşımacılık 
Tarım 1-layvancılık Enerji Sanayi ve Ticaret Limited Şirketi 

max : Azami (maximum) 

Mersin fabrikası . Şirket tarafından işletilen Çilek Malı. 63140 Sk. Pctck Un No:2/a 
Akdeniz Mersin adresinde yer alan un tabrikası 

min : Asgari (minimum) 

MKK : Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş. 

MW Megavat (Megawatt) 

Neka Akaryakıt Neka Akaryakıt Otomotiv Gıda Mobilya lnşaat Nakliyat Sanayi 
ve Ticaret Limited Şirketi 
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KISALTMALAR TANIMLAR 

No / no : Numara / numara 

Ond Lojistik v Ond Lojistik Tarımsal Ürünler Un Tohum Gıda İnşaat Turizm 
Sanayi ve Ticaret Limited Şirketi 

Ondem Enerji : Ondem f;nerji Anonim Şirketi 

OPET : Opet Petrolcülük A.Ş.'nin marka adıdır 

OSB Organize Sanayi Bölgesi 

PYŞ Porttby yönetim şirketi 

Rey Grain Rey Grain Tarım Ürünleri Iç ve Dış Tic.Ltd. Şti 

Satış Tebliği 28.06.2013 tarihli ve 28691 sayılı Resmî Gazete'de yayımlanan 
II-5.2 sayılı Sermaye Piyasası Araçlarının Satış l'ebliği 

SGK : Sosyal Güvenlik Kurumu 

Sıfır Atık Yönetmeliği 12 Temmuz 2019 tarihli ve 30829 sayılı Resmi Gazete'de 
yayımlanan Sıfır Atık Yönetmeliği 

SPK : Sermaye Piyasası Kurulu 

SPKn 
30.12.2012 tarihli ve 28513 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan 
6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu 

STK : Sivil Toplum Kuruluşları 

Taşkent GES 
Konya'nın Taşkent ilçesinde yapımı tamamlanmış olan 8,8 
MW'lık lisansız güneş enerjisi santrali 

T.0 : Türkiye Cumhuriyeti 

Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş. 

TCMB /Merkez 
Bankası Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası 

—
TFRS : Türkiye Finansal Raporlama Standartları 

TL : Türk Lirası 

TMO : 

: 

Toprak Mahsullcri Ofisi 

Türkiye Odalar ve Borsalar Birliği TOBB 

TPMK : Türk 1'atcnt Marka Kurumu 

TSPB 

TTK 

Türkiye Sermaye 1'iyasaları Birliği 

14.02.2011 tarihli ve 27846 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan 
6102 sayılı Türk'l'icareı Kanunu 

TTSG : Türkiye Ticaret Sicili Gazetesi 

TUSAF : Türkiye Un Sanayacileri Federasyonu 
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KISALTMALAR TANIMLAR 

TÜFE 

TÜIK 

ÛR-GE 

ÜFE 

VUK 

YP 

YTB 

Tüketici Fiyat Endeksi 

Türkiye istatistik Kurumu 

Üretim — Geliştirme 

Üretici Fiyat Endeksi 

10.01.1961 tarihli ve 10703 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanan 
213 sayılı Vergi Usul Kanunu 

Yabancı Para 

Yatırım Teşvik Belgesi 
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1. BORSA GÖRÜŞÜ: 

Borsa Istanbul A.Ş.'nin Sermaye Piyasası Kurulu'nu muhatap 17.10.2025 tarih ve E-18454353-
100.06-40290 sayılı yazısında; 

"1) Kotasyon Yönergesi'nin 8'inci maddesinin 1'inci fıkrasrnda yer alan şartlardan (b) bendindeki 
"Halkaarz edilen paylann piyasa değeri" ve "Halka arz edilen paylann nomninal değerinin 
sermayeye oranı" şartlarını halka andan sonra sağlanası koşuluyla Şirket paylarının Ana Pazarda 
işlem görebileceği. 

2) Şirket hakkında hazırlanan hukukçu raporunun izahnamnenin ekinde yer alması, 

3) Türkiye Katılım Bankaları Birliği Danışma Kurulu tarafından oluşturulan "Pay Senedi İhracr ve 
A1ımSatım Standardı" ile "Katılın: Finans İ/kelerine Uygun Faaliyet Gösteren Şirketlerin 
Belirlenmesinde Esas Alınacak Rehber" dayanak alınarak oluşturulmuş olan ve Şirket tarafından 
frnansal tablo verilerine göre doldurulan "Katrlımn Finans ilkeleri Bilgi Formu"nda (Form) Şirket 
tarafından verilen bilgiler dikkate alındığında. Şirketin BİST Katılım izlm Endeksinde yer alma 
şartlarını sağladığımn değerlendirildiğinin, Şirket işlem görmeye başlamadan önce 
değerlendirmenin dayandığr mali tablolarda, Formda değişiklik olması veya yeni mali tablo, Form 
yayımlanmasr durumunda ve endeks değerleme dönemlerinde de söz konusu şartları .sağlaması 
halinde ilgili katılımı: endekslerine dahil edilebileceğinin izahnamede, Formun izahnanıe ekinde 
yayrmlanınası, 

4) Borsa görüşünde, "lşbu Borsa Istanbul A.Ş. Görüşü, Borsa Istanbul A.Ş. 'nin vereceği karara 
dönük herhangi bir taahhüt ya da bağlayrcıhk oluşturmamnak şartıyla, .sadece SPK'nrn görüş 
talebine cevap vermek amacıyla sınırlı olmak üzere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alınarak 
hazırlanmıştır. İşbu Borsa Istanbul A.Ş. görüşüne dayan:larak alınacak kararlar .sonucu 
doğabilecek zararlar nedeniyle Borsa İstanbul A.Ş. 'nin herhangi bir sorumluluğu 
bulummnamnaktadtr."ifadesinin yer alması, 
hususlar:nın Kurulumuza iletilmesine karar verilmiştir." 
denilmektedir. 
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II. DEĞER KURUMLARDAN ALINAN GÖRÜŞ VE ONAYLAR: 
Şirketin paylannı halka arı etmesi için Kurul ve Borsa İstanbul dışında herhangi bir 
kurumdan görüş veya onay alınmasına gerek yoktur. 
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1. İZAHNAMENİN SORUMLULUĞUNU YÜKLENEN KİŞİLER 

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip olduğumuz tüm bilgiler çerçevesinde, 
gerçeğe uygun olduğunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamını değiştirecek nitelikte bir 
eksiklik bulunmaması için hcr türlü makul özenin gösterilmiş olduğunu beyan ederiz. 

İhraççı 

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda 
Sanayi Ticaret A.Ş. 

Yunus Emre İLHAN 

Görevi: Yönetim Kurulu Üyesi 

Tarih: FAr 
VfJARi Q s: İı ' ı 

w.-1ön lıtaT`ui : 14 b  I  ;q 

Yure 2 10 2498 T 
o : No: 0023110 

Doğan İLH.AN 1nto©1zlm0r0up, 

Görevi: Yönetim Kurulu Üyesi 

Tarih: 23/01/2026 

2 s' 
c.31c. 
40GC~ 
ot 

ıl 

İZAHNAMENİN TAMAMI 
Ui51 
tr 

Sorumlu Olduğu Kısım: 

Halka Arza Aracılık Eden Yetkili Kuruluş 

Halk Yatırım Menkul Değerler Anonim Şirketi 

Menevşe ÖZDEMİR DİLİDÜZGÜN 
Görevi: Bölüm Müdürü 

Tarih: 23/01/2026 

-. : a : 3ı- -yv ." 
Güner GEZEN MENKUL GER1 

Görevi: Birim Müdürü 
Tarih: 23/01/2026 

12 
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Sorumlu Olduğu Kısım: 

İZAHNAMENİN TAMAMI 
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İzahnamenin bir parçası olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip olduğumuz tüm 
bilgiler çerçevesinde, gerçeğe uygun olduğunu ve bu bilgilerin anlamını değiştirecek 
nitelikte bir eksiklik bulunmaması için her türlü makul özenin gösterilmiş olduğunu 
beyan ederiz. 

İmzalı sorumluluk beyanları izahname ckiııde yer almaktadır. 

İlgili Bağımsız Denetim Raporunu Hazırlayan 
Kuruluş 

Fren Bağımsız Denetim A.Ş. 

Adı Soyadı: Nazır Hikmet 

Görevi: Sorumlu Ortak Baş Dcnetçi 

İlgili Değerleme Raporunu Hazırlayan Kuruluş 

Varlık Taşınmaz Değerleme ve Danışmanlık A Ş. 

Sorumlu Olduğu Kısım: 

Şirkct'in, 31.12.2022, 31.12.2023, 
31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihli 
finansal tablolarına ilişkin özel 

bağımsız denetim raporu 

Adı Soyadı: Mustafa Volkan Cantekinler 

Görevi: Sorumlu Değerlerc Uzmanı 

(Lisans No:03847) 

İlgili Değerleme Raporunu Hazırlayan Kuruluş 

Alcsta Kurumsal Gayrimcnkul Değerlere ve 
Danışmanlık A Ş. 

Adı Soyadı: Tolga ERDEM 

Görevi: Sorumlu Değerleme Uzmanı 

(Lisans No:411407) 

FA BRİ 
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Sorumlu Olduğu Kısım: 

Rapor Tarihlcri:11.12.2023 

1.Rapor No: 2023OZELP00366 

2.Rapor No: 2023OZELP00367 

3.Rapor No: 2023OZELP00368 

4.Rapor No: 2023OZELP00369 

5.Rapor No: 2023OZELP00370 

6.Rapor No: 2023OZE1P00371 

Sorumlu Olduğu Kısım: 

Rapor Tarihleri:31.12.2023 

1.Rapor No: 2023-PD41088 

2.Rapor No: 2023-PD-0089 

3.Rapor No: 2023-PD-0090 

4.Rapor No: 2023-PD-0091 

( MENK 
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2.ÖZET 

A—GİRİŞ VE UYARIL_A_ R 
Başlık Açıklama Yükümlülüğü 

A.1 

A.2 

Giriş ve uyarılar • Bu özet izahnameye giriş olarak 
okunmalıdır. 

• Sermaye piyasası araçlarına ilişkin 
yatırım kararları izahnamenin bir bütün 
olarak değerlendirilmesi sonucu 
verilmelidir. 

• İzahnanıede yer alan bilgilere ilişkin 
iddiaların mahkemeye taşınmayı 
durumunda, davacı yatırımcı, halka arzın 
gerçekleştiği ülkenin yasal düzenlemeleri 
çerçevesinde, izah namenin çevirisine 
ilişkin maliyetlere yasal süreçler 
başlatılmadan önce katlanmak zorunda 
kalabilir. 

• Özete bağlı olarak (çevirisi dahil olmak 
üzere) ilgililerin hukuki sorumluuğuna 
ancak özetin izahnamenin diğer kısımları 
ile birlikte okunduğu takdirde yanıltıcı, 
hatalı veya tutarsız olması veya 
yatırımcıların yatırım kararını vermesine 
yardımcı olacak önemli bilgileri 
sağlamaması durumund gidilir.  

İzahnamenin sonraki İTahname sonradan tekrar kullanılmayacaktır. 
kullanımına ilişkin bilgi 

B.l 

8.2 

B.3 

İhraççının 
ticaret 
unvanı ve 
işletme adı . 
İhraççının 
hukuki 
statüsü, tabi 
olduğu 
mevzuat, 
kurulduğu 
ülke ve adresi 
Ana 
ürün/hizmet 
kategorilerini 
de içerecek 
şekilde 
ihraççının

B—İHRAÇÇI -
Tiearet Unvanı: Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda Sanayi 
Ticaret Anonim Şirketi 
İşletme Adı: İşletme adı bulunmamaktadır. 

Hukuki statüsü: Anonim Şirket 
Tabi olduğu mevzuat: Türkiye Cumhuriyeti Kanunları 
Kurulduğu ülke: Türkiye Cumhuriyeti 
Adresi: Yeni Malı. İncirlik Bulvarı No:145 Sarıçanı /Adana 

Şirket 2005 yılında kurulmuştur. Şirket'in ana faaliyet konusu; her 
türlü gıda maddelerinin, tarım ürünlerinin, bakliyat, hububat ile un, 
irmik, makarna, noodle, bisküvi ve nişasta üretimi ve bunların yan 
ürünlerinin değerlendirilmesi, bunların alımını, satımını ithalatını, 
ihracatını, toptan ve perakende ticaretini ve pazarlamasını yapmak, 
bayilikler almak, bayilikler vermek, bu amaca ulaşmasında yardımcı 
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VETARIJ "/ 

mevcut 
faaliyetlerini 
n vc 
faaliyetlerine 
etki eden 
önemli 
faktörlerin 
tanımı ile 
faaliyet 
gösterilen 
sektörler/paz 
anlar 
hakkında 
bilgi 

t ►~aâ f fj FAâ~ûi 
'.GIDQS 
uh.ın Mo: 

8943 Fax 
25110 249 

s No: 002511 
fo ~? azimgrou 

olacak üretim, tasnif, ambalajlama, doldurma, paketicme, depolama, 
taşıma, yükleme, boşaltma ve dağıtım, tesis makine ve araçları ile 
bunların tüm yan, yardımcı ve tamamlayıcı sektör ve dallarında 
menkul ve gayrimenkul edinmek, I~ıbrika kurmak, işletmek, kiralamak 
ve bu konuda makine ve aksamlarının imalatına girişmek, almak, 
ithalatını ve ihracatın  yapmanın yanında her türlü gıda maddelerinin 
toptan ve perakende ticaretini yapmak, dükkan, mağaza ve marketler 
zinciri kurarak dağıtım, pazarlama ve satışını yapmaktır. Şirket'in 
günlük 1.504 ton buğday kırım kapasitesi ile ekmeklik un ve lüks grubu 
olarak sımflandırılan haklavalık, höreklik gibi 28 un çeşidi ile hem 
ulusal pazara satışı, hem dc yurt dışına ihracatı bulunmaktadır. Şirket 
Türkiye pazarında buğday unu üretiminin 2022, 2023 ve 2024 
yıllarında yaklaşık %1,2'sini gerçekleştirmiştir. 

Şirket'in konsolide üretiminin %56'sı Mardin'dc yer alan üretim 
tesislerinde, %26'sı Adana'da yer alan üretim tesisinde ve %18'i 
Mersin'de yer alan üretim tesisinde gerçekleştirilmektedir. 2022, 
2023, 2024 ve 2025 Eylül dönemleri itibarıyla 300 güne (bir takvim 
yılı içinde ortalama 300 gün çalışılnıası varsayımı altında) göre 
hesaplanmış kapasite kullanım oranları sırasıyla %84, %86, %80 ve 
%80 olmuştur. 

Şirketin 2024 verilerine göre 4.089.261.715 TL olan toplam un 
satışlarının %76'sı ekmeklik un, %24'ü lüks grubu olarak 
sınıflandırılan baklavalık, böreklik vb. diğer un çeşitierinden 
oluşmaktadır 3.112.521.345 TL olan ekmeklik un satışlarının %42'5i 
ihraç edilmekte, geri kalan satışların tamamı ağırlıklı olarak 
Türkiye'de toptan satışa konu edilmektedir. 31.12.2024'te 
2.784.881.104 TL olan yurt içi un satışlarında ekmeklik un satışlarının 
payı %65 (1.808.140.733 TL), lüks paketli unların (toptan ve zincir) 
payı ise %35'e (976.740.370 TL) yüksclmiştir. 30.09.2025'te ise 
2.327.305.446 TL olan yurt içi un satışlarında ekmeklik un satışlarının 
payı %62 (1.451.584.989 'It), lüks paketli unların payı ise %38 
(875.720.457 TL) olmuştur. 

Ekmeklik un toptan satışları; Akdeniz„ Doğu Anadolu, Güney Doğu 
Anadolu ve İç Anadolu Bölgesi'nde üç bayii ile birlikte Şirketin 
bünyesindeki satış kadroları tarafından gerçekleştirilmektedir. Adana 
ve Mersin illerinde paketli / lüks un satış operasyonları yine kendi 
bünyesindeki satış kadroları tarafından yürütülmektedir. Türkiye 
genelinde paketli / lüks un satışları yedi bölgede yirmi bayii tarafından 
yapılmaktadır. 

Türkiye'nin 69 içnde 598 adet un f~ıbrikası bulunmaktadır. Şirket 
Türkiye buğday unu ihracatının 2022 yılında %2,53'ünü, 2023 yılında 
da %2,18'ini. 2024'de ise 2,19'unu gerçekleştinniştir. Buğday unu 
ihracatının en fazla yapıldığı ülke olan İrak özclindc bakıldığında ise 
2022 yılında %6,20, 2023 yılında %6,40, 2024 yılında ise %6,22 
oranında ihracat gerçekleştirmiştir. Şirket, ihracatının ağırlıklı kısmını 
Irak'a yapmakla birlikte pazar çeşitlendirme politikası çerçevesinde 
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2024 Eylül ayından itibaren Filistin, Suriye, Çad, Venezuela ve 
Küba'ya ihracat yapmaya başlamıştır. 

Un üretiminin temel girdisini %92,5 ile buğday oluşturmakta olup, 
kalan girdilerin kırılımı %4 pazarlama, %1,7 enerji ve %1,8 işçiliktcn 
oluşmaktadır. Şirket, bu çerçevede un üretimi için gerekli olan unluk 
buğdayı ağırlıklı olarak '1'ürkiye'dc bulunan ürcticilerden temin 
etmektedir. Bununla hirliktc gerekli olduğu ölçüde ithal unluk buğday 
da piyasadan temin edilebilmektedir. 

Ithalatçı niteliğindeki piyasada faaliyet gösteren firmalar, un üreticisi 
firmalar için yurt dışından buğday ithal etmekte ve malı 
millileştirmeden un üreticilerine satmaktadır. 

B.4 

B.5 

İhraççıyı ve 
faaliyet 
gösterdiği 
sektörü 
etkileyen 
önemli en son 
eğilimler 
hakkında 
bilgi 

İhraççımn 
dahil olduğu 
grup ve grup 
içindeki yeri 

Şirket'in faaliyetleri; küresel genel eğilimleri etkileyen gıda arı 
güvenliğine ilişkin kaygıların artması, iklim krizinin derinleşmesi, 
küresel gıda arıana ilişkin ham madde, imalat ve lojistik sorunları, 
sürdürülebilir gıda üretimi ve tedarikini yapabilen firmaların öneminin 
artması gibi faktörlerden etkilcnnıektcdir. Şirket bu bağlamda 
stratejisini sürdürülebilir üretim ve tedarik konularını ön plana 
çıkaracak şekilde biçim lendirmektedir. 
Yurt içinde buğday fiyatları ana tedarikçi olan TMO tarafından 
belirlenmekte olup, yurt içindeki diğer tedarikçiler ise TMO fiyatını 
baz alarak f iyatlamalarını yapmaktadır. Yurt dışında ise üretici 
ülkelerdeki üretim miktarı, politik konjonktür, vb. hususlar dikkate 
alınarak tiyatlamalar oluşmaktadır. 2022 yılında başlayan Rusya -
Ukrayna savaşı ile buğday fiyatlarında spekülatif dalgalanmalar 
oluşmuştur. Güncel durumda piyasada fiyatlar daha dengeli ve 
öngörülebilirdir. Yurt içinde buğday fiyatları üretim rekoltcsine göre 
belirlenmekte, üretimin düşük olduğu senelerde fiyat artışı 
görülmektedir. Rekoltenin yüksek olduğu senelerde ise fiyat artışı daha 
düşüktür. Mayıs 2024 tarihinden sonra TMO'nun buğday ithalatına 
getirdiği kısıtlamalar sebebiyle 'Türkiye'nin buğday ithalatında 
meydana gelen azalma nedeniyle ihracatta düşüşler yaşanmıştır. Bu 
kısıtlamaya 2025 ikinci çeyreğindc son verilmiştir. 2025 3.çeyreğindc 
İrak merkezi hükümetinin Türkiye'den ithal edilen una ilişkin yeni 
vergisel düzenlemeler yapması ve itlmalata dönük sınırlamalar getirmesi 
sebebi ile Türkiye'nin Irak'a yapmış olduğu un ihracatında önemli 
miktarda düşüşler ı»eydana gelmiştir. iklim koşullarının ve piyasadaki 
gelişmelerin kapsamlı ve derinlemesine takibi yapılarak buğday 
fiyatlarında artış meydana gelmeden önce buğday stokları arttırılarak, 
fiyat aruşlarının Şirket'c olan olumsuz etkisi en aza indirgennıeyc 

~çalışılmaktadır 
Akhan Un Grup, Şirket ve bağlı ortaklığı Azim Un Gıda Tarım Inşaat 
Nakliye Petrol Sanayi ve Ticaret A.Ş.'den oluşmaktadır. Şirket Azim 
Un'un %66 oranında payına sahiptir. Azim Un, Şirket ile aynı faaliyet 
konusunda iştigal etmektedir. Azim Un aynı zamanda Yukarı Azıkfı 
Ofis Osb Mali. 1. Bulvar Ahmet Kayhan Cad. No:23 Kızıltepe / Mardin 
adresinde kurulu Mardin Fabrikası 2'nin sahibidir. 
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B.6 

B.7 

Sermayedeki 
veya toplam 
oy hakkı 
içindeki 
payları 
doğrudan 
veya dolaylı 
olarak %5 ve 
fazlası (ilan 
kişilerin 
isimlerİ/unva 
nları ile her 
birinin pay 
sahipliği 
hakkında 
bilgi 

İhraççının 
hakim 
ortaklarının 
farklı oy 
haklarına 
sahip olup 
olmadıkları 
hakkında 
bilgi 

Varsa 
doğrudan 
veya dolaylı 
olarak 
ihraççmın 
yönetim 
hakimiyetine 
sahip 
olanların ya 
da ihraççıyı 
kontrol 
edenlerin 
isimleri/unva 
nları ile bu 
kontrolün 
kaynağı 
hakkında 
bilgi 
Seçilmiş 
fınansal 
bilgiler 
ihraççının 
fınansal 

ile 

1 

Akhan Un fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda Sanayi Ticaret A.Ş.'nin 
işbu İzahname tarihi itibarıyla sermayedeki veya toplam oy hakkı 
içindeki payları %5 ve fazlası olan gerçek kişi pay sahiplerinin 
bilgilerine aşağıdaki tabloda yer verilmektedir. 

Ort*Qın Sermaye Pııyı Oy Ilnkkı 

Adısoyadı ('Il) (%) Oy Adedi

Orhan Ilhan 38,262.500 17,50 76.525.000 17,50 

Doğan Ilhan 36.077.500 _ 16,50 72.155.000 16,50 

Yunus limre Ilhan _ 36.077.500 

_ 

16,50̀ 72.155.000 16,50 _—

Nihad Ilhan 36.077.500 16,50 72.155.000 16.50_ 
Emndlah Ilhıın 36.077.500 16,50 72.155.000 16.50 
Muhammed Mucn 
Ilhan 36.077.500 16,50 72.155.000 16.50 

Toplam _ 2111.650.000 100 437300.000 1oq,00 

Şirket, İlhan ailesine mensup yukarıdaki tabloda yer alan gerçek kişi 
pay sahiplerinin ortak kontrolündedir. 

Şirket Esas Sözleşmesi'nin "Sermaye" başlıklı 6. maddesine göre, 
Şirket'in çıkarılmış sermayesi her biri 1,00 TL itibari değerinde 
218.650.000 adet paya ayrılmış toplam 218.650.000 Türk Lirası'dır. 
Bu payların tamamı nama yazılıdır. Sermayeyi temsil eden payların 
54.662.500 adedi nama yazılı (A) grubu ve 163.987.500 adedi nama 
yazılı (B) grubu paylardlr. A grubu paylar imtiyazlıdır, B grubu 
payların imtiyazı yoktur. 

Esas sözleşmenin "Yönetim Kurulu ve Süresi" başlıklı 7'nci maddesine 
göre Şirket'in yönetim kurulu üyelerinin yarısı (A) Grubu pay 
sahiplerinin gösterecekleri adaylar arasından seçilir. Yönetim kurulu 
Üye sayısının tek sayı alması durumunda yarısının küsuratlı olması 
nedeniyle, (A) Grubu pay sahiplerinin gösterebileccği yönetim kurulu 
üye sayısı küsuratlı sayının aşağıya dogru yuvarlanması ile bulunan 
tam sayıdır. Şirket esas sözleşmesinin "Gene! Kuru!" başlıklı 11'inci 
maddesine göre ise genel kurul toplantılarında her bir (A) grubu pay, 
sahibine 5 (beş) oy hakkı verir. 11cr bir (B) grubu pay sahibinin ise 
genel kurulda I (bir) oy hakkı vardır. 

Şirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 hesap 
dönemlerine ilişkin özel bağımsız denetimden geçmiş konsolide 
fınansal durum tablolarından seçilen önemli fınansal bilgiler aşağıda 
yer almaktadır: 
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durumunda 
ve faaliyet 
sonuçlarında 
meydana 
gelen önemli 
değişiklikler 

O%El. BAGIMSIZ DENETIMDEN GEÇMIŞ FINANSAL DURUM TAUI.OSII 

VARLIKLAR (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025 

Ikıncn Varlıklar 3.690.162.652 5.014.066.647 4.681.067.293 4.597.929.526 

Duran Varlıklm 1.291.001.798 1.540.996.073 2.145.962.105 3,374,498.498 

'I'oplam Varlıklar 4.981.164.450 6.555.062.720 6.827.029.398 7.972.428.024 

KAYNAKLAR (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025 

Kıta Vadclı Yükamlulükkr 2.462.080.599 2.220.321.494 2.388.685.099 3.173.859.991 

Umıı Vodcli Yüküııılülükla 549.775.478 790.358.893 869.367.952 1.336.448.822 

'ropkım Yükümlülükler 3.011.856.077 3.010.680.387 3.258.053.051 4.510308.813 

Taplmu Aıkoynaklu 1.969.308.373 3.544.382.333 3.568.976.347 3.462.119.211 

Toplam Kı)•naklar 4.981.164.450 6.555.062.720 6.827.029.398 7.972.418.024 

Kaynak: Bagunra ))ııxlirrrRaporu 

Dönen Varlıklar: Şirket'in 31.12.2022 tarihinde 3.690.162.652 TL 
olan dönen varlıkları, 3I.12.2023 tarihinde bir önceki yıla oranla 
%35,88 oranında artışla 5.014.066.647TL'yc ulaşmış ve 31.12.2024 
döneminde ise 31.12.2023 tarihine göre %6,64 oranında azalarak 
4.681.067.293 TL olarak gerçekleşmiştir. 30.09.2025 tarihinde ise 
2024 yıl sonuna göre %1,78 azalarak 4.597.929.526 TL olarak 
gerçekleşmiştir. 2023 yılında 7440 sayılı Kanun kapsamında 
faydanılan stok a11i stoklarda görülen artışla etkili olmuştur. 
Dönen varlıklar; nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, stoklar ve 
peşin ödenmiş giderler ağırlıgından oluşmakta olup, 30.09.2025 tarihi 
itibarıyla toplam varlıkların %57,67'sini oluşturmaktadır. 

Duran Varlıklar: 31.12.2022 tarihinde 1.291.001.798 TL, 31.12.2023 
tarihinde 1.540.996.073 TL ve 31.12.2024 tarihinde 2.145.962.105 TL 
olarak gerçekleşmiştir. 31.12.2023 tarihinde, 2022 yıl sonuna göre 
%19,36 oranında ve 31.12.2024 döneminde ise 2023 yıl sonuna göre 
%39,26 oranında artış gerçekleşmiştir. 30.09.2025 tarihinde ise 2024 
yılsonuna göre %57,25 artarak 3.374.498.498 TL olarak 
gerçekleşmiştir. 

Yıllar itibarıyla artışın sebebi; yeniden değerleme, araç filosunun 
yenilenmesi ve yeni araç alımlarının yanısıra 6,6 MW kurulu güce 
sahip öz tükctime yönelik Gülnar/ Mersin'deki GES yatırnnı, 8,8 MW 
kurulu güce sahip Taşkent / Konya'daki GES ile Mardin OSB'dc inşa 
edilen Mardin Fabrikası 3 yatırımı için verilen avanslardan 
kaynaklanmaktadır. I)uran varlıkların, toplam varlıklar içindeki 
ağırlığı 30.09.2025 itibarıyla %42,33'tür. 

Kısa Vadeli Yükümlülükler: Şirket'in kısa vadeli yükümlülükleri; 
31.12.2022 tarihinde 2.462.080.599 TL, 31.12.2023 tarihinde 
2.220.321.494 TL, 31.12.2024 tarihinde 2.388.685.099 TL ve 
30.09.2025 tarihinde ise 3.173.859.991 TL olarak gerçekleşmiştir. 
31.12.2023 tarihinde 2022 yıl sonuna göre %9,82 oranında azalış, 
31.12.2024 döneminde 2023 yı[ sonuna göre %7,58 oranında artış ve 
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30.09.2025 tarihinde ise 2024 yıl sonuna göre %32,87 oranında artış 
gerçekleşmiştir. 2023 yılında kısa vadeli ytlktlmltlltlkler azalmış olup, 
2024 yılı ve 30.09.2025 döneminde ham madde fiyatlarındaki 
dalgalanmalar ve bu temelde oluşturulan stoklama stratejisi, 
piyasadaki tedarikçilerden alınan ham maddeler için satıcılardan vadeli 
alım yapılması yanı sıra Mardin 3 Fabrikası'na dair özellikle inşaat ilc 
ilgili harcamaların kısmen kısa vadeli kaynaklar ile linanse edilmesi 
borçlanma miktarının artmasına sebep olmuştur. Ticari borçlanma 
piyasa koşullarına, uygulanacak vade tbrkı gibi parametrelere göre 
değerlendirilmektedir. 

Kısa vadeli yükümlüklcrin toplam kaynaklar içerisindeki payı; 
30.09.2025 itibarıyla %39,81 olup, ağırlıklı olarak kısa vadeli borçlar, 
uzun vadeli borçların kısa vadeli kısımları, ticari borçlar. erteleıımiş 
gelirlerden oluşmaktadır. Finansal borçlar ile stoklar ve iç / dış piyasa 
alacaklarındatı doğan işletme sermayesi ihtiyacı ve Mardin Fabrikası 
3'tln inşaat harcamaları karşılanmaktadır. 

Uzun Vadeli Yükümlülükler: 31.12.2022 tarihinde 549.775.478 TL 
olan uzun vadeli yükümlülükler, 31.12.2023 tarihinde bir 2022 yıl 
sonuna göre %43,76 oranında artışla 790.358.893 TL, 31.12.2024 
tarihinde 2023 yıl sonuna göre %10,00 oranında artışla 869.367.952 
TL ve 30.09.2025 döneminde ise 2024 yıl sonuna göre %53,73 
oranında artışla 1.336.448.822 TL olarak gerçekleşmiştir. 

Ankara'da yapılan bina gayrimenkul yatırımı yanı sıra iç tüketime 
yönelik yapılan Gülnar / Mersin'deki 6,6 M W GES yatırımı, Taşkent / 
Konya'daki 8,8 MW GIS yatırımı, ürün dağıtımı operasyonlarında 
kullanılan araç yatırımı ve Mardin Fabrikası 3 yatırımı uzun vadeli 
borçlanmanın sebebidir. Uzun vadeli yükümlüklerin toplam kaynaklar 
içindeki payı 30.09.2025 dönemi itibarıyla %16,76'dır. 

Toplam Yükümlülükler: 31.12.2022 tarihinde 3.01 i.856.077 TL, 
31.12.2023 tarihinde 3.010.680.387 TL ve 31.12.2024 tarihinde 
3.258.053.051 TL, 30.09.2025 döneminde ise 4.510.308.813 TL olarak 
gerçekleşmiştir. 30.09.2025 tarihi itibarıyla toplam yükümlüklcrin 
toplam varlıklar içerisindeki payı %56,57 oranında gerçekleşmiştir. 

özkaynaklar: 31.12.2022 tarihinde 1.969.308.373 TL, 31.12.2023 
tarihinde 3.544.382.333 TL, 31.12.2024 tarihinde 3.568.976.347 TL ve 
30.09.2025 döneminde ise 3.462.119.211 TL olarak gerçekleşmiş olup, 
özkaynakların toplam varlıkların içindeki payı sırasıyla; %39,54, 
%54,07, %52,28 ve %43,43 oranlarında gerçekleşmiştir. 2023 
yılındaki artışın temel sebebi, 12 Mart 2023 tarih ve 7440 sayılı kanuna 
istinaden yapılan 1 10.000 tonluk stoğun vergisi ödcnerek bilançoya 
dahil edilmesi ve buna bağlı olarak özkaynaklar altında oluşturulan 
1.192.821.372 TL'lik fondur. Artışın bir diğer sebebi ise 2023 
yılındaki 214.608.106 TL dönem karından kaynaklanmaktadır. 2024 

yılında gerçekleşen artış geçmiş yıl karları tutarında gerçekleşen %119 
oranındaki artıştan kaynaklanmaktadır. Şirket' in özkaynakları 
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30.09.2025 döneminde ise 2024 yılına benzer seviyelerde 
gerçekleşmiştir. 

Şirketin öıcl bağımsız denetimden geçmiş konsolidc kar veya zarar 
tablokırından seçilen önem li kalemlcre aşağıda yer verilmiştir. 

0%EI. RAGIM51% UF.NFTIMDEN GEçMlş KAR VE ZARAR TAB1.08U 

(TI.) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 .10.09.202S 

llaalta 7 23î.417.736 6£65.554.595 5.592.585.754 3.659.182.860 4.603.701.423 

Saııylanıı maliyctı O 5.880.757.041 6.047.S79.tK)5 4,795,639.249 2.805.467.584 3.888.586.064 

Urüı Kır (Zarar) 1.3.56.660.695 8 17.9751 90 796!346305 853.715.276 715.115.359 

li,a, Fıalıyct Katil 
ların 663.000.159 752.310.989 55.1.190.185 714.<,38.601 579.473.170 

IMaenr Kan 
(ların) 107.749.577 214.608.106 35.497.213 83.408.751 45 134.914 

Krq,uık: lkıguuar_ !h ııı•dnr Ku/uırn 

Hasılat: Şirket'in satış hasılatı, 31.12.2022 tarihinde 7.237.417.736 
TL, 31.12.2023 tarihinde bir önceki yıla göre %5,14 azalışla 
6.865.554.595 TL, 31.12.2024 tarihinde bir önceki yıla göre %18,54 
azalışla 5.592.585.754 TL olarak gerçekleşmiştir. 30.09.2025 tarihinde 
2024 yılının aynı dönemine göre %25,81 oranında artış ile 
4.603.701.423 TL'ye ulaşmıştır. 

2023 yılında satış miktarı Önceki yıla göre artarken ürün fiyatlarındaki 
artış enflasyon oranı altında kaldığı için hasılatta gerileme yaşanmıştır. 
2024 döneminde görülen azalış ise enflasyon rakamlarındaki Oran ile 
ürün fiyatlarındaki artış arasındaki farkın daha da açılmasından ve hem 
yurt içi henı yurt dışı ekmeklik unun satış hacminde görülen azalıştan 
kaynaklanmıştır. İlgili yılda yurt içi ekmeklik un satışlarındaki azalma 
lüks un satışlarıyla kompanse edilmiştir. Aynı zamanda ithal buğday 
yasağının hain madde fiyatlarındaki olumsuz etkisiyle ihracat 
satışlarında azalış gerçekleşmiştir. 30.09.2025 döneminde gerçekleşen 
artış ham madde satışında ve iç piyasa satış ve ürün fiyatlarında 
gerçekleşen artıştan kaynaklanmaktadır. 

Satışların Maliyeti: 31.12.2022 tarihinde 5.880.757.041 TL, 
31.12.2023 tarihinde ise %2,84 artışla 6.047.579.005 TL olarak 
gerçekleşmiştir. 2024 yılında ise 2023 yıl sonuna göre %20,70 
oranında azalışla 4.795.639.2491'1. olarak gerçekleşmiştir. 30.09.2025 
döneminde 30.09.2024 dönemine göre %38,61 artarak 3.888.586.064 
TL olarak gerçcklcşmiştir. 
Yıllar arasındaki farklılığın sebebi buğday fiyat artışlarının, 2023 
verilerine uygulanan enflasyon endeksinin altında olmasından ve 2024 
yılnıında ihracat kısıtından kaynaklı olarak tonajda meydana gelen 
azalıştan kaynaklanmaktadır. 30.09.2025 döneminde gerçekleşen artış 
ham madde ticaretindeki artıştan kaynaklanmıştır. 

Brüt Kar: Şirketin 31.12.2022 tarihinde 1.356.660.695 TL olan brüt 
karı 31.12.2023 tarihinde %39,71 oranında azalışla 817.975.590 TL 
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olarak gerçekleşmiştir. 31.12.2024 tarihinde 2023 yıl sonuna göre 

%2,57 oranında azalışla 796946.505 TL olarak gerçekleşmiştir. 
30.09.2025 döneminde 30.09.2024 dönemine göre %16,23 oranında 
azalışla 715.115.359 TL olmuştur. 
31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2024 ve 30.09.2025 
dönemlerinde brüt kar marjı sırasıyla; %18,75, %11,91, %14,25, 
%23,33 ve %15,53 olarak gerçekleşmiştir. 2023 yılında bir önceki yıla 
göre yurt içi hasılat %6,42 oranında artarken yurt dışı hasılatın %24,21 
oranında azalmasıyla toplam hasılatta düşüş yaşanmıştır. 31.12.2023 

ve 31.12.2024 yılları kıyaslandığında, lüks grubu unların satış hacmi 
içerisindeki payının artmasının yanı sıra, ham madde fiyatlarının 
yakından takip edilmesi ve dogru zamanda uygun maliyetli alımların 
etkisi ile bir Önceki yıla göre brüt kar marjı artmıştır. Ayrıca buğday 
fiyatlarında artış snnrlı olmasına karşın lüks grubundaki un satış 
fiyatları daha fazla yüksclmcsinin de bu marj artışında etkisi olmuştıur. 
30.09.2025 döneminde 30.09.2024 dönemine göre iç pazarda ticari 
ürün satışına bağlı olarak %45 seviyesinde ciro artışına karşın Irak'taki 
regülasyonlar kaynaklı meydana gelen ihracat düşüşü sebebiyle brüt 
karda azalma görülmektedir. 

Esas Faaliyet Karı: Şirket'in esas faaliyet karı; 31.12.2022 tarihinde 
663.000.159 TL, 31.12.2023 tarihinde bir önceki yıla göre %13.47 
artışla 752.310.989 TL, 31.12.2024'te bir önceki yıla göre %26,33 
oranında azalışla 554.190.185 TL, 30.09.2025'te ise bir önceki yıl aynı 
döneme göre %18,91 oranında azalışla 579.473.170 TL olarak 
gerçekleşmiştir. 2023 yılında kur farklarının artışı ve bir önceki yılda 
olan pazarlama giderlerindeki kontrollü azalış ile faaliyet karı 2022 
yılına göre artış göstermiştir. 

2024 yılının 2023 yıl sonuna göre faaliyet karındaki azalışın temel 
sebebi bir önceki yıla göre döviz kurlarındaki artışın sınırlı kalması 
nedeniyle ticari alacak ve borçtan kaynaklanan kur farkı gelirlerinin 
azalmasıdır. Son iki ara dönem kıyaslandığında esas maliyet gelir ve 
gider toplam larında majör değişim olmamasına rağmen brüt karlı lıkta 
olduğu gibi ihracat dtlştişünün etkisi ilc esas faaliyet karı azalmıştır. 

Şirket'in 2022, 2023, 2024 yılları ve 30.09.2024 ile 30.09.2025 
dönemleri itibarıyla faaliyet kar marjı sırasıyla; %9,16, %10,96, 
%9,91, %19,53 ve %12,59 olarak gerçekleşmiştir. 

Dönem Karı (Zararı): Şirketin dönem net karı 2022 yılında %1,49 
net kar marjı ile 107.749.577 TL olarak gcrçckleşmiştir. 2023 yılında 
ise net kar marjı %3,13'e yükselerek dönen karı 214.608.106 TL 
olarak gerçekleşmiştir. Söz konusu artış, 2023 yılında nakliye 
giderlerinin 2022 yılına göre azalması ve kur farkı gelirlerindeki 
artıştan kaynaklanmaktadır. Şirketin dönem net karı 2024 yılında 
35.497.213 TL ve 2025 yılının dokuz ayında ise 45.334.914 TL olarak 
gcrçckleşmiştir. 30.09.2025 döneminde önceki yılın aynı dönemine 
göre azalışın sebebebi kur farkı giderindeki ve finansman giderindeki 
artıştır. 
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B.8 

B.9 

B.1 
0 

Seçilmiş 
önemli 
proforma 
finansal 
bilgiler 
Kar tahmini 
ve 
beklentileri 
İzahnamede 
yer alan 
finansal 
tablolara 
ilişkin 
denetim 
raporlarında 
ki olumlu 
görüş 
dışındaki; 
hususların 
igerigi 
İhraççının ~- 
işletme 
sermayesinin 
mevcut 
yükümlülükl 
erini 
karşılayma 
masa 

C.l 

C.2 

C.3 

sermaye piyasası aracının 
menkul kıymet tanamlama 
numarası (ISIN) dahil tür ve 
gruplarına ilişkin bilgi 

Sermaye piyasası aracının 
ihraç edileceği para birimi 
İhraç edilmiş ve bedelleri 
tamamen ödenmiş pay sayısı 
ile varsa bedeli tam 
ödenmemiş pay sayısı 

Yoktur. 

Yoktur. 

Denetim raporlarında olumlu görüş dışında görüş bulunmamaktadır. 

Şirkct'in net işletme sermayesi, işbu İzahname tarihinden sonraki 12 
aylık süre boyunca mevcut yükümlülüklerini karşılamaya yeterlidir. 
İhraççı'nın 30.09.2025 tarihi itibarıyla net işletme sermayesi 
1.424.069.535 TL olup, mevcut yükümlülüklerini karşılamaya 
yeterlidir. İhraççı'nın finansal tablo dönemleri itibarıyla net işletme 
sermayesi aşağıdaki tabloda gösterilmektedir. 

('IL) 
A. Toplum Do»en Vulıklar 

İ U. I'oplaın Kııa VadeB 
Vıikıimkılûkkr 

r A•B Nel I/kime Sırmyesl 

31.12.2022 

3.690.162.652 

2.462.080.599 

1.228.082.053 

31.12.2023 

5.014.066.647 

2.220.321.494 

2.793.745.153 

31.12.2024 30.09.2025 

4.681.067.293 4.597.929326 

2.388.685.099 3.173.859.991 

2.292.382.194 1.424.069.535 

C—SERMAYE PİYAS_ASI  ARACI 
İhraç edilecek ve/veya ihraç edilecek ve Şirketin Borsa Istanbul'da işlem 
borsada işlem görecek görecek sermaye piyasası aracı Şirket'in B Grubu 

nama yazılı paylarıdır. 
Söz konusu payların ISIN numarası işbu Izahnamc 
tarihi itibarıyla belirlenmemiş olup, bu paylara 
ilişkin ISIN numarası Kurul onayının ardından 
Takasbank'tan temin edilecek ve MKK nezdinde 
kaydileştirilecektir. 
Halka Arı Edilen Payların hiçbir imtiyazı yoktur. 
Paylar Türk Lirası cinsinden satışa sunulacaktır. 

İzahnanıe tarihi itibarıyla, Şirket' in çıkarılmış 
sermayesi 218.650.000 TL olup, bu sermaye her 
biri 1,00 'I'l, nominal değerde toplam 218.650.000 
adet paydan oluşmaktadır. Bu sermayenin tamamı 
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Her bir payın nominal 
değeri 

C.4 

C.5 

Sermaye piyasası aracının 
sağladığı haklar hakkında 
bilgi 

Sermaye piyasası aracının 
devir ve tedavülünü 
kısıtlayıcı hususlar 
hakkında bilgi 

C.6 

C.7 

D.1 

Halka arz edilen sermaye 
piyasası araçlarının borsada 
işlem görmesi için başvuru 
yapılıp yapılmadığı veya 
yapılıp yapılmayacağı 
hususu ile işlem görülecek 
pazara. ilişkin bilgi 
Kâr dağıtım politikası 
hakkında bilgi 

Ihraççıya, 
faaliyetlerine 
ve içinde 
bulunduğu 
sektöre 
ilişkin önemli 
risk 

muvazaadan ani bir şekilde tamamen ödenmiştir. 
Şirket'in payları 2 ayrı gruba ayrılmış olup, toplam 
218.650.000 adet payın 54.662.500 adedi nama 
yazılı A Grubu ve 163.987.500 adedi nama yazılı B 
Grubu paylardan oluşmaktadır. 

Satış yapılacak paylar, ilgili mevzuat uyarınca, pay 
sahiplerine aşağıdaki çeşitli hakları sağlamaktadır: 
• Kardan Pay Alma Hakkı 
• Yeni Pay Alma Hakkı 
• Bedelsiz Pay Edinme 
• Tastiyeden Pay Alma Hakkı 
• Genel Kurula Davet ve Katılma Hakkı 
• Genel Kurul'da Müzakerelere Katılma Hakkı 
• Oy Hakkı 
• Bilgi Alma ve Inceleme Hakkı 
• iptal Davası Açma Hakkı 
• Azınlık Hakları 
• Özel Denetim isteme Hakkı 
• Ortaklıktan Ayrılma Hakkı 
• Ortaklıktan Çıkarma ve Satma Hakkı 
Halka Arı. Edilen Paylar üzerinde, payların devir ve 
tedavülünü kısıtlayıcı veya pay sahibinin haklarını 
kullanmasına engel olacak kayıt bulunmamaktadır. 

Halka arz sonrasında payların Borsa Istanbul Ana 
Pazar'da işlem görmesi için başvuru yapılmıştır. 
Borsa İstanbul'un görüşü işbu İzahnamenin "1-
Borsa Görüşü" kısmında yer almaktadır. 

Şirket'in halka açık ortaklık statüsünü 
kazanmasından sonra, kar dağıtımı yapılıp 
yapılmayacağı ve yapılacak ise hangi miktarda 
yapılacağı hususu Esas Sözleşıne'nin "Karın 
Tespiti ve Dağıtımı" başlıklı 14. maddesi 
doğrultusunda Genel Kurul tarafından karara 
bağlanacaktır. 

D—RISKLER 
Bu bölümdeki riskler herhangi bir öncelik sırasına göre 
belirtilmemiştir. 

1İhraççıya ve faaliyetlerine ilişkin riskler: 

• Şirket imalat sektöründe faaliyet göstermektedir. Sahibi 
olduğu veya işlctmckte olduğu Adana Fabrikası, Mardin Fabrikası I, 
Mardin Fabrikası 3, Mersin Fabrikası ve bağlı ortaklığının sahibi 
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olduğu Mardin Fabrikası 2'de üretimde kesintiler yaşanabilir. Bu 
kesintiler Şirket'in t'aaliyetini ve faaliyet sonuçlarını olumsuz 

etkileyebilir. 

• Şirket, üretim tesisleri, depoları veya faaliyetlerine ilişkin 
gerekli izin ve ruhsatları muhafaza edemeyebilir, kaybedebilir. 

• Şirket'in faaliyetleri ham madde tedarikinin devamlılığına 
bağlıdır. 'I'edarik zincirinde kırılmalar yaşanması, tedarikçilerle 
ilişkilerin sürdürülcmemesi Şirket'in faaliyetlerini olumsuz 
etkileyebilir. Şirket'in ham madde tedariğinde üçüncü kişi 
tedarikçilere bağımlı olması ve ham madde fiyatının değişkenliği 
Şirketin faaliyetlerini ve karlılığını olumsuz etkileyebilir. 

• Şirkct'in ürün stokları dcğişkenlik gösterebilir. Şirket'in ürün 
stoklarını efektif bir biçimde kul lanamaması, Şirket'in faaliyetlerini 
ve mali durumunu olumsuz yönde etkileyebilir. 

• Şirket ürünlerin satışlarının önemli bir kısmını yetkili satıcılar 
aracılığı ile gerçekleştirmektedir. Yetkili satıcılar ile iş ilişkisinin 
sona ermesi halinde Şirket'in faaliyetleri ve mali durumu olumsuz 
yönde etkilenebilir. 

• Şirket ihracat yaptığı ülkeler kapsamında makroekonomik ve 
politik risklere maruz kalabilir. 

• Şirket çeşitli sebeplerle büyüme ve diğer stratejik hedeflerini 
tam olarak hayata geçiremeyebilir, gerçekleştirse bile büyümesini 
etkin ve faydalı bir biçimde yönetemeyebilir. 

• Şirket'in faaliyeti yoğun bir işletme sermayesi 
gerektirmektedir. Şirket işletme sermayesi ihtiyacını karşılayacak 
finansmanı bulamayabilir. Şirkct'in yatırımlarını yapabilmesi, satın 
alımlarını inanse etmesi için finansman bulması gerekebilir. 

• Müşterilerinin ve yetkili satıcılarının ödeme güçlüğüne 
girmesi ve tahsilat problemleri Şirket'in faaliyetlerini olumsuz 
etkileyebilir. 

• Şirket'in bilgi teknolojileri altyapısındaki aksaklıklar, sistem 
ve ağlarındaki arızalar, kesintiler veya bu sistem ve ağlara 
yapılabilecek sibcr saldırılar Şirket'in faaliyetlerini olumsuz yönde 
etkileyebilir. 

• Şirket'in karşılaşacağı tüm riskler sigortalanamayabilir, 
karşılaşılan hasar Şirket'in sahip olduğu sigorta teminatı kapsamında 
olmayabilir, Şirket sigorta tazminatını tahsil edeıeyebilir. Bu durum 
Şirket'in faaliyetlerini ve fınansal durumunu olumsuz yönde 
etkileyebilir. 

• Üretim sürecinde yaşanabilecek aksaklıktardan dolayı Şirket 
ürünlerinin müşteriler tarafından ayıplı olarak nitelenmesi, ürün 
kalitesinde sorun yaşanması, kalite belgelerinin yenilenememesi 
Şirket'in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 
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• Şirket'in faaliyetleri ana hissedarlarının tecrübesine, yönetim 
kadrosunun deneyimine ve performansına bağlıdır. Üst düzey 
yöneticilerin ve önemli pozisyon larda bulunan çalışanların kaybı 
Şirket faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

• Itibar ve marka imajının korunamaması Şirket'in 
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

• Şirket ilişkili taraf işlemleri yapmıştır ve yapmaya devam 
edebilir. ilişkili taraf işlemleri çıkar çatışmaları içcrebilir, dolayısıyla 
Şirkct'in faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuçları olumsuz 
yönde etkilenebilir. 

• Şirket ve bağlı ortaklığı Azinı Un, çeşitli bankalardan genel 
kredi sözleşmeleri tahtında çeşitli krediler kullanmıştır ve ticari 
teamüllere uygun olarak kullanmaya devam edecektir. Şirket'in ve 
Azim Un'un kullandığı veya kefil olduğu kredileri sağlayan 
bankaların kredileri vadesindcn önce geri çağırmaları halinde, Şirket 
ve Azim Un'un nakit akışlarında problemler yaşanabilir. Şirket ve 
bağlı ortaklığı Azim Un tarafından başka dış kaynaklar 
bulunabilecek olsa da, ilgili dış kaynakların maliyetleri geri çağrılan 
kredilerin maliyetlerinden daha yüksek olabilir. 

• Şirket'in ve Azim Un'un üretim tesisleri ve depolarının 
bulunduğu taşınmazlar üzerinde çeşitli bankalar lehine verilen 
ipotckler mevcuttur. Şirket'in ve Azim Un'un genel kredi 
sözleşmeleri altındaki yükümlülüklerini yerine getirmemesi halinde 
bu ipotckler paraya çevrilebilir. 

• Şirket'in faaliyet gösterdiği sektörde rekabet yoğundur, 
taaliyet gösterdiği pazardaki rekabet Şirketi olumsuz etkileyebilir. 

• Şirket faaliyetleri olası para cezaları, cezai yaptırım ve 
yükümlülüklere yol açabilecek hijyen, sağlık, iş ve işçi güvenliği, 
çevre, rekabet ve kişisel verilerin korunması gibi çeşitli mevzuata 
tabidir. 

• Şirket faaliyetlerini sürdürürken çeşitli hukuki dava ve 
ihtilatlarla karşı laşabilir, yargı kararlarına, idari ceza ve yaptırımlara 
maruz kalabilir. 

• Mücbir sebep hallerinde Şirket'in faaliyetleri kesintiye 
uğrayabilir. 

• Şirket'in ortaklık yapısında veya mevcut ortakları arasındaki 
ilişkide meydana gelen gelişmeler Şirkct'i olumsuz yönde 
etkileyebilir. 

• Şirket, makarna üretimi faaliyetlerine başlamasıyla birlikte, 
un üretiminde kullanılan unluk (ekmeklik) buğdaya ek olarak, 
makarna üretimi için gerekli olan durum buğdayının tedarikine de 
ihtiyaç duyacaktır. Durum buğdayının kalitesi, irmik ve dolayısıyla 
makarna üretiminde, un üretiminde kullanılan ekmeklik buğdayın 
kalite standardizasyonuna kgasla nispeten daha belirleyici ve kritik 
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olup, bu durum Şirket açısından nitelikli durum buğdayına sürekli ve 
yeterli girişimi ı.orunlu kılmaktadır. 

• Şirket'in makarna üretimi faaliyetleri, üretim süreçleri ve 

kalite standardizasyonu bakımından Şirket açısından yeni bir faaliyet 
kolu olup, üretim sürecine ilişkin operasyonel bilgi birikiminin, 
proses optimizasyonunun ve kalite kontrol uygulamalarının 
hcdcflcnen seviyelere ulaşması zaman alahilir. 

• Makarna, paketlenmiş gıda ürünleri arasında yer almakta 
olup, bu ürün grubunda sürdürülebilir ticari başarı: markalaşma, 
etkin dağıtım kanalları ve pazara erişim kabiliyeti ile yakından 
ilişkilidir. Şirkct'in orta ve uzun vadede markalaşma faaliyetlerine 
ve yeni dağıtım ağlarının oluşturulmasına ihtiyaç duymasına yol 
açabilir. 

İhraççının içinde bulunduğu sektöre ilişkin riskler: 

• Şirkct'in ürünleri, Türk Gıda Kodeksi'ne ve ilgili 
düzenlemelere tabidir. Şirket'in söz konusu düzenlemelere tam 
olarak uymaması veya uyum için ortaya çıkan maliyetler Şirketin 
karlılığı üzerinde olumsuz etkilere neden olabilir. 

• Sektörde farklı nedenlerle yaşanabilecek ham madde 
fiyatlarında artışların Şirketin ürettiği ürünlere yansıtılacak olması 
ve bu artışların tüketicilerin tercihlerinde değişiklik yaratabilccek 
olması Şirketin faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

• Küresel, yerel ve bölgesel ekonomide mevcut ve olası 
olumsuz gelişmeler talep dtişüşlerine sebep olabilir, dalgalanmalar 
sektörün ve Şirket'in linansal pertormansını olumsuz.. etkileyebilir. 

• 'Türkiye'nin bulunduğu coğrafi konutu sebebiyle, komşu 
ülkeler ve / veya yakın coğrafyasındaki ülkelerde yaşanabilecek 
politik ve ekonomik sorunlar sonucunda olumsuz ekonomik süreçler 
yaşanabilir. Ukrayna ve Rusya arasında yaşanan savaşın etkisi ile 
ortaya çıkan küresel buğday anı endişesi, birçok varlıkta ve özellikle 
enerji ve tahıl tedariğinde rekor fiyat yükselişlerinc sebep 
olmaktadır. Savaşın devam etmesi ve uygulanan yaptırımların 
kapsamının genişletilmesi hallerindc, cmtia fiyatlarındaki artış 
devam edebilecek ve bu durum Şirkct'in f ıaliyetlerini ve yeni 
yatırım süreçlerini olumsuz yönde etki leyebi lccektir. 

• Ithalat ve ihracat rejimindeki değişiklikler ve ülkeler arası 
ticari çekişmeler Şirket faaliyetlerini olumsuz yönde etkileyebilir. 

• Şirket'in ürünlerini ihraç ettiği ülkelerde ilgili mevzuatta ve 
gıda standartlarında değişiklik yapılabilir, bu ülkelerde ihracat 
sıııırkmabilir, herhangi bir nedenle sonlandırılahilir veya olumsuz 
etkilenebilir. Şirket bu değişikliklerle uyum içinde olmayabilir, 
Şirket'in kârlılığı olumsuz etki lenebilir. 
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• Diğer Ülkelerin tarım ve ihracat desteklerini artırmaları, 
gümrük politikalarını dcğiştirmeleri Türkiye'de üretimin rekabetçi 
yapısını olumsuz etkileyebilir. 

• Değişen beslenme egilimlcri ve eğilimlerden etkilenen 
tüketicilerin tüketim tercihlerini değiştirmesi nedeniyle un 
tüketiminin ve unlu mamüllerin tüketiminin azaltılması ve Sağlık 
Bakanlığı'nın çocukların beslenmesine ilişkin alabileceği tedbirler 
Şirket faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

• Şirket, vergi mevzuatındaki veya uygulamadaki değişiklikler, 
vergi oranlarındaki artışla veya vergi denetimlerindcn olumsuz 
etkilenebiur. 

Diğer Riskler: 
• Şirket'in mevcut pay sahiplerinin menfaatleri, Şirket'in ve / 
veya halka arza konu payiarın sahiplerinin menfaatleri ile 
bağdaşmayabilir. 

• Türkiye'nin bulunduğu coğrafi konum sebebiyle komşu 
ülkeler veya yakın coğrafyasındaki ülkelerde yaşanabilecek sorunlar 
neticesinde olumsuz ekonomik süreçler yaşanabilir. 

• Döviz kurlarında ve faiz oranlarında yaşanabilecek 
değişiklikler, Şirkct'in maruz kalacağı risklerin ve maliyetlerin 
artmasına sebep olabilir. 

D.2 
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İhraç edilecek paylara ilişkin riskler: 

• Halka Arz Edilen Paylar için aktif, likit ve düzenli olarak 
işlem gören bir piyasa gelişmeyebilir, Halka Arz Edilen Paylar'ın 
Fiyatları dalgalanabilir ve potansiyel yatırımcılar yatırımlarının bir 
kısmını veya tamamını kaybedebilir. 

• ileride Şirket paylarının önemli kısmının satışı veya böyle bir 
satışm gerçekleşeceği yönünde algı, Halka Arz Edilen Paylar'ın 
piyasa değeri üzerinde esaslı olumsuz etki oluşturabilir. 

• Şirket, pay sahiplerine kâr payı ödememeye karar verebilir ya 
da gelecekte kâr payı dağıtamayabilir. 

• Ekonomik konjonktürden kaynaklanan riskler pay fiyatını 
olumsuz etkileyebilir. 

• Sermayenin sulanma riski mevcuttur. 

• Şirkct'in halka açıklık oranı sınırlıdır ve bu durum hisselerin 
likiditesini ve hisse fiyatını olumsuz etkileyebilir. 

• Halka Arz Edilen Paylar tüm yatırımcılar için uygun bir 
yatırım aracı olmayabilir. 

• Türk Lirası'nın değerinde ortaya çıkabilecek dalgalanmalar 
ve ekonomik konjonktürden kaynaklanan riskler halka arz edilen 
payiarın değerini önemli ölçüde etkileyebilir. 

• Şirket'in finansal performansının beklentilerin altında 
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1 oluşması veya scnnaye piyasası koşullarının kötuleşmesi durumunda 
Şirket paylarının fiyatı düşebilir. 

E—HALKA ARZ 
E.1 Halka arza ilişkin 

ihraççının/halka 
arz edenin elde 
edeceği ııct gelir ile 
katlanacağı 
tahmini toplam 
maliyet ve talepte 
bulunan 
yatırtmcıla nin n 
talep edilecek 
tahmini nıaliyetler 
hakkında bilgi 

E.2 Halka arıııı 
gerekçesi, halka 

arz gclirleriııiıı 
kullanım erlcri ve 
elde edilerek 
tahmini net ,elif' 
hakkııda bilgi 
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Şirket'in sermaye artırımı yoluyla gerçekleşecek halka arzdan 
1.176.050.000 TL brüt; 1.118.225.755 TL net halka arz geliri elde 
etıncsi beklenmektedir. 

Halka arza ilişkin toplam maliyetin yaklaşık 57.824.245 TL, 
halka arı edilecek pay başına maliyetin ise 1,0571 TL olacağı 
tahmin edilmektedir. Halka arı. maliyetlerinin tamamı Şirket 
tarafından karşı lanacaktır. 

Pay Tcbliği'nin 32/2 maddesi uyarınca payların ilk defa halka arz 
edilmesinde, halka anın sermaye artırımı suretiyle 
gerçekleştirilmesi durumunda I-lalka Arz Edilen Paylar'ın halka 
arı..ı ile ilgili olarak danışmanlık, aracılık, bagımsız denetim, 
reklam, ödenmesi gereken yasal ücretler gibi gider kalemleri 
Şirket tarafından karşılanır. Bu kapsamda, halka arı 
ınaliyetleriniıı kırılımt aşağıdaki tabloda yer almaktadır. 

Maliyet  Karşılayan Taraf (TL) _ 
SPK Kurd Ücreti (Sermayenin Nominal 
Değeri Üzerinden) Şirket 546.700 

SPK Kurul Ücreti (ihraç I)cğcri ve Nominal 
Değer Farkı Üzerinden> $irkct 1.121.350 

Bursa Istunbul Elem Görme i3aşvuru Ücreti Şirket 156.000 
MKK Üyelik Ücreti (BSMV Hariçl Şirket 278.820 
Aracılık Komisyonu Şirket 33.341.375 
Hukuki Danışmanlık (Vergiler I lariç> şirket 1.710.000 
Bağımsız Denetim (KDV Hariçl Şirket 10.670.000

Şirket 10.000.000 Reklam, Pararlıı a. I lalkla (lişkilcr 
Şirketin Katlanacaltı'I'oplam Maliyel 57.824.245 
Toplam Maliyet 57.824.245 
Pay_Başmıt Mall ct _ L - JOS71 

Halka arza iştirak eden yatırımcılardan, talepte bulunması 
sebebiyle ayrıca bir ücret alınmayacaktır. Ancak alım taleplerine 
aracılık eden yetkili kuruluşların kendileri tarafından belirlenen 
işlem komisyon bedeli, BSMV maliyeti, MKK işlem maliyeteer 
ve hesap açılış ücretinin yanı sıra, para ya da pay transferine 
ilişkin ücret talep edilebilecek ve halka arıa iştirak eden / talepte 
bulunan yatırımcılar bu tür maliyetlere katlanmak zorunda 
kalabileceklerdir. 
Şirket sermaye artışı yolu ile ihraç edilecek payların halka arı 
edilmesi kapsanıında gelir elde edecektir. ihraç edilecek paylar 
neticesinde elde edilecek fon, ağırlıklı olarak Şirket'in 
faaliyetlerinin sürdtlrülebilir ve karlı bir şekilde yürtlttllmesi 
amacı için kullanılacakur. Şirket'in sermaye arttırıtnı yolu ile 
ihraç edilecek paylarının halka arı edilmesi sonucunda halka arz 
masrafiarının düşüldükten sonra elde edilecek gelirin aşağıda 
gösterilen oranlarda ve amaçlar ile kullanılması planlanmaktadır. 
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Mardin Organize Sanayi Bölgesi'nde Şirket'e ait arazi üzerinde 
yıllık yaklaşık 114.432 ton /yıl kapasiteli Mardin Fabrikası 3'ün 
kuıulıımu tamamlanmış olup, 2026 yılı Ocak ayı itibarıyla 
üretime geçilmiştir. 

E.3 

Fon Kullanım Yeri Kullanım Yüzdesi 
1%) 

Işletme Scrmaycsinin Finansmanı 45 

Finansal Borçların Kapuulması 40 

Makama Fabrikası ile Ilgili Finansal Kiralaına 
()demelerinin Gerçckleştirilmcsi 15 

halka arza ilişkin 
l,ilgiler ve koşulları 

Halka arz, Şirket çıkarılmış sermayesinin 218.650.000 TL'den 
273.350.000 TL'ye çıkarılması neticesinde ihraç edilecek olan 
toplam 54.700.000 TL nominal değerli 54.700.000 adet B grubu 
nama yazılı payın halka anı suretiyle gerçekleştirilecektir. 
Sermaye artışı yoluyla halka arı. edilen payların nominal değeri 
54.700.000 Tl., olup, Şirketin halka arz öncesi çıkarılmış 
sermayesirıc oranı %25,01 ve halka arı sonrası çıkarılmış 
sermayesinc oranı %20,01'dir. 

Halka arz edilecek toplam 54.700.000 TL nominal değerli 
payların; 

- 32.820.000 adedi (%60) Yurt Içi Bireysel Yatırımcılara, 
- 21.880.000 adedi (%40) Yurt içi Kurumsal Yatırımcılara, 

gerçekleştirilecek satışlar için tahsis edilmiştir. 

Şirket paylarının halka artı Halk Yatırım liderliğinde oluşturulan 
konsorsiyum tarafndan "Sabit Fiyat ile Talep Toplama' ve "En 
Iyi Gayret Aracılığı" yöntemi gerçckleştirileccktir. 

Sabit fiyatla yapılacak talep toplamarun süresi 3 (üç) iş günü 
olacaktır. Bu sürenin başlangıç ve bitiş tarihleri KAP'ta ve ilan 
edilecek tasarruf sahiplerine satış duyurusunda belirti lecektir. 
1,00 Tl. nominal değerli payların satış fiyatı 21,50 TL'dir. 

Ihraç edilecek paylar, kaydileştirmc esasları çerçevesinde MKK 
tarafından hak sahipleri bazında kayden izlenecek olup, payların 
fiziki teslimi yapılmayacaktır•. Kaydi paylar, dağıtım listesinin 
kesinleştiği günü takip eden 2 (iki) gün içerisinde teslim 
edilecektir. 
Halka arı. sonuçları, Kurul'un sermaye piyasası araçlarının 
satışına ilişkin dttzcnlcmelerde yer alan esaslar çerçevesinde 
dağıtım listesinin kesinleştiği günü takip eden 2 (iki) iş günü 
içerisinde Kurul'un özel durumlarının kamuya açıklanmasına 
ilişkin düzenlemeleri uyarınca kamuya duyurulur. 

E.4 Çatışan menfaatler 
de dahil olmak 
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üzere halka arza 
ilişkin ilgili 
kişilerin önemli 
menfaatleri 

Halka arz sırasında, halka arza aracılık eden aracı kurumun halka 
arta aracılık komisyonu, hukuk bürosunun danışmanlık ücreti, 
degerleme kuruluşunun degerleme ücreti ve bağımsız denetim 
şirketinin denetim ücreti elde etmesi söz konusu olacaktır. 

ı 
Şirket ile Konsorsiyum Lideri olarak görev alan Halk Yatırım 
arasında çıkar çatışması veya herhangi bir menfaat çatışması 
bulunmamaktadır. Halk Yatırım ve Şirket arasında herhangi bir 
sermaye ilişkisi yoktur. Halk Yatırım'm halka arı işlemi 
nedeniyle elde edeceği aracılık komisyonu haricinde doğrudan 
veya dolaylı olarak halka arzın başarısına bağlanmış bir 
ekonomik çıkarı bulunmamaktadır. Halk Yatırım'ın, Şirket'in 
%5 ve daha fazlasına sahip pay sahipleriyle arasında halka arz 
amacıyla imzalanan sözleşmeler dışında herhangi bir anlaşma 
yoktur. 

Şirket ve tinansal tablolarının özel bağımsız denetimini yapan 
Eren Bağımsız Denetim A.Ş. arasında çıkar çatışması veya 
herhangi bir menfaat çatışması bulunmamaktadır. Eren Bağımsız 
Denetim A.Ş. ve Şirket arasında herhangi bir sermaye ilişkisi 
yoktur. Fren Bağımsız Denetim A.Ş.'nin doğrudan ya da dolaylı 
olarak halka arzın başarısına bağlanmış bir ekonomik çıkarı 
bulunmamaktadır. Eren Bağımsız Denetim A.Ş.'nin, Şirket'in 
%5 ve daha fazlasına sahip pay sahipleriyle arasında herhangi bir 
anlaşma yoktur. Eren Bağımsız Denetim A.Ş., Şirket'e sunduğu 
bağımsız denetim hizmetleri kapsamında ücret elde etmiştir. 

Şirket ile bağımsız hukukçu raporunu hazırlayan Özok Hukuk 
Bürosu arasında herhangi bir çıkar veya menfaat çatışması 
bulunmamaktadır. Özok Hukuk Bürosu ve Şirket arasında 
herhangi bir sermaye ilişkisi yoktur. Özok Hukuk Bürosu'nun 
doğrudan ya da dolaylı alarak halka arzın başarısına bağlanmış 
bir ekonomik çıkarı bulunmamaktadır. Özok Hukuk Bürosu'nun 
Şirketin %5 ve daha fazlasına sahip pay sahipleriyle arasında 
halka arza ilişkin sunulan hukuki danışmanlık hizmetleri dışında 
bir hukuki danışmanlık ilişkisi bulunmamaktadır. Özok llukıık 
Bürosu halka arta ilişkin sunulan hukuki danışmanlık hizmetleri 
için danışmanlık ücreti elde etmektedir. 

Şirket ile gayrimenkul degerleme raporunu hazırlayan Varlık 
Taşınmaz Değerleme ve Danışmanlık A.Ş. arasında herhangi bir 
çıkar veya menfaat çatışması bulunmamaktadır. Varlık Taşınmaz 
Değerleme ve Danışmanlık A.Ş. ve Şirket arasında herhangi bir 
sermaye ilişkisi yoktur. Varlık Taşınmaz Dcğerlemc ve 
Danışmanlık A.Ş.'nin doğrudan ya da dolaylı olarak halka arzın 
başarısına bağlanmış bir ekonomik çıkarı bulunmamaktadır. 
Varlık Taşınmaz Dcğcrleme ve Danışmanlık A.Ş.'nin Şirket'in 
%5 ve daha fazlasına sahip pay sahipleriyle arasında herhangi bir 
anlaşma yoktur. Varlık Taşınmaz Değerleme ve Danışmanlık A.Ş. 
Şirket'c sunduğu değerlcmc hizmetleri kapsamında ücret elde 
etmiştir. 
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E.5 

E.6 

Sermaye piyasası 
aracını halka arı. 
eden 
kişinin/ihraççının 
ismi/unvanı 

Kim tarafından ve 
ne kadar süre ile 
taahhüt verildiği 
hususlarını 
içerecek şekilde 
dolaşımdaki pay 
miktarının 
artırılmamasına 
ilişkin verilen 
taahhütler 
hakkında bilgi 

Halka arzdan 
kaynaklanan 
sulanma etkisinin 
miktarı ve yüzdesi 

Yeni pay alma 
hakkı kullanımının 
söz konusu olması 
durumunda, 
mevcut 

Ihraççı olarak Akhan tin Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda 
Sanayi Ticaret A.Ş. sermaye artımı yoluyla paylarını halka arz 
etmektedir. 

Şirket, 12.07.2024 tarih ve 2024/008 sayılı yönetim kurulu 
kararına istinaden, Şirket paylarının Borsa Istanbul'da işlem 
görmeye başladığı tarihten itibaren 1 (bir) yıl süreyle; Şirket 
paylarının dolaşımdaki pay miktarının artmasına (bedelsiz 
sermaye artırımları dahil olmak üzere) yol açacak şekilde satışa 
veya halka ana konu edilmeyeceğini, bu doğrultuda bir karar 
alınmayacağını ve / veya Borsa Istanbul'a veya Sermaye Piyasası 
Kurulu'na veya yurt dışındaki herhangi bir menkul kıymetlere 
ilişkin düzenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine 
başvuruda bulunulmayacağını ve bu süre boyunca ileride yeni bir 
satış veya halka arz yapılacağına dair bir açıklama 
yapılmayacağını taahhüt etmiştir. 
Şirket'in tüm mevcut ortakları Orhan Ilhan, Doğan ilhan, Yunus 
Emre Ilhan, Nihad ilhan, Emrullah Ilhan ve Muhammed Musa 
İlhan Şirket paylarının birincil halka arzı kapsamında fiyat 
istikrarı işlemleri kapsamında edinilebilecck paylar ile Şirket 
paylarının Borsa Istanbul'da işlem görmeye başlamasını 
müteakiben Borsa Istanbul'da alım yoluyla elde edilecek paylar 
hariç olmak üzere, SPKn ve SPK tebliğ ve diğer düzenlemeleri 
dahil olmak üzere ilgili mevzuat kapsamında Şirket paylarının 
ihracına ilişkin olarak Kurul tarafından alınacak izahname onay 
tarihinden Borsa Istanbul'da işlem görmeye başladığı tarihin 
birinci yıldönümtlnün sonuna kadar geçecek süre boyunca, sahibi 
oldukları halka arza konu olmayan Şirket paylarını, hiçbir şekilde 
Borsa Istanbul'da veya Borsa Istanbul dışında satmayacaklarını 
veya hiçbir şekilde üçüncü kişilere dcvretmeyeceklerini, başka 
yatırımcı hesaplarına virmanlanmayacaklarını veya borsada özel 
emir ile ve / veya toptan satış işlemine konu etmeyeceklerini, bu 
doğrultuda bir karar atmayacaklarını ve / veya Borsa Istanbul'a 
veya SPK'ya veya yurt dışındaki herhangi bir menkul kıymetlere 
ilişkin düzenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine 
başvuruda bulunmayacaklarını ve bu süre boyunca ileride yeni 
bir satış veya halka arz yapılacağına dair bir açıklama 
yaL»ayacaklarını taahhüt etmişlerdir. 
Sulanma etkisine ilişkin hesaplamalar Şirket'in 30.09.2025 tarihli 
özel bağımsız denetimden geçmiş finansal tablolarında yer alan 
veriler esas alınarak yapılmıştır. Şirket paylarının halka arzı 
mevcut ortaklarının yeni pay alma hakları tamamen kısıtlanarak 
sermaye artırımı suretiyle gerçeklcştirilecektir. Bu kapsamda, 
sulanma etkisinin miktarı ve ytlzdcsine ilişkin hesaplamalar 
aşağıdaki tabloda sunulmaktadır. Sulanma etkisine ilişkin 
hesaplamalar, varsayımlar ile tahmini veriler dikkate alınarak 
yapılmış olup, gerçek verilerin ortaya çıkmasından sonra 
yapılacak hesaplamalarda bazı farklı değerler ortaya 
çıkabi lecektir. 

31 
AKHA ı ı U FABR1 

'~" 'GIDA SA 
No: 1 

/ '. 89 43 FAX: 
r gi <0251102406 

Mersis No: 002511 
info©azimçJrou 

AL 
MENKUL DEGE 

Doğrulama Kodu: 466da007-4a40-4b46-895a-d83d27daa797
https://spk.gov.tr/dokuman-dogrulama



E.7 

hissedarların 
halka arzdan pay 
almamaları 
durumunda 
sulanma etkisinin 
miktarı ve yüzdesi 

Talepte bulunan 
yatırımcılardan 
talep edilecek 
tahmini maliyetler 
hakkında bilgi 

Sulanma Etkisi 

Halka Arz Qncı rı Dcticr Dc8cri• 

Halka Arz Onccsi Ödemiş Sermaye 

Halka Arz. öncesl Pay l3 şınıı Defter l>r teri 

halka Arı. fiyatı — — -

Sennaye Artırımı (tanıma) TL) 

Şirkete Girecek 13r01 11e1ka Arı Geliri 

Halka Arı. Masrnllaıı 

Şirkete Girecek Neı Halkıı Arz Geliri 

Halka arz. Sonrası Ikfcr Dcğcri 

Halka Arı. Sonrası Pay Sayısı 

Halkı Arı. Sonrası Pay Başına Defter Deteri 

Mevcut Ortaklar Için (pozitif) Sulannum Etkisi (TL) 

Mevcut Ortaklar Için (pozitif) Sulanma Etkisi (%) 

Yeni Ortaklar Için (pozitil) Sulanma Etkisi (TL) 

Yerini ortaklar Için Sularının Etkisi (%) %22,06 

*30.09.2025 .tontı itibarım la A:k<n ırak dc~ erı 
1'alepte bulunan yatırımcılardan, talepte bulunmak için özel bir 
ücret alınmayacaktır. Ancak yatırımcının bu amaçla hesap 
açmak, hak ettiği payları başka yetkili kuruluşun hesabına 
virmanlamak veya para iadesine ilişkin EFT yapmak istemeleri 
durumunda, aracı kuruluşlar arasında farklılık gösteren çeşitli 
maliyetlere katlanmak zorunda kalabileceklerdir. 

(TL) 

3462.119.211 

21 8.650.IX10 

15,83 

21,50 

54.700 000 

1j76.o5o.000 

57.824.245 

I.I 18.225.755 

4.580.344.966 

273.350.000 

16,76 

0,92 

%5,8 

.4,74 

3. BAĞIMSIZ DENETÇILER 

3.1. İzahnamede yer alan fınansal tablo dönemleri itibariyle ihraççınm bağımsız denetim 
kuruluşlarının ticaret unvanları ile adresleri (üye oldukları profesyonel meslek kuruluşları ile 
birlikte): 

Şirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren hesap 
dönemlerine ait konsolide finansal tablolarının özel bağımsız denetim raporunu hazırlayan bağımsız 
denetim kuruluşunun: 

Unvanı 

Sorumlu Denetçi 

Üyesi Olduğu Meslek 
Kuruluşları 

Adresi 

Eren Bağımsız Denetim A.Ş. 

Nazım Hikmet 

Grant Thomton lntcrnational, Istanbul Serbest Muhasebeci 
Mali Muşavirlcr Odası 

Reşit Paşa Mah. Eski Büyükdere Cad., No:14, Kat:10, Park 
Plaza, Maslak, Sarıyer / İstanbul 

3.2. Bağımsız denetim kuruluşlarının/sorumlu ortak baş denetçinin görevden alınması, 
görevden çekilmesi ya da değişmesine ilişkin bilgi: 

Yoktur. 
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4. SEÇİLMİŞ FİNANSAL BİLGİLF,R 

Şirkct'in 31.12.2022 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren fınansal 
dönemlere ilişkin konsolide finansal durum tabloları ile 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 
30.09.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibarıyla konsolide kar veya zarar tabloları aşağıda yer 
almaktadır: 

ÖZEL BAĞIMSIZ DENETIMDEN GEÇMIŞ FINANSAI. DIıR11M TABLOSt 1

VARLIKLAR (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025 

Nakit ve Nakit Benzerleri 160.876.007 901.361.112 63.903.916 172.264.237 

Finansal Yatırımlar 108.649.339 - - 326.506 

Ticari Alacaklar 1.269.346.494 404.573.424 1.426.294.531 989.925.879 

Diğer Alacaklar 147.272.922 101.595346 90.312.655 84£68.186 

Stoklar 1.238.862.109 1.975.566.113 1.777.784.776 2350.054.692 

Peşin Ödenmiş Giderler 473.899.748 1.517.304.856 1.199.101.886 715.917.441 

Cari Dönem Vergisi ile ilgili Varlıklar 9.476.706 2.265.341 15.325.448 4.711.321 

Diğer Dönen Varlıklar 113.509.655 111.400.255 108.344.081 79.861.264 

Satış Amaçlı Sınıtlandınlan Varlıklar 168.269.672 

'I'oplam Dönen Varlıklar 3.690.162.652 5.014.066.647 4.681.067.293 4.597.929326 

Diğer Alacaklar 41.014 24.890 372.162 296.723 

Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller 96.400.304 95.105.179 95.105.179 95.105.179 

Maddi Duran Varlıklar 1.142.503.670 1.419.115.725 1.736.976.255 2.759.745.350 

Maddi Olmayan Varlıklar 559.173 801.935 3.503.861 4.426.535 

Peşin Ödenmiş !liderler 32.711.233 2.834.473 273.266.815 469.754.376 

hrlclenmiş Vergi Varlığı 18.786.404 23.113.871 36.737.833 45.170.335 

Toplam Duran Varlıklar 1.291.001.798 1.540.996.073 2.145.962.105 3374.498.498 

•TOPLAM VARLIKLAR 4.981.164.450 6555.061.720 6.1127.029398 7.972.428.024 

Kısa Vadeli Borçlanınalar 1.772.285.099 1.227.179.723 1.084.825316 1.052.830.918 

Uzun Vadeli Burçlamnaların Kısa Vadeli Kısımları 109.395.480 182.806.824 827.326.885 1.139.242.299 

Ticari Borçlar 385.818.709 394.906.747 200.925.637 667.368.857 

Çalışanlara Sağlanan Faydıılar Kapsamında Borçlar 1.450.267 2.150.494 4.220.385 14.628.183 

Diğer Borçlar 1.079.390 216.875.385 - -

Ertelcnmiş Gelirler 137.938.508 146327.666 254.124.302 276.492.607 

Dönem Karı Vergi Y0k0ın1010ğ0 18.256.453 28.887.496 3.663356 0 

Kısa vadeli karşılıklar 5.710.157 8.216.531 11.521.564 18.957.200 

Diğer Kısu Vadeli Ynktlml010klor 30.146.536 12.970,628 2.077.254 4.339.927 
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Toplam Kuıa Vadeli Yükümlülükler 2.462.080.599 2.220.321.494 2388.685.099 3.173.859.991 

Uzun Vadeli Borçlanmalar 143.480.174 258.314.032 416.362.310 644.833.300 

Ticari Borçlar - - 377.382.621 

Uzun Vadeli Kurşılıklur 8.959.234 11.818.657 19.207.364 21.806.425 

Ertclenmiş Vergi Yükümlülüğü 397.336.070 520.226.204 433.798.278 292.426.476 

Toplam Uzun Vadeli Yükümlülükler 549.775.478 790.358.893 869367.952 1336.448.822 

Ödeauniş Sermaye 218.650.000 218.650.000 218.650.000 218.650.000 

Sermaye Düzcltmc Farkları 1.192.821.372 1.192.821.372 1.192.821.372 1.192.821.372 

Kar vcya Zararda Yeniden Samllandırılmayncak 
Birikmiş Diğcr Kapsamlı Gelirler veya Giderler 

-7.148.549 -t 1.152.405 -19.793.1 19 -20.436.002 

Kar veya Zararda Yeniden Sınıllundırılacak 
Birikmiş Diğer Kapsamlı Gelirler veya Giderler 

344.402.835 352.670.331 352.670.331 352.670.331 

Kardan Ayrılan Kısıtlanmaş Yedekler 39.579.938 1.201.232.203 1.227.521.869 1.227.521.869 

Geçmiş Yıl Kurları / (Zararlan) 73.253.200 181.002.777 395.610.883 431.108.096 

Dönem Net Kan 107.749.577 214.608.106 35.497.213 45.334.914 

Kontrol Gücü Olmayan Paylar - 194.549.949 165.997.798 14.448.631 

TOPLAM ÖZKAYNAKLAR 1.969308.373 3.544382333 3368.976347 3.462.119.211 

TOPLAM KAYNAKLAR 4.981.164.450 6.555.062.720 6.827.029.398 7.972.428.024 

Kıryıwk: Bağımsc De,ıeılm 12ajwıu 

ÖZEL. BAĞIMSPZ DENETİMDEN GEÇMIŞ KAR VE ZARAR TABLOSU 

(TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025 

Hacılat 7.237.417.736 6.865354.595 5.592385.754 3.659.182.860 4.603.701.423 

Satışların Maliyeti (-) -5.880.757.041 -6.047.579.005 -4.795.639.249 -2.805.467.584 -3.888.586.064 

Brüt Kir (zararı) 3356.660.695 817.975.590 796.946.505 853.715.276 715.115359 

Genel Yönetim Giderleri (-) -69.669.031 -77.269.774 -1 10.352.474 -64.332.644 115.276.846 

Pazarlama, Satış ve Dağılım (liderleri (• -838.165.302 •270.111.546 -151.168.539 -96.934.844 •125.478.931 

Esas Faaliycticrdcn Diğer Gelirler 419.795.113 336.646.020 138.982.803 97.101.055 185.536.886 

Fsaıs Faaliycticrden Diğcr Giderler(-) •205.621.316 -54.929.301 -120.218.110 -74.910.242 -80.423.298 

Faaliyet Karı (zararı) 663.000.159 752.310.989 554.190.185 714.638.601 579.473.170 

Yatırım Faaliyctlerindcn Gelirler 19.824.033 119.489.337 7.068.418 7.342.293 4.708.843 

Yatırım Faaliycticrinden (liderler -3.159.959 -42.522 .76.831 

Flnanaal Gelir / (Gider) Öncesi 
Faaliyet Karı 68L824 192 868.640367 561.216.081 721.980.894 584.105.182 

Finansman Gelirleri 114.118.566 112.626.041 78.165.336 68.809.769 32.056 289 
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Finansman Giderleri(-) •542.349.232 -559.926.496 -758.321.581 -570.582.165 -769.598.335 

Parasal Kayıp Kazanç 79.073.075 84.008.454 446.033.057 255.125.610 450.588.423 

Vergi Öncesi Kar 333.666.601 505.348.366 327.092.893 475.334.108 297.151.559 

Diincın Vergi Gidcri / Gcliri -28.394.305 -57.252.588 4.205.158 

tirıclennüş Vergi (lideri/Geliri -197.522.719 -310.249.277 -258.838.372 •454.913.731 -I00.267,478 

Kontrol Gücü Olmayan Paylar — 76.761.605 -28.552.150 62.988.373 -I51.549.167 

DÖNEM KART 107.749.577 214.608.106 35.497.213 83.408.750 45.334.914 

Kontrol Gücü Olmayan Paylar -- 76.761.605 -28.552.150 62.988.373 451.549.167 

Ana Ortaklık POyları 107.749.577 137.846.501 64,049.363 20,420.378 196.884.081 

Finansal lablolar, TMS-29 Yüksek Enfiasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardına uygun olarak 
ve 30.09.2025 tarihli satın alma gücü esasına göre sunulmuştur 

Yatırımcı, yatırım kararını vermeden önce ihraççının fınansal durum ve faaliyet sonuçlarına 
ilişkin ayrıntılı bilgilerin yer aldığı işbu izahnanıcnin 10 ve 23 no'lu bölünılerini de dikkate 
almalıdır. 

5. RiSK FAKTÖRLERI 

Halka Arz Edilen Pay/ara yönelik yatırım yapmak çeşitli riskler bar,nd,rmmktad,r. Yatırım kararı 
alınmadan önce aşağıda belirtilen risk faktörlerinin iş/nı izaluramenin bütünü kapsaınında 
dikkatlice değerlendirilmesi gerekmektedir. Aşağıda belirtilen riskler, Şirket yönetiminin iş/nı 
İzahnamenin tarihi itibarıyla Şirketi ve bu nedenle de Halka Arz Edilen Paylara yapılacak 
herhangi bir yatırım: esas!, biçimde etkikvehileceğini öngördüğü riskleıdir. Söz konusu risk/erden 
herhangi birinin gerçekleşmesi halinde, Halka Arz Edilen Paylartn değeri düşebilir ve yattrrmın 
tamamının veya bir kısmının kaybedilmesi söz konusu olabilir. 

Aşağıda belirtilen riskler karşılaşılabilecek tüm: riskleri kapsaınamaktadir. Hülihaz,rda bilinmeyen 
ya da Şirket yönetiminin esasl: olarak addetınediği, ancak gerçekleş:neleri halinde Şirket 'in 
faa/iyeılerine, faaliyet sonuçlarına, likidiıesine, mali durumuna ve geleceğe yönelik beklentilerine 
zarar verebilecek başka risk faktörleri mevcut olabilir. Risk faktör/erinin aşağıdaki sunum 
sıralaması Şirket yönetiminin söz konusu risklerin gerçekk'şnıe olasılığı veya önemi bakımından 
yaptığ, bir değerlendirmeye göre belirlenıniş bir sıra/ama olarak düşünü/memelidir. 
Yatırımcılar, bu İzahnamede pay/aşı/an bilgiler çerçevesinde kendi değerlendirmelerini yaparak, 
Halka Arz Edilen Pay/ara yatır:m: yapmanın kendileri için uygun olup olmadığına karar 
vermelidirler. 

5.1. Ihraççıya ve faaliyetlerine ilişkin riskler: 

Şirket imalat .sektöründe faaliyet göstermektedir. Sahibi ok/ağıt veya işletn,ekte olduğu Adana 
Fabrikası, Mardin Fabrikası 1, Mardin Fabrikası 3, Mersin Fabrikası ve bağlı ortaklığmtı: sahibi 
olduğu Mardin Fabrikası 2'de üretirı:de kesintiler veya kazalar yaşanabilir. Bu kesintiler 
Şirketin faaliyeti::i ve faaliyet sonuçların, olumsuz etkileyebilir. 

Şirket, temel faaliyeti olan her türlü gıda maddeleri, tarım ürünleri, bakliyat, hububat ile un, irmik, 
ınakarna, noodic. bisküvi ve nişasta tiretim ini sahibi olduğu Adana Fabrikası ile Mardin Fabrikası 1 
ile Mardin Fabrikası 3 ve işletmekte olduğu Mersin Fabrikası'nda ve bağlı ortaklığının sahibi olduğu 
Mardin Fabrikası 2'de gerçekleştirmektedir. Adana Fabrikası 2016 yılında ycnilcnerek faaliyete 
geçmiş ve güncel olarak üretimin %26'sını gerçekleştirmektedir. Grup bünyesindeki Mardin 
Fabrikası I ve Mardin Fabrikas 2 ise 201 1 yılından beri faaliyette olup Mardin Fabrikası 3 Iiıaliycte 
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Ocak 2026 tarihi itbariylc başlamıştır. Mardin Fabrikaları, güncel olarak üretimin %56'sını 
gerçekleştirmektedir. 2024 yılında kiralanan Mcrsin Fabrikası ise toplam üretim kapasitesinin 
%18'ine sahiptir. Şirkct'c ait Adana Fabrikası ile Mardin Fabrikası I'in 86.900 ton, Şirket 
tarafından kiralanan ve işletilen Mersin Fahrikası'nda 10.000 ton, bağlı ortaklığın sahibi olduğu 
Mardin Fabrikası 2'nin ise 19.750 ton depolama imkanı bulunmaktadır. 
Bu fabrikalarda kullanılan altyapı, sistemlcr, üretim hatları, makineler ve teçhizat faaliyete geçmiş 
oldukları yıldan beri düzenli olarak bakım görmektedir. Bununla birlikte, Şirket'in üretim 
tesislerinde makine ekipman arızaları, işletme hataları, bakım eksikliği ve zamanla oluşan genel 
yıpranmadan kaynaklı teknik arızalar meydana gelebilir. 

Şirketin üretim faaliyetlerinde kesintileroluşınaması için Şirket tarafından gerekli tedbirler alınmış 
olsa da, üretim kısa süreli olarak durahilir: değişen çevre, iş sağlığı ve güvenliği mevzuatı (bunların 
yorum veya uygulamasındaki değişiklikler dahil), kaza, sel, yangın, dcprcnı, firtına gibi kısa ya da 
uzun sttrcli heşeri ve doğal atcticr nedeniyle, Adana Fabrikası, Mersin Fabrikası ve Mardin 
Fabrikaları'ndan herhangi birinin tamamı veya bir kısmının kullanımında meydana gelebilecek 
ciddi bir aksaklık, üretimde durma veya kesintilere sebep olabilir. Şirketin imalata dayalı 
yatırımdan kaynaklanan genel riskleri tamamen ortadan kaldırılması miimktin olmayabilir. Şirket, 
bu gibi olağanüstü durumlardan Şirketin üretim faaliyetlerinin etkilenmeyeceğini taahhüt 
etmemektedir. Söz konusu fabrikaların bulunduğu iller genel olarak aktif' fay hatlarına yakın 
konumdadır. 
Bu tür doğal afetler. Şirket'in gelirlerinde de önemli bir azalmaya veya sigorta poliçcieriyle 
karşılanabilecek düzeyleri aşan yeniden yapım veya iyileştirme maliyetlerinin doğmasına neden 
olabilir. Tüm bu durumlar Şirket'in faaliyetini, finansal durumunu, faaliyet sonuçlarını ve ileriye 
yönelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir. 

Şirketin üretim faaliyetleri kapsamında, üretim tesislerinde yoğun miktarda ince toz ortaya 
çıkmaktadır. Havada asılı kalan ince tozun, yanıcı bir kaynak ile karşılaşması hallerinde, toz 
patlaması olarak nitelendirilen kazalar gerçekleşebilir; bu durum, yaralanma, ölüm, çevreye zarara 
neden olabilir. Şirket, ince tozun birikimini önlemek için gerekli tüm tedbirleri alamayabilir. Bir 
kazanın meydana gelmesi, Şirket'in itibarını olumsuz etkileyebileceği, olası bir kaza nedeniyle 
ortaya çıkabilecek doğrudan ve dolaylı zararlar Şirketin fınansal durumunu olumsuz olarak 
etkileyebilir. 

Şirket, üretim tesisleri, depoları veya faaliyetlerine ilişkin gerekli izin ve ruhsal/arı muhafaza 
edenıeyehilir, kuybedebilir. 

Üretim tesisleri, duruma göre; işyeri açma ve çahştırma ruhsatı, sanayi sicil belgesi, yapı kullanma 
izinleri, çevre izinleri veya çevre izni kapsam dışı görüşleri, işçi sağlığına ilişkin izinler, su bağlantı 
izinleri gibi çeşitli yasal izin ve ruhsatlar ile faaliyetlerini sürdürebilmcktedir. 

Şirket üretim ve depolama tesislerinin kesintisiz bir şekilde faaliyetlerine devam edebilmesi için 
gerekli olan çevre, iş yeri güvenliği, işyeri açma ve çalıştırma ruhsatı başta olmak üzere, ilgili 
idarclerdcn tenıin etmesi gerekli olan birçok izin ve ruhsata sahiptir. 

Şirket, söz konusu izin ve ruhsatların gereklerini yerine getirmek için gerekli özen ve dikkati 
gösterse dahi: mevzuatta meydana gelebilecek değişiklikler dahil olmak üzere. çeşitli nedenlerle 
yeni izin ve ruhsatlar alması veya mevcut izin ve ruhsatları yenilemesi gerekebilir. 

Gelecekte Şirket'in üretim tesisleri veya depolarına ilişkin herhangi bir izin veya ruhsatın eksik 

olması, yenilenemcnıesi, muhafaza edilememesi veya kaybedilmesi gibi durumlar Şirketin 
faaliyetlerinde, üretiminde ve siparişlerin tcsliminde aksaklıklara, Şirketin idari para cezalarına 
maruz kalmasına sebep olabilir. 'I'tlm bu durumlar Şirket'in faaliyetini, fınansal durumunu, faaliyet 
sonuçlarını ve ileriye yönelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir. 
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Şirkel'in faalipelk'rl hammadde tedarikinin devamlu/tğına bağlıdır. Tedarik zincirinde kırulmular 
yaşaırmasr, ledarikçiler/e ilişkilerin srirdürülememesi $irket'iıı faaliyeılerini olumsuz 
etkileyebilir. Şirketin luanumadde tedarikiııde üçtincİJ kişi tedarikçi/ere bağımlı olması ve 
hammadde fyyatınun degişkeıuliği Şirketin faaliyetlerinl ve karlılığını ulunısırz etkileyebilir. 

Şirkct, ürünlerinin üretimi için ana ham madde olarak buğdayı kullanmaktadır. Şirket'in un tlretim 
maliyetlerinin %92,5'ini buğday tedariki oluşturmaktadır. Bu ham madde çoğunlukla yerli ve ithal 
buğday tedarik eden Türkiye'de yerleşik tcdarikçilcrdcn tedarik edilmektcdir. Şirketin eli önemli 
ilk 5 tedarikçisi, 2025 yılının Eylül ayı verilerine göre toplam tcdarikin %70'ini karşılamaktadır. 

2022 2023 

1'rd..rlkrl 
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I),no Innın• 

2024 KYI£11.2025 

S,•NO 
Tedurlk~i 
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23.0 
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lıtıvanı 

1;Mlı 
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3 
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2 TMO 
TEDARIKCI 
1 1.041 __ 
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_260 

14,7 2 
TEDARIKCI 
2 1.297 22.1 

T1:1)AII IKÇI 
2 643 13,4 TMO 

3 Deno Tuna' 444 7.6 
TEDARIKCI 
.1 TMO 610 12> Deno Tuna• 441 11,3 

4 
TEDARIKCI 
4 275 4,7 

_ 
77 DARIKCI 
4 303 5,1 

TEDARIKCI 
4 106 3,9 

TP.I>ARiKCI~ 
4 335 8.6 

$ 
TEDARIKC) 
S 230 39 

TEDARIKCI 
S 223 3,7 

TEDARIKCI 
5 I I R 2,5 

TEDARIKCI 
S 334 8.6 

TOPLAM 3.649 62,1 TOPLAM 2.511 41.5 'I'OI'I..\M 3335 69,5 TOPLAM 2.721 70.0 

'Deno Tarım, ilşkili taraf olup Şirketin 1lrcıicidcıı huğday tcdarigini sağlamaktadır. 

Yurt içinde buğday fiyatlar ana tedarikçi olan TMO tarafından belirlenmekte olup, sektördeki 
firmalar TMO fiyatını baz alarak ftyatlamalarını yapmaktadır. Yurt dışında ise ülkelerdeki üretim 
miktarı, politik konjonktür, vb. hususlar dikkate alınarak fiyatlamalar oluşmaktadır. 

Şirket, buğday tedarikinin bir kısmını TMO eliyle yapmaktadır. Buğday, bir tarım ürünü 
olduğundan, tarım sektörüntin yaşadığı bclirsizlikler dc buğday arzmı doğrudan etkilemektedir. 
Yerli üretim; kuraklık, iklim değişiklikleri, doğal afetler, buğday ürününü etkileyen hastalıklar gibi 
ctkenlcrle talebi karşılayacak düzeyde gcrçekleşemeyebilir. Yerli buğday üretiminin yeterli 
olmadığı durumlarda, yurt içi talep ithal buğday ile karşılanmaktadır.l "Türkiye'nin buğday ithal 
ettiği Rusya, Ukrayna gibi ülkelerden savaş, ülkeler arası siyasi krizler ve benzeri nedenlerle buğday 
ithalatı mümkün olınayabilir ya da azalabilir. Makroekonomik nedenler, '1'MO ve diğer idari 
otoritcler ve resmi kurumlar tarafından getirilen önlcmler ve kısıtlamalar, doğal afetler ve Şirket'in 
kontrolünde olmayan ve öngörülmesi güç olan diğer nedenlerden ötürü tedarikçilerin TMO'dan veya 
diğer tedarikçilerden yeterli hacimde buğday ithal etmesi mümkün olınayabilir. 

Şirket izahnaıneye konu olan tinansal dönemler itibarıyla toplam buğday tedarikinin değişen 
oranlarda %37,1 ile %7.6'sını ilişkili tarafı olan Deno Tarım aracılığı ile gerçekleştirmektedir. Deno 
'lârım Şirket'in ihtiyacı olan nitelikteki (çoğunlukla yüksek proteini  buğday alıınları) buğdayların 
temini için çiftçilerle önceden anlaşıp. Şirketin ve Azim Un'un ihtiyacı olan buğdaylar için 
çiftçilerle anlaşma sağlamaktadır. Deno Tarım bu hizmeti karşılığında satın alma fiyatının üzerine 
%1 kar marjı ekleyerek buğdayların Şirket'e veya Azim Un'a satışını gcrçckleştirmektedir. ihtiyaç 

' TMO tarulindan, G Haziran 2024 tarihinde açıklanan Hububat Alım I?iyatlarına ilişkin karar kapsamında 21 Haziran 
2024 tarihinden itibaren 15 Hkim 2024 tarihine kadar dahikle işleme rejimi kapsamında buğday ithulau yasaklanmış: 
15 Ekim 2024 31 Aralık 2024 tarihleri arasında ise, dahilde işleme rejimi kapsamında %85'i kamu kurum ve 

kuruluşlarından karşılanması kaydıyla. ihtiyaç duyulan miktarın %15'inin ithal edilmesine izin verilmiştir 
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duyulan nitelikteki buğdayları yetiştiren çiftçilere (tohum, gübre vb) ihtiyaçlarına binaen ödenmek 
üzere Deno Tarım'a avans ödemesi gerçekleştirilmektedir. Özellikle ham madde alımı ve 
planlanması rekabetinde iyi kalitede buğdayı temini hususunda Deno Tarım ile yapılan anlaşmanın 
sona ermesi veya Deno Tarım'ın çiftçilerle olan ilişkilerini çeşitli nedenlerle silydürememcsi, 
kesintiye uğraması Şirket'in ham madde tedarikinde sorunlar yaratabilir, bu durum Şirket üretim 
faaliyetini ve faaliyet sonuçlarını olumsuz etkileyebilir. 

Ayrıca, Şirket geçmişte ham maddesi olan buğdaya ilişkin olarak stok allarından yararlanmış olup, 
gelecekte stok affından yaralanma gereksinimi olmayacak şekilde tüm gerekli önlemleri almıştır. 
Bununla birlikte, Şirket gelecekte üreticilerden/tedarikçilerden kaynaklanan nedenlerle ham madde 
stoklarına ilişkin risklere, çeşitli yaptırımlara maruz kalabilir. Bu durum Şirket'in faaliyet giderleri 
ve stok maliyeticrinin artmasına ve fınansal gelir ve kar beklentilerinin düşmesine neden olabilir. 

Şirket'in istenilen miktar, kalite ve fiyatlarla buğday elde edemcıncsi Şirkct'in üretimini, faaliyet 
sonuçlarını, karlılığını ve ileriye yönelik beklentilerini dönemsel olarak olumsuz etkileyebilir. 
Ayrıca Şirket, ekmeklik un gibi temel gıda maddelerinin ana maddesini ürettiği için özellikle savaş, 
doğal afetler ve benzeri kriz dönemlerinde un ve benzeri stratejik ve temel ürünlerin üretim ve 
fiyatlanmasına devlet müdahalesi olabilir, satışlarla ilgili kota uygulanabilir, ekmeklik un dışındaki 
ürünlerin üretilmesi veya fnyatlanması konusunda sımrlamalar getirilebilir. 

Şirket tedarik ettiği buğdayın taşınmasında kendi lojistik imkanlarını kullanmakta ve %50 oranında 
ise üçüncü kişi lojistik fırmalarıyla iş birliği yapınaktadır. Şirket'in tedarikçileri çoğunlukla üretim 
tesislerine yakın bölgelerde faaliyetlerini yoğunlaştırmış olan tedarikçilerdir ve bu durum Şirket'in 
nakliye ve navlun ücretlerinde avantajlı konuma geçmesine imkan vermektedir. 

Şirket tedarik etmiş olduğu buğdayı ağırlıklı olarak kendisine ait depo ve silolarda depolamaktadır. 
Söz konusu depolar üretim tesislerinin bulunduğu alanların içindedir ve depolama uluslararası ve 
yerel standartlar gözetilerek yapılmaktadır. Şirket'in silo ve depolama alanları el değmeden 
depolama ve üretime izin verecek şekilde tasarlanmış ve faaliyet göstennekte olup, Şirket tarafından 
uluslararası kalite standartları gözetilerek depolama faaliyetleri sürdürülmektedir. Şirket ayrıca özel 
nitelikte bubdayların saklanması için kısa süreli lisanslı dcpoculuk hizmeti veren ilişkili taraf veya 
üçüncü kişi konumundaki şirketlerin depolarında saklama hizmeti satın alabilınektedir. Şirket, 
geçmişten itibaren ekmeklik un için uygun olan buğday ile daha kaliteli buğdayın karışmaması için 
bu yöntemi tercih etmiştir. Bu durum Şirket'in gelecekte bu yöntemi kullanacağı veya söz konusu 
üst kalite buğdayların saklanması için kendine ait siloları kullanmayacağı anlamına gelmemektedir. 

Şirket'in mevcut tedarikçilerinin gelecekte talebi karşılayamaması veya bu tedarikçilcr ile uygun 
koşullar üzerinde mutabakata varamaması, tedarikçilerin vaktinde veya önerilen kalitede veya 
bedelle ürün tedarik edememesi, ürünlerde ayıpların bulunması, teslimatta gecikmeler meydana 
gelmesi gibi durumlar söz konusu olabilir. Şirketin faaliyetlerinin devamlılığı için ürün tedarikinin 
düzenli olarak devam etmesi gerektiğinden, tedarik sorunları ve yetersizlikleri, Şirket'in üretim 
tesislerinin gereken kapasitede çalışmasına engel olabilir ve Şirket'in büyümesini sınırlandırabilir. 
Şirket, ham madde temin edilebilirliğindeki arta dair dalgalanma risklerine ve hani madde 
fiyatlarındaki dalgalanma risklerine maruz kalabilir. 

Ham madde fiyatları ve tedarik imkanı, piyasadaki ve tarım sektöründeki dalgalanmalar, enerji ve 
navlun fıyatlarının artması, tedarik imkanının azalması, buğday ham maddesine talebin artması, 
Şirket'in arz edilecek ham madde miktarını ve toplam talebi öngörememesi, tedarik şartlarının 
ağırlaşması ve tedarik zincirinde yaşanabilecek kırılmalar, Şirket'in devir stoğunu özellikle yeni 
buğday mahsulü yapılan dönemlerde doğru şekilde öngiirememesi, idari otoriteler tarafından 
getirilen önlemler, olası gümrük vergisi artışları, doğal afetler, savaşlar ve Şirket'in kontrolünde 
olmayan ve öngörülmesi güç olan diğer faktörler de dahil olmak üzere çeşitli sebeplerle değişiklik 
gösterebilir. 
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Bu durumların meydana gelmesi Şirketin faaliyetini, finansal durumunu, faaliyet sonuçlarını ve 
ileriye yönelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir. 

Şirket 'in mevcut elektrik tüketim ihtiyacını karşılamak ve tüketinıinden fazla üreteceği elektriği 
satarak elektrik geliri su /anıak için yaptyğı ,pııtırını/ardaıı elde etmeyi pluııladığı geliri ve 
fayda/ann olumsuz bir şekilde elkilenıne riski bu/umnakladrr. 

Şirketin üretim nıaliyctleri hani madde temini, işçilik ve enerji maliyetlerinden oluşmaktadır. 
Şirkct'in toplam üretim maliyetleri içerisinde enerji maliyetleri %1 - 2 aralığında değişmektedir. 

Şirket üretimde kullandığı elektriğin 8 milyon kwh / yıl kısmını, sahibi olduğu Şubat 2024'te 
devreye alınan, Mersin / Gülnar'daki 6,6 M W kurulu güce sahip arazi tipi güneş enerjisi santralinden 
("Gülnar GES") karşılamaktadır. Grubun yıllık enerji tüketimi yaklaşık 20 milyon kwh olup, 
yaklaşık olarak %40'ı GülnarGES'ten karşılanmaktadır. Şirket, (Akhan Un 4.9, Azim Un 3.9 MW) 
8,8 M W kapasiteli Taşkent / Konya'da yeni bir lisanssız GES tesisini Şubat 2025 itibariyle devreye 
almış olup, toplamda Şirketin tüm tüketiminin %115'i kadar elektrik üretimi yapabilecek, 
tüketiminden fazla üretilecek elektriğin ise satılarak gelir elde edecek konuma gelmiştir. 
Ayrıca. Şirket yenilenebilir enerji yatırımı yapmaya karar vermeden Önce Ön çalışmalarını yapmış 
olmasına rağmen, ekonomik koşullar. Şirket'in içinde bulunduğu pazarı etkileyebilecek ve elektrik 
sektöründeki düzenlemeler, mevzuat değişiklikleri gibi öngörülcıneyen sebeplerden dolayı bu 
yatırımdan beklenen fayda ve tasarrufu sağlayamayabilir. Şirket, bu santral fen beklenen verimlilikte 
enerji elde edecek şekilde işletcmeycbilir. 

Şirketin kendi tesislerinde üreteceği elektrik de dahil olmak üzere, elektrik enerjisinin üretim 
tesislerine ulaştırılması, enerji nakit hatlarının kesintisiz çalışmasına bağlıdır. Elektrik dağıtım ve 
iletim ağında meydana gelebilecek önemli bir arıza veya aksama sonucunda veya arz yetersizliği 
nedeniyle elektrik enerjisi tedarik edilememesi Şirket faaliyetlerinin durmasına veya aksamasına 
sebep olabilir. Elektrik satın alma veya üretim maliyetinin artması Şirketin üretim maliyetlerini 
arttırabilir, karlılığını azaltabilir. 

Şirkel'iıl ürün stokları değişkenlik gösterebilir. Şirketin lirüır sloklarınl cfekljf bir biçimde 
kullanaınaınası, Şirketin faaliyetlerini ve mali durumunu olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirket' in işlenmiş ürün ve satışa hazır mamul stokları satışlarının yoğunluğuna, üretim kapasitesine 
ve makroekonomik koşullara göre değişkenlik gösterebilir. Şirket, üretimini aldığı sipariş üzerine 
gerçek leştirmcktc, paketler »iş satışa hazır mamul dışında önemli miktarda ürün stoklamamaktadır. 

Şirkct'in planlamış olduğu satış miktarlarından herhangi bir sebeple daha az satış yapması yahut 
siparişlerin iptali halinde işlenmiş ürün stoklarında artış olabilir, mamul stoklama maliyetleri 
dönemsel olarak artahilir. 

Şirket ürünlerin salışlarl»ın önenıli bir ı4,.cı„r,rr ı'et/ıili .tutu rlur uruerhkı ile gerçelrleştirınrkırdi,: 
Yetkili satıcılar ile iş ilişkisinin sonu ı'rn,esi halinde Şiı keJ'iııfiıuliı'elk'ri ve mali durrııı,rı olunrsut: 
yönde elkilenehilir. 

Şirket yetkili satıcılar aracılığıyla "Türkiye genelinde bulunan bakkal, yerel market ve toptancılar 
ve fırın, pastane, restoran, otel, kafe gibi ev dışı tüketim noktalarına satış gerçekleştirmcktcdir. 
Şirkct'in yetkili satıcılar kanalıyla gerçekleştirdiği satışlar, 30.09.2025 tarihi itibarıyla $irket'in 
toplam net eirosunun %27,9'unu oluşturmaktadır. 

Şirkct'in faaliyette bulunduğu sektörde yetkili satıcılar kanalıyla satış yaygın olup, sektör 
uygulamasında yetkili satıcılar ile genel olarak yazılı sözleşme yapılmamaktadır. Bununla birlikte, 
Şirketin, yetkili satıcılar ile akdetıniş olduğu 15 (onbeş) adet yazılı sözleşme bulunmaktadır 5 (beş) 
yetkili satırı ile yazılı sözleşme imzalanmamıştır. Yazılı yetkili satıcılık sözleşmeleri 1 (bir) yıl süreli 
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olup, 1 (bir) yılın sonunda sözleşme her iki tamfça da feshedilebilmektedir. Yetkili satıcılar ile Şirket 
arasındaki iş ilişkisi herhangi bir sebeple herhangi bir zamanda sona erebilir. 

Şirket'in yetkili satıcılak altını kısmen veya tamamen kaybetmesi, yerine uygun koşullarda yeni 
yetkili satıcılar bulamaması durumunda Şirket miışterilerini kaybedebil ir, Şirket'in faaliyetleri ve 
mali durumu olumsuz yönde etkilencbilir. 

Şirket ihracat yaptığı !ilkeler kapsanunda mukroekononrik ve politik risklere maruz kalabilir. 

Şirket, 30.09.2025 tarihi itibarıyla 11.800.874 Amerikan Doları (2024 yılı içerisinde 27.676.824 
Amerikan Doları ; 2023 yılı içerisinde 38.581.082 Amerikan Doları; 2022 yılı içerisinde 46.981.500 
Amerikan Doları) ihracat gerçeklcştirmiştir. Şirket ağırlıklı olarak Irak'a ihracat yapmakla birlikte 
pazar çeşitlendirme politikası çerçevesinde 2024 yılının l?yltil ayından sonra Filistin, Suriye. Çad, 
Küba ve Vcnczucla'ya da ihracat yapmaya başlamıştır. Irak, savaş sonrası dönemde halen politik ve 
ekonomik açıdan istikrar kazanmış değildir. Keza Şirket'in ihracat yaptığı ülkelerden biri olan 
Vcnczucla'nın da 2026 yılı Ocak ayında meydana gelen gelişmeler doğrultusunda istikrarsız bir 
dönemde olduğu söylenebuccektir. Ncr ne kadar gerek uluslararası ödemelerini ve gerekse Türkiye 
Cumhuriyeti ile tarihe dayanan bağları nedeniyle Türk şirketlerine ödcmelcrini zamanında yerine 
gctirmckte olsa da. Venezuela ile ilgili bu durumun hcr zaman bu şekilde devam etmesinin bir 
garantisi bulunmamaktadır. 

Şirketin 30.09.2025 tarihi itibarıyla gelirlerinin %11,4'ü (2024 yılı içerisinde %23,3; 2023 yılı 
içerisinde %30,2; 2022 yılı içerisinde %37,7) ihracat gelirleri oluşturmaktadır. 

Şirketin gelecek stratejileri arasında uluslararası pazarlardaki ticaretini arttırmak ve pazar payını 
büyütmek de yer almaktadır. 

Başta İrak olmak üzere. Şirket'in ihracat ilişkisi bulunan ülkelerde regülatiL politik veya güvenlik 
sorunları yaşanabilir ve Şirkct'in satışları. nakliyesi ve alacaklarını tahsil kabiliyeti olumsuz yönde 
etkilenebilir. Şirkct'in ihracatçı olduğu ülkelerin uluslararası risklerinde artışlar gcrçekleşebilir veya 
bu ülkeler uluslararası yaptırımlara tabi hale gelehilirler. Şirket bu ve benzeri nedenlerle ihracat 
politikalarında Önemli değişiklikler gerçekleştirebilir ve bu durum Şirketin faaliyetlerinden elde 
etmeyi beklediği karlılığını olumsuz etkileyebilir. Şirket'in ürünlerini ihraç ettiği ülkeler yasal 
mevzuatında ve gıda standartlarında değişiklik yapılabilir, çeşitli siyasi, ekonomik ve konjonktürel 
nedenlerle Irak'a ihracat sınırlanabilir veya sonlandırılabilir. Bu durumlar Şirketin ihracat yoluyla 
yapılan satışlarını azaltabilir veya sonlandırahilir. Bu durum Şirketin fnansal durumunu olumsuz 
etkileyebilir. 

Şirket çeşitli sebeplerle hüyüme ve diğer srraıelik hedeflerini ıırnı olarak ha putu geçiremeyebilir, 
gerçekleytirse bile büyümesini etkin ve faydalı bir biçimde ri;ıwıeııur'r('bilir. 

Şirket stratejik planlarını başarısında aşağıda özetlenen, kısmen \eva taınanıen Şirket'in kontrolü 
dışında olan etkcnlerin de Önemi bulunmaktadır. 

• Satış yaptığı piyasalarda mevcut ve gelecekteki rekabet ve talep seviyesi. 

• Nitelikli personelin varlığı ve Şirket'in bunları istihdam edebilme vc elinde tııtahilıne kahüiy-cıi, 

• Şirket'in ihtiyaç duyabileceği ek finansman ihtiyaçlarının temini, 

• Şirket'in faaliyet gösterdiği mevcut pazarlarda ve taaliyet göstereceği pazarlarda, yeni satış 
stratejilerini makul ticari şartlarda uygulayabilmesi, 

• Finansal piyasaların durumu, 

• Politik gelişmeler. 

• Satış yaptığı piyasalarda rekabetin durumu. 

uN~n 
gg 41 

+► ..023110? 

tı"  .. Nam. Cı 
trSı,C.v.ıc++" a 

.No 

e" 

40 

Doğrulama Kodu: 466da007-4a40-4b46-895a-d83d27daa797
https://spk.gov.tr/dokuman-dogrulama



• Makroekonomik olumsuzluklar, 

• Operasyoncl, fınansal ve yönetim sistemlerinin geliştirilmesi, 

• Çalışanların eğitilmesi, motive edilmesi, yönctilmcsi ve elde tutulması, 

• Yeterli üretim kapasitesi, tesis ve ekipmanların muhafaza edilmesi, 

• Marka ve itibarını koruyabilmesi. 

• Müşterilerin Şirket ürünlerini satmaktan vazgeçmesi, linansal durumlarının küttlleşmesi sonucu 
Şirket'ten ürün satın almaması. 

Şirket, stratejik adımları / işlemleri etkin biçimde bclirlcycmcyebilir, icra edemeyebilir, bunları 
başarılı şekilde uygulayamayabilir, bunlardan fayda sağlaması mümkün olmayabilir veya beklenen 
menfaatleri zamanında elde edemcycbilir. Şirket, büyüme stratejisini başarıyla uygulası dahi 
yatırımcılara, ürünlerine alan talebi artırmakta başarılı olacağını garanti edemez. Btlyünıe 
stratcjisinin sonucunda, Şirket'in ürünlerine olan talebin artmaması durumunda Şirketin 
fabrikalarındaki kapasitenin kullanılmamasına veya düşük seviyede kullanılmasına veya o tarihe 
kadar yapılan yatırımların getirisinin alınanıamasına sebep olabilir. Söz konusu durumlarda, 
Şirket'in genişleme büyüme girişiınlerine ilişkin üretim, dağıtım, tanıtım ve pazarlama ile ilgili 
giderler ile genel yönetim giderlerinin geri dönüşünü alması mümkün olmayabilir. Bu durumun, 
Şirketin ileriye yönelik beklentileri, tâaliyetleri ve linansal durumu üzerinde olumsuz etkisi olması 
mümkündür. 

Şirketi„ faaliyeti yoğun bir işletme sermayesi gerektirmektedir, Şirket işletme sermayesi 
ihtiyaca, karşılayacak finansmanı bulaınayabilir. Şirketin yatırımların, yapabilmesi, sat,ı, 
alımlarmı frnanse etmesi için finansman bulması gerekebilir. 

Şirket'in faaliyetleri yoğun bir işletme sermayesi ve nakit akışı yönetimi gerektirmektedir. Şirket 
üretim, satış ve pazarlama faaliyetleri ile birlikte ihtiyaç duyduğu hain madde, işçilik, enerji, lojistik 
ve satın aldığı hizmetler dahil girdilerde maliyet artıŞlarına maruz kalmaktadır. Özellikle üretim ve 
operasyon girdilerinin fiyatlarındaki dalgalanmalar, ani değişiklikler ve kur dalgalanmaları Şirkct'in 
işletme sermayesi ihtiyacını arttırabilir. 

Şirket her ne kadar artan maliyetleri öngörmek için çalışmalar yapsa da gerçekleşen maliyetler 
öngördüğtlnden fazla olabilir ya da öngörtllenlcre ek maliyetler ortaya çıkabilir. Üngörülemeyen 
maliyet artışları, girdi fiyatlarında ani değişiklikler, aşırı dalgalanmalar meydana gelmesi. Şirkct'in 
maliyetleri etkin bir biçimde öngörememesi ya da bu maliyetler için ayırdığı kaynağın yetersiz 
olması gibi faktörler Şirket'in işletme sermayesi ihtiyacını artırarak ek finansman ihtiyacı 
doğurahilir. 

Şirket'in nakit akışlarını iyi yönetememesi, işletme sermayesi açığına sebep olabilir. Şirket'in 
faaliyetlerini sürdürmesi ve işini btlyütmesi için kredi ve sermaye piyasalarından finansman kaynağı 
bulması gerekebilir. rinansal piyasalardaki sert dalgalanma lar ve bozulma lar, Şirketin kontrolü 
dışındaki ekonomik koşullar, mevzuattaki gelişmeler ve finansmanın olanaklarının uygun 
koşullarda (veya hiç) mevcut olmaması gibi faktörler Şirketin finansman bulıııa kabiliyetini 
etkileyebil ir. 

İşletme sermayesi yetersizliği ve Şirketin ihtiyaç duyduğu finansmanı sağlayamaması halinde, 
Şirket'in lâaliycticrini öngördüğü Şekilde sürdllrememesi, yükümlülüklerini kısmen veya tamamen 
yerine getircmcmcsi veya gecikmeli olarak yerine getirmesi uyuşmazlıkların doğmasına neden 
olabilir. Şirket itibar kaybı yaşayabilir ve tüm bunların Şirket'in laaliyeticri, linansal durumu, 
faaliyet sonuçları ve ileriye yönelik beklentileri üzerinde önemli bir olumsuz etkisi olabilir. 

VE TAR 
al'

'89 43 FN
/" 4 f̀ 02S 1i0 24 

s No: 002s 
nto cı aziınÇr 

GIDA 
. 1AS .3 

0322 33 
TIc.SIc. 

102498 
u9•co 

.ş. 
T:A 

34 
o: ' 348 
001 

.tr 

41 

1 
MENKUL DEĞER 

Doğrulama Kodu: 466da007-4a40-4b46-895a-d83d27daa797
https://spk.gov.tr/dokuman-dogrulama



Miişterilerinin ve yetkili satıcılarının ödemegiiçlüğü»e girmesi ve tahsilat problemleri Şirket?» 
faaliyeNerini olumsuz etkileyebilir. 

30.09.2025 tarihi itibarıyla, Şirketin toplam ticari alacakları 989.925.879 TL olarak gerçckleşmiştir 
(31.12.2022 - 1.269.346.494 TL; 31.12.2023 - 404.573.424 TL; 31.12.2024 - 1.426.294.531 TL). 
Şirket müşterilerine yaptığı doğrudan satışların yanı sıra yetkili satıcılar aracılığıyla da satış 
gerçekleştirnıektedir. Müşteri ve yetkili satıcılardan sipariş ıniktarlarına ve ticari geçmişine göre 
değişen koşullarda teminat veya ön ödeme alınmaktadır. Şirket müşterileri ve yetkili satıcılarıyla 
vadeli ve peşin ödeme yoluyla çalışmaktadır. Şirket. ticari alacaklarını yönetmek amacıyla her bir 
mtlşterisine risk limitleri tanımlamakta ve tanımlanmış olan risk limitleri üzerinde riskin doğmasına 
neden olacak şekilde satış yapmamaktadır. Şirketin müşterilerinin veya yetkili satıcılarının bir 
kısmı ödeme güçlerini kaybedebilir veya faaliyetlerine son verebilir. Bu halde, Şirkct'in 
alacaklarının bir kısmı şüpheli hale dönüşebilir ya da tahsil edilcmcycbilir ve Şirket'in mali durumu 
olumsuz etkilenebilir. Şirketin yetkili satıcılarının mali açıdan aczc düşmesi veya iflas etmesi 
halinde Şirket dilediği koşullarda yeni yetkili satıcılar hulamayabilir veya bulması gecikebilir ve bu 
durumda noktasal dağıtım yapmak güçleşebilir veya mümkün olmayahilir, bu da Şirket'in 
faaliyetlerini olumsuz yönde etkileyebilir. Ayrıca Şirket, taraf olduğu sözleşmelerin feshi halinde 
tazminat talepleri ile karşı karşıya kalabilir. Tüm bu durumlar Şirketin tinansal durumunu yr. 
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.Vadcli satış yapılan müşterilerden tahsilatta yaşanan sıkıntı, 
müşterilerin ve / veya yetkili satıcıların ödeme güçlüğüne düşmesi, alınmış olan teminatların hiç 
veya çok geç paraya çevrilehilmesi, kimi durumlarda ise alacakların teminat altına alınmamış 
olması, nakit akışı uyuşmazlıkları Şirket'in faaliyetleri, mali durumu, operasyonel sonuçları ve 
ileriye yönelik beklentileri üzerinde önemli derecede olumsuz etki yaratabilir. 

Şirket?,ı bilgi teknolojileri altyaprsındaki aksaklıklar, sistem ve ağlarıııdaki arızalar, kesintiler 
veya bu sistem ve ağ/ara yapılabilecek sibcr saldırılar Şirket'ia faaliyet/erini olumsuz yönde 
etkileyebilir. 

Şirket'in bilgi teknolojileri altyapısının etkin ve kesintisiz çalışması Şirket faaliyetleri açısından 
büyük önemi haiz olmasa ela, Şirketin muhasebe ve müşteri kayıtları elektronik olarak 
tutulmaktadır. Şirketin özellikle üretim tesislerindeki el değmeden üretim sağlayan otomasyona 
dayalı sistemleri Şirket'in kontrolünde olmayan arıza vc kesintilere maruz kalırsa Şirket'in 
faaliyetleri olumsuz etkilenebilir. Sistem büncellemelcrindeki sorunlar, sibcr saldırılar veya 
elektronik ihlaller ve benzeri olaylar Şirketin kritik veri kaybı dahil, idari, muhasebesel 
operasyonel, ticari ve tinansal kontrol sistemlerini sekteye uaratabilir. 

Yaşanabilecek kritik düzeyde büyük bir kesinti veya sibcr saldırı Şirketin müşterilerine ürün satma 
kabiliyetini oluınsuz yönde etkileyebilir. Meydana gelebilecek kesinti ve arızalar, gizli bilgi veya 
diğer veri ve bilgilerin kaybına yol açabilir, bunların muhafaza edildiği sistemlere zarar verebilir. 
Meydana gelebilecek siher saldırılar, Şirketin gizli bilgilerinin itşa olmasına yol açabilir. Bu gibi 
durumlar, Şirkct'c karşı taleplere, dava açılmasına, itibar kaybına neden olabilir veya başka bir 
şekilde Şirketin faaliyetlerine zarar verebilir. Şirketin üretim tesislerinin faaliyet ve verimliliği, 
operasyonel gözetim, iş sağlığı, güvenlik ve çevreyle ilgili kanun ve yönetmeliklcrc uyum üzerine 
odaklanan izleme ve kontrol sistemlerindcki bilgi teknolojileri kaynaklı bir arıza faaliyetlerdeki 
aksamanın yanı sıra idari para cezalarına sebep olabilir. Yukarıda belirtilen sebeplerden herhangi 
birinden dolayı Şirket'in bilgi teknolojileri altyapısındaki bir aksaklık veya Biber saldırı Şirket'in 
faaliyeti, tinansal durumu ve faaliyet sonuçlarını olumsuz etkileyebilir. 
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Şirket'inr karşılaşacağt tü,,, riskler sigorta/anma yahilir, karşılaşılan hasar Şirketin sahip olduğu 
sigorta teminatı kapsaınıııda olmuyabi/ir, Şirket sigorta tazınlnutuıı ta/rsi! edemeyebi/ir. Bu 
durıını Şirketin fruıliyrı/erini ve ftııansul durunumıı olaııısuZ yiinde etkileyebilir. 

Şirket faaliyetleri kapsamında ortaya çıkabilecek operasyonel ve ticari risklere karşı, piyasa 
koşulları çerçevesinde sigorta teminatları satın almaktadır. Sigortalar, doğası gereği yıllık olarak 
yenilenmektc ve bir önceki sene içerisinde ortaya çıkan hasar veya hasarsızlıklardan 
etkilenmektedir. Bu nedenle, Şirket'in sigorta mal iyetleri sabit değildir. 

Şirket'in sigorta maliyetleri gelecekte Şirketin kontrolü dışında hasar ödemeleri gibi nedenler dc 
dahil bir çok nedenle artahilir. Şirket Izer ne kadar yaptırdığı sigortaları sektör standartlarına uygun 
tutmaya özen gösterse dc Şirket'in malvarlığı ve faaliyetleri için yaptırdığı sigortaların kapsamı, 
meydana gelebilecek bazı hasarları veya Şirket'in işinin doğal atct, pandcmi gibi sebeplerle durması 
halinde uğranabilccek kir kayhuu karşılamayabilir, sigorta tenıiııat nıiktarı yetersiz kalabilir. 

Sigorta şirketleri tarafindan zararın ödenmesinin gecikmesi Şirketin zararının artmasına neden 
olabilir. Şirketin mevcut sigorta teminatı ile tatmin edilemeyen risklerin gerçekleşmesi halinde 
veya kapsam dahilinde olmakla beraber sigorta şirketlerinin yükümlülüklerini yerine getirmemesi 
nedeniyle Şirkct'in tazminat alamaması durumunda Şirket'in faaliyetleri ve mali durumu olumsuz 
'önde etkileyebilir. 

Üretim sürecinde yaşanabilecek aksaklık!ardıın dolayı Şirket ürüıJeriniır müşteriler tarafından 
ayıplr olarak pite/ermesi, ürün kalitesinde sorun yaşanması, kalite helgeleriııiıı yeıri/eneınenıesi 
Şirket'in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

Un üretiminde, ham maddenin girişinden, üretilen mamul unun depolanmasına kadar tüm 
süıeçlerde, rutubet ve hijyen gibi, uygun ürctiın koşullarının oluşturulması. kurallara sıkı sikiya 
uyulması ve sıkı kalite kontrol uygulamaları gerekmektedir. 

'larıınsal ürün olan buğdayın depolanması işlenmesi, unun üretim süreci aşamasında bozulması. tüm 
süreçlerdc dış kaynaklı bulaşanlar, höccklenme gibi risklerin bertaraf edilmesi gerekir. Şirketin 
aldığı önlemlere rağmen, bız risklcrlc karşılaşılması, herhangi bir bozulmanın zamanında tespit 
edilerek durdurulamanıası ve ayrıştırılaınaması: Şirket Izer ne kadar tüm hijyen kurallarına uymuş 
olsa da tüketiciler veya müşteriler nezdinde üretimde hijyen kurallarına uyulmadığına dair 
çekincelerin meydana gelmesi, Şirket'in faaliyetlerini ve faaliyet sonuçlarını olumsuz etkileyebilir. 
Şirket, bu gibi hallere karşı buğday ve un depolamalarını ayrıştırılmış silo vc depolarda 
gerçekleştirmekte, bız surette belirli bir silo veya depoda ortaya çıkan olumswluğun üretim 
tesislerine ve diğer depo ve siloları kontamine etmeden önlenmesi için gerekli tedbirleri almaya 
özen göstcrnıektcdir. 

Şirket üretimde sahip olduğu etkin gıda güvenliği, çevre yönetim sistemi ve üretim tesisi ve 
ekipmanını ktıllanmaktadır. Şirket'in, ürctinı sürecinde iSO 22000:2018 Yemek Güvenliği Yönetim 
Sistemi Sertifikası, ISO 45001:2018 Iş Sağlığı ve Güvenliği Yönetim Sistemi Sertifikası, ISO 
9001:2015 Kalite Yönetim Sistcıni Sertifikası, Helal Sertifikası gibi üst düzey gıda standardı ve 
güvenliği bclgcicrinc sahip olması ve dolayısıyla bunların gerekliliklerini karşılayan teçhizat ve 
üretim usullerinin mevcut olması, satışlar için kritik ve tercih sebehidir. Şirket belirlenen bu kalite 
belgcicrinin gereklerini yerine getirenıezsc ve belgeleri muhafaza edcnıczse, bu ürün kalitesi ve 
çevre standartlarına uygun üretim yapmazsa, aranılan kriterlerle uyumlu ürünlerin üretimini ve 
teslimatını zanıanında gereği gibi veya hiç gerçckleştiremezse veya kalite ve çevre yönetim sistemi 
belgelerini yenilcycmcz ise, bu durum Şirketin ttıaliyetlerini ve mali durumunu olumsuz yönde 
etkileyebilir. 
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Şirketin faaliyetleri unu hissedarlurm:n tecrühesine, yünelinr kadrosunun deneyimine ve 
perforn:aı:sıtıa huglıdrr. Üst düzey yöneticileri» ve iiı:em/i pozis 'oı:/ardu bu/unan çahşan/ur:n 
kaybı Şirket faaliyetleriııi olumsuz etkikyehilir. 

Şirketin faaliyetlerinin devamı, m üşterilcrinesunduğu hizmet performansının tist dtL eyde tutulması 
ve geleceğe yönelik hedeflerinin gerçekleştirilmesi büyük oranda ana hissedarlarının tecrühesinden 
faydalanmasına ve üst düzey pozisyonlarda bulunan yöneticilerin sürekli ve devamlı çalışmasına 
bağlıdır. 
Şirket'in üst düzey yöneticilerinin ya da önemli pozisyonlarda bulunan çalışanlarının Şirket ile olan 
iş ilişkisini stlydüreceğinin ya da yöneticilerinin ya da Önemli pozisyonlarda bulunan çalışanlarının 
rakiplerle çahşmaya başlamayacağmın garantisi bulunmamaktadır. Ayrıca, yöneticilerin ya da 
önemli pozisyonlarda bulunan çalışanların bir veya daha fazlasının yerine başkalarının istihdam 
edilmesi vakit alabilecek ve maliyete yol açabilecektir. 13u durumların gerçekleşmesi. Şirketin 
faaliyetlerine ilişkin hedeflerine ulaşmasını geciktirebilir veya engelleyebilir. 

Çalışanların Şirket ile çalışmayı tercih etmesini sağlamaya ve Şirket ile olan iş ilişkilerinin 
muhafaza edilmesine ilişkin olarak Şirket değişen rekabet koşulları ve ticari şartlar ve büyümeyi 
sürdürürken Şirket kültürünü korumak gibi birçok zorlukla karşılaşabilir. Tüm bu durumlar Şirketin 
faaliyetlerinin aksamasına, (faaliyet sonuçlarının ve geleceğe yönelik hedeflerinin olumsuz yönde 
etkilcnmesine sebep olabilir. 

itibar ve marka inmjıt:ıt: korunantaınas: Şirketin faaliyetleriıci ol::msuz etkileyebilir. 

Şirket'in başarısı marka imajını ve itibarını muhafaza etmeye, geliştirmeye, müşteriler ile marka 
arasında kurulan ilişkiye bağlıdır. 
Şirket müşterileri ile arasındaki iyi ilişkiyi koruyamazsa Şirket'in itibarı zarar görebilir ve satışları 
azabilir. Aynı zamanda sosyal medyada ve internet ortamında Şirket veya markalar hakkında yer 
alan olumsuz paylaşımlara ya da yorumlar sebebiyle müşteriler nezdinde Şirket imajı ve itibarı zarar 
görebilir ve bu durum Şirket'in faaliyetlerini, faaliyet sonuçlarını ve mali durumunu olumsuz 
anlamda etkileyebilir. 

Şirket ilişkili taraf işlemleri yapmıştır ve yapmaya devam edebilir. ilişkili taraf işlemleri çıkar 
çatışmalar: içerehilir, dolayısıyla Şirketin faaliyetleri, ıttali durun::: ve faaliyet sonuçları olunısuz 
yönde etkileyebilir. 

Şirket olağan faaliyetleri dahilinde ilişkili taraflarıyla işlemler yapmıştır ve yapmaya devam 
edebilir. Şirket izahnameye konu olaıı finansul dönemler itibarıyla 10 Mart 2021 tarihli yapılan 
sözleşme kapsamında buğday tedurikini değişen oranlarda ilişkili tarafı Deno Tarım aracılığı ile 
gcrçcklcştirmektcdir. Deno '!tarım Şirketin ihtiyacı olan nitelikteki huğdaylann temini için 
çiftçilcrlc önceden anlaşıp, Şirkct'in ve Azim Un'un ihtiyacı olan buğdaylar için çiftçilerle anlaşma 
sağlamaktadır. Deno "Tarım bu hizmeti karşılığında satın alma fiyatının üzerine %1 kar marjı 
ekleyerek huğdaylarm Şirkete veya Azim Un'a satışını gerçekleştirmektedir. 30.09.2025 itibarıyla 
Şirket'in dönen varlıklarının %0,63'ü ilişkili taraflardan ticari alacaklardan oluşmaktadır. 
30.09.2025 tarihinde sona eren tinansal dönemde satın alanlarının %12,13'ü ilişkili taraflardan 
gerçekleştirmiştir. Ek olarak, Şirket 30.09.2025 tarihinde sona eren tinansal dönemde hasılatının 
%0,002'sini temsil eden kısmını ilişkili taraflara satışlardan gerçekleştirmiştir. Buna ek olarak, 
ihtiyaç duyulan nitelikteki buğdayları yetiştiren çiftçilere (tohum, gübre vb) ihtiyaçlarına binaen 
ödenmek üzere Deno 1'arım'a avans ödemeleri gerçekleştirilmektedir. Bu kapsamda, kısa vadeli 

pcşin ödenmiş gidelerin (31.12.2024 itibariyle kısa vadeli peşin Ödenmiş giderler aktifın 
%I7,42'sini, 30.09.2025 itibarıyla ise %8,98'ini oluşturmaktadır) neredeyse tamamını oluşturan 
stoklar için verilen avansların büyük kısmı Şirketin ilişkili tarafı olan Deııo Tarım'a ödenen 
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hammadde avanslarından oluşmaktadır. Konu hakkında detaylı bilgi izahnamcnin 20.Ilişkili 
Taraflar ve ilişkili Taraflarla Işlemler I lakkında Bilgi başlığı altında yer almaktadır. 

Ilişkili taraf işlemleri çıkar çatışmaları içcrebilir, dolayısıyla Şirket'in faaliyetleri, mali durumu ve 
faaliyet sonuçları olumsuz yönde etki lenehiur. 

Şirket ve bağlı ortaklığı Az/in Un, çeşitli bankalardan geı,el kredi sözleşıne%ri tahtmda çeşitli 
krediler k:ıllanmışlır ve ticari leanüllere uygun olarak kullanmaya devanı edecektir. Ayrıca 
Şirket ve bağlı ortakhğ,n:ıı hirbirleriı:e kefil oldukları krediler bulunmaktadır. Şirketin ve Azim 
Us: 'un kullandığı veya kcfl olduğu kredileri sağlaya:: bankaların kredileri vadesindeıı önce geri 
çağ:rmalar, hal/::de Şirket ve Azim Un'un nakit ak:ş/armda problemler yaşanabilir. Şirket ve 
bağlı ortaklığı Azim Un tarafından başka dış kaynaklar bulunabilecek alsa da ilgili dış 
kaynakları,, ,nuliyelleri geri çağrılaı: kredileri►: nra/ivetlerinden daha yüksek olabilir. 

Şirkct'in ve Azim Un'un mevcut durumda açık nakdi ve gayri nakdi kredi limitinin bulunduğu 
birçok banka bulunmaktadır. Şirket ve Azim Un kullanmakta oldıığu krediler uyarınca ödemelerini 
bu zamana kadar vadesinde gcrçeklcştirmiştir, kredi Ödemelerinde bir sorunla karşılaşmamıştır ve 
Şirket'e ve Azim Un'a ait gecikmiş tutar hulunmaınaktadır. 

Bankalar ticari kredilerini zaman zaman çeşitli nedenlerle vadesindcn önce geri çağırabilmektedir. 
Bu gibi durumlar, bankaların itibarına olumsuz bir etki yapsa da mali piyasaların zor duruma 
düştüğü dönemlerde bankalar bu yola başvurabilmektedirler. Böyle bir durumda. Şirket veya bağlı 
ortaklığının bankalardan almış olduğu kredileri erken Ödemek durumunda kalabilir. Şirket'in bağlı 
ortaklığı Azim Un'a sağlamış olduğu ketalcticrlc ilgili dayanak kredi sözleşmesi tahtında temerrüt 
oluşması durumunda Şirket'in malvarlığı ve finansal durumu olumsuz etki lenebiur. 

Mali piyasaların zor günlerden geçtiği dÖnemlerin ekonominin genel olarak olumsuz gelişmelere 
maruz kaldığı dönemler olduğu göz önüne alındığında, böyle bir uygulama Şirketin ve bağlı 
ortaklığının nakit akışını ve ödeme kabiliyetini olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirket ve Azim Un söz konusu borçların Ödenmesi için borçlandığı takdirde. bu borçlanınaların 
maliyeti planlanandan daha yüksek olabilir. Söz konusu borçların erkcıı eklenmesi ve yeni 
borçlanma maliyetlerinin planlanandan yüksek olması Şirketin ve bağlı ortaklığının finansal 
durumunu ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. 

Şirketin ve Azim Un'un üretim tesisleri ve depolarııı:,ı hıılunduğu taşı:nmzlar üzeriırde çeşitli 
haııkalar lehine verileı: ipotekle►r mevcuttur. Şirket 'ii: ve Azim Un'u n geıu/ kredi siizleşıneleri 
altındaki yükümlülüklerini yerine getirn:eıneci halinde hız ipotekler paraya çevrilebilir. 

Şirket ve bağlı ortaklığı Azim Un, genel kredi sözleşmeleri tahtındaki yükümlülüklerini yerine 
getircmeyebilir, genel kredi sözleşmeleri hükümlerine aykırı davranabilir, genel kredi sözleşmeleri 
tahtında temerrüde düşebilir. Ilgili bankalar tarafindan kredinin geri çağırılması söz konusu olabilir. 
Şirket'in ve Azim Un'un fabrikalarının ve depolarının bulunduğu taşınmazlar Konya Taşkent ve 
Mersiıı Gtllnar'da bulunan GES yatırımına ilişkin taşınmazları üzerindeki ipoteklerin paraya 
çevrilmesi yoluna başvurulabilir. Ek olarak. Şirket ve Azim Un müteselsil kclil sıfatıyla taraf olduğu 
genel kredi sözleşmeleri altındaki, bilhassa geri ödeme yükümlülüklerini yerine getirmek zorunda 
kalabilir. 

Adana fabrikası ve Azim Un'a ait Mardin Fabrikası 2 üzerindeki ipoteğin paraya çevrilmesi halinde 
Şirket'in ve bağlı ortaklığının gerçekleştirdiği ürctinı kapasitesinde ciddi bir düşüş yaşanabilir. 
üretim durabilir. Şirket ve bağlı ortaklığı taahhüt ettiği mal üretimini ve satışları hiç veya zamanında 
gerçekleştiremeyebilir. 

Şirket'in hali hazırda faal durumda olan Taşkent GES ve Gtllnar GES yatırımının bulunduğu 
taşınmazlar üzerindeki ipoteğin par~ıya çevrilmesi bu yatırımdan alınan faydanın sonlanmasına yol 
açabilir. 
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Şirket ve Azim Un mtitcsclsil kefil sıl'atıyla taraf olduğu genel kredi sözleşmeleri altındaki 
yükümlülüklerini yerine getirmek zorunda kalabilir, bu durumda ciddi finansal zorluk yaşayabilir, 
ham madde tedarikini hiç veya zamanında sağlayamayabilir, üretim kapasitesi düşebilir, üretim 
tamamen durabilir. Tüm bu durumlar Şirketin ve bağlı ortaklığının fiıaliyetini, finansal durumunu, 
faaliyet sonuçlarını ve ileriye yönelik beklentilerini önemli ölçüde olumsuz etkileyebilir. 

Maddi duran varlıklar üzerindeki kısıtlamalar, ayni haklar ve ipotekler hakkında bilgi izahnamenin 
9.1.3. bölümünde, ayrıca verilen teminat rehin ipotek ve kef~letler hakkında bilgi izahnamenin eki 
olan finansal tablolara ilişkin bağımsız denetim raporunun 15 nolu dipnotunda yer almaktadır. 

Şirketin faaliyet gösterdiği sektörde rekabet voğundur, faaliyet gösterdiği puzardaki rekabet 
Şirketi olumsuz etkileyebilir. 

Şirket gıda sektöründe un üretim ve satışı faaliyetinde bulunmaktadır. Şirketin faaliyet gösterdiği 
gıda sektöründe rekabet yoğun olup Şirket, bu sektördeki diğer firmalar ile etkin bir şekilde rekabet 
edemeyebilir. Yeni pazarlarda genişleyen yerleşik ürcticiler. talep artışı beklentisiyle veya pazardaki 
toparlanma sırasında üretimi artıran daha küçük üretici ler arasındaki rekabet. Şirketin pazar payını 
kaybetmesine, satış ve pazarlama harcamalarının artmasına veya ürün fiyatlarını düşürmesine neden 
olabilir. 

Ekmeklik un ve makarna sektörünün yapısına bakıldığında rekabeti oluşturan ana faktörler 
içerisinde üretim kapasitesi, marka bilinirliği, dağıtım ağı ve ürün kalitesi yer almaktadır. Ekmeklik 
un sektöründe kapasite kullanım oranı %50'Icr ve makarna sektöründe ise %70 civarında olup, atıl 
kapasitenin devreye alınmasını gercktirecek olağanüstü durumlar haricinde, mevcut piyasa 
koşullarında rekabet edebilecek üretim maliyetlerine ulaşılamaması nedeniyle, atıl kapasitenin 
yakın gelecekte devreye girmesi beklcnmemcktedir. Bununla birlikte, üretim maliyetlerinin düşmesi 
veya görece olarak mamut fıyatlarının artması nedeniyle karlılık beklentilerinin yükselmesi halinde, 
yüksek maliyctler nedeniyle atıl kalmış olan üretim kapasiteleri devreye alınabilir. Bu durum 
sektördeki rekabetin ve ürün fiyatlandırması üzerindeki baskının artmasına neden olabilir. 

Şirket sektördeki rekabete uyum sağlayamayabilir. Ekmeklik un ve makarna sektörlerindeki atıl 
kapasitenin kullanımının ve rekabetin artması neticesinde; Şirket pazardaki rekabet nedeniyle 
mevcut pazar payını, gelirini veya karlılığını koruyamayabilir. Şirket rakipleri ile ürün satışlarında 
fiyat bağlı rekabete gircbilir. Şirket müşterilerine sunduğu kalitede ürün üretimine devam etse ve 
rekabetçi bir fiyat politikası uygulasa dahi, faaliyetine konu ürün segmentlerine yeni yerel veya 
uluslararası şirketlerin faaliyete başlaması ve/ veya rakip şirketlerin yatırıınlarını artırması veya atıl 
olan kapasitenin kullanımının artması, rekabetin artmasına, dolayısıyla kar marjının baskılanmasına 
sebep olabilir.'I'üm bunlar Şirket'in finansal durumunu olumsuz yönde etkileyebilir. Şirketin pazar 
payında azalmaya veya tamamen kayba sebep olabilir. 

Şirket faaliyetleri olası para cezaları, cezai yaplırrnr ve yüküınlülüklere yu1 açabilecek hijyen, 
sağlık, iş ve işçi güvenliği, çevre, rekabet ve kişisel verileritı koruıımusı gibi çeşitli nıevzuata 
tabidir. 

Adana Fabrikası. Mersin Fabrikası ve Mardin Fabrikaları da dahil olmak üzere tüm Şirket 
faaliyetleri çeşitli hijyen, çevre, sağlık, iş ve işçi güvenliği, İş Kanunu, rekabet mevzuatı ve kişisel 
veriierin korunması mcvzuatı ve benzeri mevzuat kapsamında hukuki ve idari yaptırımlara tabi 
olabilir. Tarım ve Orman Bakanlığı başta olmak üzere idari kurumlar söz konusu mevzuata uyumda 
aykırılıklar, eksiklikler Şirkct'in faaliyetleri için gerekli izin ve ruhsatlara sahip olmaması. 
faaliyetlerine ilişkin mevzuata ayki rılıklar nedeniyle Şirket'in faaliyetlerinin durdurulmasına, 
uyumun sağlaması için çeşitli tedbirler alınmasına ve cezai yaptırımların uygulanmasına karar 
verebilir bu gibi durumları bertaraf edebilmek için gerekli, adımları, almadığı takdirde Şirket para 
cezası ve diğer idari ve cezai yaptırımlara maruz kalabilir. Bu gibi halicre ilişkin sosyal medya ve 
basında yer alacak haberler Şirket'iıı marka imajını ve itibarını da olumsuz etkileyebilir. Şirket'in 
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aykırılıkların önlenmesi ve giderilmesi için ek masraflar üstlenmesi gerekebilir. Bu tip durumlar 
Şirketin faaliyetlerini ve fınansal durumunu olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirket faaliyetlerini sürdürürken çeşitli hukuki dava ve ihtilaflarla karşdaşahilir, yargı 
kararlarına, idari ceza ve yaphrıınlara ınarnz kalabilir. 

Şirket faaliyetlerini yürütürken ticari ilişki içine girdiği kişiler, kurumlar veya çalışanları ile hukuki 
ihtilaflar yaşayabilir ve bu uyuşmazlıklar neticesinde talep ve davalara ve Şirket aleyhinde çeşitli 
yargı ve idari merci hüküm, karar ve yaptırımlarına maruz kalabilir. Şirket, sektör uygulamalarına 
paralel olarak, bir kısım tedarik ve müşteri siparişlerindc yazılı çerçeve sözlcşmclerden ziyade, sözlü 
ve e-posta esaslı uzlaşma ile ilerleyebilrnektedir, bu da taraflar arasında sözleşme kurul umuna ilişkin 
görüş ayrılıklarına ve farklı yorumlamalara sebep olabilir. Şirket faaliyetlerine ilişkin idari 
mercilerin denctimlcrinde mevzuat ihlali olarak nitelcndirilebilccek durumların tespiti söz konusu 
olabilir ve aykırılık halinde Şirketin sahip olduğu ruhsat, lisans, izin veya diğer belgeler iptal 
edilebilir, Şirket'c idari para cezası verilebilir. Bu tip durumlar neticesinde Şirket faaliyetleri, 
finansal durumu, faaliyet sonuçları ve ileriye yönelik beklentileri olumsuz etkileyebilir, itibar kaybı 
ile karşılaşabilir. 
Mitcblr sebep hallerinde Şirket'in faaliyet/eri kesintiye uğrayahilir. 

Türkiye, genel olarak coğrafi konumu gereği yüksek riskli bir deprem bölgesi olup Türkiye 
nüfusunun büyük bir kısmı ve ekonomik kaynaklarının çoğu birinci derece deprem riski 
bölgelerinde yer almaktadır. Adana Fabrikası üçüncü derece deprem riski taşıyan bir bölgede, 
Mardin Fabrikaları ise dördüncü derece deprem riski taşıyan bir bölgede yer almaktadır. Şirket ve 
üretim tesisleri her ne kadar 2023 yılında yaşanan Kahramanmaraş merkezli deprcmler nedeniyle 
Şirket Adana Fabrikası'ndaki faaliyetlerine sadece depremin ertesi gününde bir gün süre ile ara 
vermiş, önemli bir zarara uğramamış olsada, bu tesislerin olası doğal afetlerde etkilenmeyeceğini 
garanti etmez. 

Şirket, üretim tesisleri ve depoları gelecekte meydana gelebilecek şiddetli bir deprem nedeniyle 
zarar görebilir, faaliyctinc ara verebilir veya zarar gören tesislerde faaliyetini sonlandırmak zorunda 
kalabilir. Ayrıca; kazalar, salgın hastalıklar, hcyelan, sel baskısı, yangın veya başkaca doğal afetler 
ile olağanüstü hfil, seferberlik ve savaş nedeni ile Şirketin üretim tesisleri ve işin sürdürüldüğü 
işletmelerinden herhangi birinin tamamı veya bir kısmının kullanımında meydana gelebilecek 
aksaklıklar, Şirket'in faaliyetlerini yürütmesini önemli ölçüde kısıtlayabilir. Aynı zamanda bu gibi 
durumlarda Şirket'in zarar gören kısımlarına ait makine, ekipman ve yardımcı ekipmanların yedek 
parçaları ya da değişimlerinde zorluk yaşanabilir, yüksek maliyetli olabilir veya hiç temin 
edemeyebilir. 

Savaş, deprem, doğal afet, salgın hastalıklar gibi mücbir sebep hali yaratabilecek olağanüstü 
durumların gerçekleşmesi Şirket'in faaliyet gösterdiği sektöre, Şirkct'in işletmelerine ve 
operasyonlarına zarar verebilir ve faaliyetlerinin kesintiye uğramasına neden olabilir. Bu türden bir 
durumda, Şirket'in fınansal durumu olumsuzctkilenehilir. 

Şirket; üretilen ürünlerinin tanıamına yakınını. Türkiye'nin farklı bölgelerinde bulunan yetkili 
satıcıları ve satış noktası ağı ile nihai tüketicilere ulaştırmaktadır. Bu kapsamda; kafeler, pastaneter, 
fırınlar, tatlıcılar, restoranlaı, otel ve konaklama tesisleri, catering hizmeti veren yemek fabrikaları 
vb. tüm endüstriyel unlu mamul üreticileri için farklı standart ve çeşitlerde ürün tcstimatı 
yapılmaktadır. Olası bir deprem felaketi Şirketin üretim tesisine ve / veya depolarına zarar vermese 
bile, deprem bölgesinde olan nihai tüketicilere zarar verebilir. Bu durum Şirket'in nakit akışlarını 
olumsuz yönde etkileyebilir. 

Zirai üretimin yapılabilmesi, iklimin istikrarlı bir trendi izlernesine ve öngörülebilirliğine bağlıdır. 
Kuraklık, yağışların az olması, zirai don, dolu yağması, sulama imkânlarına yaşanabilecek sorunlar, 
sıcaklık değişimleri, ziraat veriminin düşmesine veya ürünlerin kalitesinin azalmasına neden 
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olabilir. Buna paralel olarak, haşere, hayvan ve hastalıklar, zirai üretime zarar verebilir. Bu risklerin 
ortaya çıkması ürünlerin kalitesinin düşmesine neden olabilir, bu durum Şirketin linansal 

durumunu olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirket'in faaliyetleri ile ilgili bu gibi kesintiler Şirket'in gelirlerinde önemli azalmaya veya sigorta 
poliçelerinde karşılanabilecek düzeyleri aşan yeniden yapım veya iyileştirme nıaliyetlerinin ortaya 
çıkmasına neden olabilir. Bu durum Şirket'in faaliyeti, linansal durumu, faaliyet sonuçlarını ve 
ileriye yönelik beklentilerini Önemli ölçüde olunısuz etkileyebilir. 

Şirket'in ortaklık yapısında veya mevcut ortak/arı uraaıulaki ilişkide nueydu„a gelen gelişmeler 
Şirket'i olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirket aynı aileye mensup mevcut G (altı) pay sahibi tarafından ortak olarak kontrol cdilmektedir. A 
Grubu pay sahibi olan mevcut pay sahiplerinin sahip oldukları payları ileride üçüncü kişilere satması 
halinde Şirket'in yeni pay sahibi veya pay sahipleri Şirket'in yönetimi konusunda mevcut A Grubu 
pay sahiplerinin perlbrrmarasını göstcremcyebilir veya menfaaticri Şirket'in veya diğer pay 
sahiplerinin menfaatleri ilc Örtüşmeyebilir. Aynı şekilde Şirkct'in mevcut pay sahipleri arasındaki 
ilişkinin bozulması Şirkct'in faaliyetlerini olumsuz şekilde etkileyebilir. Yukarıda belirtilen bu 
durumların meydana gelmesi Şirket'in faaliyet sonuçlarını ve tinansal durumunu olumsuz şekilde 
etkileyebilir. 

Şirket Mersin Fabrikasının ınaliki olmayıp, fahrika him,sı,,, üçü„cii bir kişiden kiralamrştrr. 
Mersin Fabrikası Kira Sözleş„resi'ni„ süresini,, dal nas, ve sürenin kaı,uneı, veya irutli olarak 
uzut,lamamust veya Mersi„ Fabrikası'ndaki faaliyete elverişli koııumlarda makul ticari şart/ana 
kira sözleşmesi imzala„aıı,uması halinde Şirket'in faaliyet sonı,çlar, olumsuz etkilenehi/ir. 

Şirket Mersin Fabrikası binasının kiralanması adına üçüncü bir kişi ile 3 yıl süreli bir kira sözleşmesi 
akdetmiştir. Türk Borçlar Kanunu kapsamında belirli süreli çatılı işyeri kira sözleşmclerinde, kiracı 
fesih beyanını kiralayana söz konusu sürenin sona ermesinden on beş gün önce bildirmediği 
takdirde, sözleşmenin süresi sona erme tarihinden itibaren birer yıllık sürelerle uzayacaktır. Ancak, 
on yıllık uzama süresi sonunda kiraya veren, bu süreyi izleyen hcr uzama yılının bitiminden en az 
üç ay önce bildiri,»de bulunmak koşuluyla, herhangi bir sebep göstermeksizin sözleşmeyi 
feshedebilecektir. Bu minvale kira süresini takip eden on yıllık uzama dönemi sonunda fesih hakkını 
kullanması halinde, Mersin Fahrikası'nda yürütülen faaliyete elverişli başkaca bir konum 
bulunamaz ise ve makul ticari şartlarda bir kira sözleşmesi imzalanamaz ise. Şirket bu fabrikada 
gerçekleştirdiği faaliyetini sonlandırmak zorunda kalabilir, bu durum Şirket fiıaliyetini ve faaliyet 
sonuçlarını olumsuz etkileyebilir. 

Fabrika binası içinde yer alan demirbaşlar, makine ve ekipmanlar ile birlikte kiralanmıştır. Ancak 
kiralanandaki ckipman, makine ve tcsisatın yeterli olmaması veya tamirinin gerekmesi halinde, yeni 
ckipman ediniz» ve tamir masrafları sözleşme uyarınca Kiracı tarafından karşılanacaktır. Yalnızca 
mevcut ekipmanların tamiri mümkün olmayacak şekilde bozulmuş olması halinde ikame masrafı 
kiralayan tarafından karşılanacaktır. Bu düzenlemeler sebebiyle Şirket Mersin Fabrikası faaliyetinin 
devamlılığı ve verimliliğinin sağlanması aslına ek maliyetlere katlanmak zorunda kalabilir, bu 
durum Şirketin linansal durumunu olumsuz. etkileyebilir. 

Şirket, nıukurnu liretimni faaliı~etleri„e haşlumas,vlu birlikte, u„ üretiminde kullanılan unluk 
(ekmeklik) hı galaya ek alarak, nıukur„a üretimi içi„ gerekli ola„ durum,, buğdayu„n tedarikine 
de ihtiyaç duvacukhr. Durun, buğdayu„n kalitecsi, irmik ve doluy,s,ylu makarna lretiminde, un 
üretiminde kullaıı:lan yan„ışnk buğdayın kalite standardizusyunu,ta k,yaslu nispeten daha 
belirleyici ve kritik olup, bu dur«ıı, Şirket uç,suulu„ nitelikli durun huğdayu,a sürekli ve yeterli 
erişimi zorunlu kılmaktadır. 
Şirkct'in makarna üretimi faaliyetlerinde ana girdi durum huğdayı ve bu üründen elde edilen 
irmiktir. Durunı buğdayı, ekmeklik buğdaydan farklı olarak, makarna üretiminde ürün kalitesini 
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doğrudan etkileyen protein/gluten yapısı, renk, kül oranı, nem ve benzeri teknik kalite parametreleri 
bakımından belirli spesifikasyonların sağlanmasını gerektirmektedir. Bu kapsamda, Şirket' in 

makama üretiminde ihtiyaç duyduğu kalite kriterlerine uygun durum buğdayı ve/veya irmiği yeterli 
miktarda, istenen zamanda ve uygun koşullarda temin edememesi mümkündür. 

Durum buğdayı ve irmik arzının sınırlı olması, hasat dönemine bağlı dalgalanmalar, iklim koşulları, 
yerli üretimin yetersiz kalması, ithalat rejimine ilişkin kısıtlamalar, gümrük vergileri ve benzeri idari 
tedbirler ile tedarikçi konsantrasyonu gibi faktörler; durum buğdayı ve/veya irmiğin temin 
edilebilirliğini ve fiyat seviyelerini olumsuz etkileyebilir. Ayrıca, tedarik edilen durum buğdayı veya 
irmiğin parti bazında kalite farklılıkları göstermesi ya da kalite standardının süreklilik arz etmemesi, 
üretim sürecinde karışım ve proses ayarları yapılmasına rağmen ürün standardizasyonunun 
sağlanmasını zorlaştırabilir. 

Bu risklerin gerçekleşmesi halinde; Şirket ınakarna üretiminde verimlilik kaybı yaşayabilir. 
Makarna üretim faaliyctinin Şirket açısından yeni bir faaliyet kolu olması nedeniyle, hedcflcnen 
Üretim verimliliğine ve kalite seviyelerine ulaşılması planlanandan daha uzun sürebilir; fıre 
oranlarında artış yaşanabilir; ürün kal itcsinin istenen standartlarda sürdürülebilir şekilde sağlanması 
gecikebilir. Ayrıca, ilave kalite kontrol giderleri ve hammadde ınaliyeticrine katlanılnıası 
gerekebilir. Tüm bu hususlar, Şirkct'in karlılığını ve işletme sermayesi ihtiyacını olumsuz 
etkileyebileceği gibi, kısa ve orta vadeli gelir ve kârlılık beklentilerinin gerçekleşmesini de olumsuz 
yönde etkileyebilir. 

Şirkct'in makarna üretimi faaliyetleri, üretim süreçleri ve kalite standardizasyonu bakımından 
Şirket açısından yeni bir faaliyet kolu olup, üretim sürecine ilişkin operasyonel bilgi birikiminin, 
proses optimizasyonunun ve kalite kontrol uygulamalarının hedeflenen seviyelere ulaşması 
zan:an alabilir. 

Makarna üretim sürecinde ürünün nihai fiziksel özellikleri, raf ömrü, dayanıklılığı ve pişme 
performansı ürün kalitesinin belirlenmesi bakımından önem arz etmektedir. Üretim sürecinin 
sıcaklık, nem, süre ve aşamalar itibarıyla dogru şekilde yönetilınesi; ürünlerde çatlama, kırılma, 
yüzey kusurları ve iç yapı hozulmaları gibi kalite sorunlarının önlenmesi açısından kritik 
niteliktedir. 

Üretim sürecinde meydana gelebilecek sapınalar ve kalite farklılıkları; ürünlerin mekanik 
dayanımının azalmasına, depolama ve sevkiyat sırasında kırılma oranlarının artmasına ve ürünlerin 
pişme performansının olumsuz etkilenmesine neden olabilir: 

Bu risklerin gerçekleşmesi halinde, Şirket'iıı makarna üretiminde hedctlenen kalite ve verim 
seviyelerine ulaşması gccikebilir; üretim süreçlcrinin yeniden ayarlanması ve iyileştirilmesi için 
ilave zaman ve kaynak ayrılması gerekebilir. Söz konusu durumlar, Şirkct'in makarna üretimi 
faaliyetlerinden beklenen satış hacimlerine ve kârlılık seviyelerine öngörülen dönemlerde 
ulaşamamasına ve dolayısıyla Şirket' in faaliyet sonuçları ile finansal beklentilerinin olumsuz 
etkilenmesine yol açabilir. 

Makarna, paketlenmiş gıda ürünleri arasında yer almakta olup, bu ürün grubunda 
sürdürülebilir ticari başarı; markalaşnra, etkin dağıtım kanalları ve pazara erişim kabiliyeti ile 
yakından ilişkiidir. Şirket her ne kadar kısa vadede makarna ürünlerini nihai tüketiciye 
doğrudan sunmayı hedeflemipor ve makarna üretiminde ağırlıklı olarak ihracata odaklanmayn 
planlıyor olsa da, bu durum Şirket 'in orta ve uzun vadede markalaşma faaliyetlerine ve yeni 
dağıtım ağlarının oluşturulmasına ihtiyaç duymasına yol açabilir. 

Makama üretiminde private labcl (özel markalı) üretimin ağırlık kazanması, Şirkct'in satış hacmini 
artırmasına katkı sağlayabilmcklc birlikte, markaya dayalı katma değer yaratılmasını ve marka 
bilinirliğinin oluşmasını sınırlayabilir. Bu durum. Şirkct'in markalı ürünlerden beklediği fyatlama 
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gücüne ve kârlılık seviyelerine kısa vadede ulaşamamasına neden olabilir. Ayrıca, privatc label 
üretimde müşteri konsantrasyonu, fiyat baskısı ve sözleşme yenilen»e riskleri, Şirketin ticari 
koşullar üzerinde sınırlı etkiye sahip olmasına yol açabilir. 

Şirketin markalaşma stratejisinin beklenen ölçüde başarıya ulaşamaması, ihracat pazarlarında veya 
yeni dağıtım kanallarında kalıcı ve sürdürülebilir bir konutu elde edilememesi ya da privatc label 
üretimin tsngörülcndcn daha yüksek bir paya ulaşması halinde; Şirkct'in makarna üretimi 
faaliyetlerinden beklenen katma değer: satış fiyatları ve kârlılık seviyeleri planlanan dönemlerde 
gerçekleşmeyebilir. Bu durum, Şirketin gelir yapısını, faaliyet sonuçlarını ve linansal beklentilerini 
olumsuz etkileyebilir. 

5.2. İhraççının içinde bulunduğu sektöre ilişkin riskler: 

$irkel'in ürünleri, Türk Gıda Kodeksi'ııe ve ilgili düzenlemelere tabidir. $irkel'iıı .ciiz korırrsrr 
düzenlemelere tam olarak uymaınasr veya uyun: için ortaya çıkan mali yel ler Şirketin hurlılı ı 
üzerinde olumsuz etkilere neden olabilir. 

Gıda sektörü, kamu sağlığı ile yakın ilişkisi nedeniyle, idari kurumlar tarafından düzenlenen bir 
sektördür. Şirket, tabi olduğu mevzuat seti ile tam uyumlu olmalıdır. Ayrıca, ilerleyen dönemde 
mevzuatta yapılacak değişiklikler ile yeni standartlar ve kurallar getirilmesi durumunda. Şirketin 
veya tedarikçilerinin, söz konusu yeni standart veya kurallara uyumu için yeni yatırımlar yapması 
gerekebilir. Bu durum, Şirkct'e mali olarak yük getirehileceği gibi, bu uyumu süresinde 
sağlayamayan iş ortakları nedeniyle tedarik zincirinde aksamalar: yol açabilir. 

Şirket'in ürünlerinin, satıldığı ülkelerin gıda standartlarına ve kodekslerine uygun olması 
gerekmektedir. Aksi takdirde, ihracat tarafında satış kayıpları yaşanabilir ve dolayısıyla Şirket'in 
karlı lığı olumsuz yönde etki lenebilir. 

Sektörde farklı ıedenlerle yaşanabilecek hatmııadde fryallarmda urtrşlann Şirket 'in üretti ;i 
ürünlere yunsıtrlacak olması ve hrr urt:şlarn tüketicilerin tereil:lerinde değişiklik yarutuhileee/4 
olması Şirketin faal ı'etleriıri olumsuz etkileyebilir. 

Başta iklim değişikliği olmak üzere farklı nedenlerle yaşanabilecek ham madde fiyatlarııuiaki 
artışların Şirket'in ürünlerinin fiyatlarının artmasına sebep olabilir. 

Tüketici harcamalarını etkileyebilecek faktörler arasında yer alan kişi başına düşen gelir, ve refah 
düzeyinin azalması; enflasyon, işsizlik oranları ve borç scviyelerinin artması; yerel para birimlerinin 
yabancı para birimlerine karşı yaşayabilecekleri değer kaybı gibi sebeplerle tüketicilerin harcama 
alışkanlıkları değişebilir. Bahsi geçen bu nedenlerle tüketiciler Şirketin ürünleri yerine farklı ve / 
veya ikamc ürünler tercih edebilir ve bu durum Şirket'in kazancını olumsuz şekilde etkileyebilir. 

KürLcel, yerel ve bölgesel ekonomide mevcut ve olası oluıı:suz gelişmeler talep düşüşlerine sebep 
olabilir, dulgulaaırıalar sektörün ve Şirkel'iıı frııansal perforınunsınr olumsuz etkileyebilir, 

Küresel ekonomide veya iç piyasada oluşabilecek ekonomik krizler, daralmalar ve siyasi riskler. 
yaşanmış Covid-IN pandemisinin yanı sıra baŞkaca salgın hastalıklar, deprem, terör saldırıları, sel 
baskınları, savaş, ayaklanmalar ve benzeri olayların ckonoıniyi. Şirkct'in üretim tesislerini, sektörü, 
üretimi ve tüketimi ve dolayısıyla Şirkcı'in faaliyetlerini ve mali durumuna olumsuz şekilde 
etkileyebilir. Ekmeklik un ihtiyacı her ne kadar bız tür olağanüstü durumlarda artsa da, kamu idaresi 
bu tür durumlar karşısında üretilen ekmeklik umm ticaretine ilişkin kısıtlamalar getirebilir ya da söz 
konusu üretimin stratejik özelliklerini dikkate alarak üretimin tamamının kamu kaynakları yoluyla 
alım ına karar verebilir. Olağanüstü koşullar nedeniyle alınabilecek olağanüstü tedbirler, sektörün 
rekabetçi ve serbest piyasa ekonomisine bağlı çalışma prensipleri üzerinde olumsuz etkilere neden 
olabilir yahut sektörün bu çalışma prensiplerini tamamen ortadan kaldırahil ir. 
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Şirket'in gelir ve maliyetleri yurt içi ve yurt dışı makroekonomik koşullara bağlıdır, bu koşullarda 
meydana gelebilecek olumsuzluklar Şirketin ürünlerini sattığı pazar olan özellikle Türkiye ve İrak 
ve ihracat yaptığı diğer ülkelerdeki bölgesel ekonomik kriz ve küresel çapta mevcut veya gelecekte 
çeşitli nedenlerle ortaya çıkabilecek ekonomik, siyasi ve toplumsal krizler, fiyat dalgalanmalarına, 
talep azalmasına, üretim maliyetlerinin artmasına ve ürün fiyatlarında beklenmedik artışlara veya 
düşüşlere neden olabilir. Böyle bir durumda tüm sektör gibi Şirketin ürünlerinin satışı ve bu 
satışlardan elde edeceği gelirler ve dolayısıyla Şirket'in faaliyetleri ve mali durumunu olumsuz 
yönde etkilenebilir. 

Türkiye'nin bulunduğu coğrafi konur sebebiyle, komşu ülkeler ve/veya yakın coğrafyasındaki 
ülkelerde yaşanabilecek politik ve ekonomik sorımlrır sonucunda olumsuz ekonomik süreçler 
yaşanabilir. Ukrayna ve Rusya arasında yaşanan .savaşın etkisi ile ortaya çıkan küresel buğday 
arzı endişesi, birçok varlıkta ve özellikle enerji ve tahıl tedarikinde rekor fiyat yükselişlerine sebep 
olmaktadır. Savaşın devam etmesi ve uygulanan yaptırımları,: kapsamının genişletilmesi 
halleriııde, emtia fiyatlarındaki artış devam edebilecek ve bu durum Şirket'iır faaliyetlerini ve 
yeni yatırım süreçlerini olumsuz yönde etki!eyebilecektir. 

Şirketin faaliyet gösterdiği 'Türkiye ve ihracat yaptığı ülkelcrde, dünya üzerinde önemli siyasi ve 
ekonomik gelişmelerin yaşandığı bölgelerden birinde yer almaktadır. Türkiye'nin gerek komşu 
ülkelerinde gerekse yakın coğrafyasında bulunan bölgelerde yaşanabilecek olan siyasi ve ekonomik 
gelişmeler, ülke ekonomisini olumsuz etkileyebilir. Bu durum Şirket'in faaliyetlerini ve karlılığını 
da olumsuz etkileyebilir. 

I lalihazırda devam eden Ukrayna ve Rusya arasında yaşanan savaşın etkisi ile; ABD, Avrupa Birliği 
ve İngiltere başta olmak üzere birçok ülke, Rusya'ya 24 Şubat 2022 tarihinden bu yana ekonomik 
yaptırımlar uygulamaktadır. Dünyada doğalgaz, petrol, tahıl gibi birçok ham maddenin en büyük 
ihracatçılarından olan Rusya'ya uygulanan yaptırımlar neticesinde ortaya çıkan küresel arz endişesi, 
birçok emtia ve enerji fiyatlarında rekor fiyat ytikselişlerine sebep olmaktadır. 

Diğer yandan, İsrail ile Filistin arasında sürmekte olan savaşın bölgesel ihtîlaflara dönüşmesi ve 
genişlemesi halinde Türkiye'nin bölge ülkelerine ihracatı çeşitli nedenlerle daralabilir. Belirli 
bölgelere ihracat gerçekleştiremeyen diğer üreticiler, Şirket'in faaliyet göstermekte olduğu 
pazarlarda daha saldırgan fiyat politikaları uygulamaya yönetebilir. 

Savaşın ve uygulanan yaptırımların devam etmesi veya emtia ihraç yasakları veya kısıtlamalarının 
devamı veya kapsamının genişletilmesi hallerinde, hububat ve buğday fiyatlarında artış 
gerçekleşebilir. Tüm bu durumlar Şirket'in faaliyet göstermekte olduğu sektörü ve Şirket'in yeni 
yatırım süreçlerini olumsuz yönde etkileyebilecektir. Şirketin gerek enerji fiyatlarındaki gerekse 
ham madde fiyatlarındaki artışlardan etkilenmesi beklemekte olup, söz konusu artışların satış 
fiyatlarına yansttılması gerekecektir. Artan fiyatlar sebebiyle satış hedeflerinin düşmesi halinde, 
Şirket gelirleri olumsuz etkilenebilecektir. 

ithalat ve ihracat rejimindeki değişiklikler ve ülkeler arası ticari çekişmeler Şirket faaliyetlerini 
olumsuz yönde etkileyebilir. 

Şirketin 2025 yılının dokuz ayına göre toplam un satışlarının %69'u ekmeklik un, %31'i lüks 
grubu olarak sınıflandırılan baklavalık, böreklik vb diğer un çeşitlerinden oluşmaktadır. Yine aynı 
döneme göre Şirketin ekmeklik un satışlarının %25'i ihraç edilmekte, geri kalan satışların tamamı 
ağırlıklı olarak Türkiye'de toptan satışa konu edilmektedir. Şirket tüm ihracatının ağırlıklı kısmını 
Irak'a yapmaktadır. 30.09.2025 verilerine göre toplam hasılatın %12'si ihracat %88'i ise yuri içi 
satışlardan oluşmaktadır. 

Irak, Türkiye'nin ekmeklik un sektöründeki en büyük ithalatçılarından biridir. Irak'ın ekmeklik un 

ihtiyacının önemli bir bölümü 'Türkiye'den karşılanmaktadır. Şirket, Irak'a yapılan buğday unu 
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ihracatının 2022 yılında %6,20, 2023 yılında %6,40'ım 2024 yılında ise %6,22'sini2
gerçekleştirmiştir. Şirket'in sektörde ortaya çıkabilecek gelişm elere bağlı olarak söz konusu ihracat 
oranları değişiklik gösterebilir, düşebilir. Irak'a yapılan ihracata yönelik özellikle vergilerin ve 
tarifelerin artması, kotaların azaltılması gibi değişiklikler; Şirket'in ihracat faaliyetlerini olumsuz 
yönde etkileyebilir. 

TMO tarafından, 06.06.2024 tarihinde açıklanan Hububat Alım Fiyatlarına ilişkin karar kapsamında 
21.06.2024 tarihinden itibaren 15.10.2024 tarihine kadar dahilde işleme rejimi kapsamında buğday 
ithalatı yasaklanmış; 15.10.2024 — 31.12.2024 tarihleri arasında ise, dahilde işleme rejimi 
kapsamında %85'i kamu kurum ve kuruluşlarından karşılanması kaydıyla, ihtiyaç duyulan miktarın 
%15'inin ithal edilmesine izin verilmiştir. TMO tarafından buğday ithalat,na getirilmiş olan 
kısıtlama buğday ithalatının azalmasına ve eş anlı DIIR kapsamında yapılan ihracatın da azalmasına 
sebebiyet vermiştir. Bu kısıtlama 01.04.2025 tarihi itibarıyla tamamen kaldırılmış olup, bu veya 
gelecekte gedrilebilecek benzer kısıtlamalar Şirket'in buğday ithalatın, ve dolayısıyla un ihracatını 
ve karlılığı olumsuz etkileyebilir. 

Şirketin ürünlerini ihraç ettiği ülkelerde ilgili mevzuata ve gıda standartlarmda değişiklik 
yapılabilir, bu ülkelerde ihracat sınırlanahilir, herhangi bir nedenle sonlandırılabilir veya 
olumsuz etkilenebilir. Şirket bu değişiklikler/e uyum içinde o/mayabilir, Şirketin kârhlığı 
olumsuz etkilenebilir. 

Şirket'in ürünlerini ihraç ettiği ülkelerde ilgili mevzuat ve gıda standartlarında değişiklik yapılması 
durumunda ihraç faaliyetlerine devam edebilmek için Şirketin bu mevzuat ve gıda standartları ile 
uyum içinde faaliyetlerini yürütüyor olınası gerekecektir. 

Şirket'in faaliyetlerinin bu mevzuat ve gıda standartları ile uyumlu olmaması, Şirket'in bu uyumu 
sağlayamaması, Şirket'in sözkonusu uyum süreçleri için önemli yatırımlar yapmasını gerektirebilir. 
Şirket, sözkonusu yatırımları yapamayabilir veya yapmamayı tercih edebilir. Şirket'in ilgili 
düzenlemelere uyumu tercih etmemesi ve uyum sağlayamaması Şirkct'in ihracat faaliyetlerinin 
azalmasına veya sona ermesine sebep olabilir. Şirket'in ürünlerini ihraç ettiği ülkelerde özellikle 
kıtlık ve savaş gibi durumlarda ihracat smırlanabilir, herhangi bir nedenle sonlandırılabilir veya 
yasaklanabilir. Tüm bu durumlar Şirketin karlılığını olumsuz etkileyebilir. 

Diğer ülkelerin tarım ve ihracat desteklerini artırmaları, gümrük politikalarını değiştirmeleri 
Türkiye'de üretimin rekabetçi yapısını olumsuz etkileyebilir. 

Gıda üretimi, dünyada büyük çoğunlukla, çok geniş, doğrudan veya dolaylı kamusal kaynaklarla 
dcsteklenmektedir. Bu destekler çiftçilerin yapmış olduğu zirai üretim maliyctini azaltmak amacıyla 
girdilere sübvansiyon uygulanması, doğrudan gelir desteği verilmesi, finansa erişimde kolaylık 
sağlanması gibi geniş bir alanda yapılabilmektedir. Diğer ülkelerde bu tür desteklerin artması ve 
Türkiye'de yerli tarım ve gıda ürünlerinin korumalarının azalması, Şirket'in ürettiği ürünlerin yurt 
dışından ithal edilmeye başlanması halinde sektördeki rekabetin artması söz konusu olabilir. Şirket, 
kendi ülkelerinee tinansal olarak desteklenen şirketlerle rekabet edemeyebilir, pazar payını 
kaybedebilir. Benzer şekilde Şirketin yurt dışı satışları düşük olsa da Şirketle benzer ürün gamında 
ihracat yapan diğer şirketlerin herhangi bir sebeple ihracat titaliyetlerinde zorluk yaşamaları ve iç 

pazara yönelmcleri Şirketin sektördeki rekabetini olumsuz etkileyebilir. 

2 Şirket ihracat rakam ımn Tflrkiyc ihracatına btHümnesi suretiyle Şirket taraf ndan hcsarlanan oruniurdır. 
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Değişen beslenme eğilim/eri ve eğilimlerden etkilenen tüketicilerin tüketim tercihlerini 
değiştirmesl nedeniyle un tüketiminin ve unlu mamullerin tüketiminin uzaltdmas: ve Sağlık 
Bakanlığı'nın çocukların heslenınesiııe ilişkin alahileceği tedbirler Şirket faaliyetlerini olumsuz 
etkileyebilir. 

Şirket'in gelecekteki başansı, üretim kapasitesini iyi planlayarak, AR - GE faaliyetlerine önem 
vermeyi stirdürmesine, hedef kitlesinin taleplerini tespit edebilmesine ve doğru ürünler geliştirerek. 
hıınlara cevap verebilmesine bağlıdır. Şirket'in, küresel ve yurt içi piyasalara hitap edecek ürünleri 
yanlış değerlendirmesi, eğitimleri öngöremcmesi ve / veya ürünleri rakipleri kadar hızlı piyasaya 
sürememesi, Şirket' in faaliyetlerini olumsuz şekilde etkileyebilir. 

Şirket; değişen tüketim eğitimleri ve giderek artan sağlıklı beslenme yönünde bilinçlenmeye ilişkin 
tüketici beklentilerini öngöremeyip, taleplere hızlı cevap veremeyebilir, marka ve ürün bilinirliğini 
artırmak için çeşitli segment ve coğrafi bölgelerde ürün pazarlamasını etkin bir şekilde 
yapamayabilir, farklı yaş gruplarına ve farklı beklentilere sahip müşterilere hitap edecek ürünler 
geliştiremcycbilir. Tüm bunlar, Şirketin faaliyetlerini ve mali durumunu olumsuz etkileyebilir ve 
karlılığında düşüş yaşanabilir. 

Tüketicilerin daha sağlıklı ve doğal ürünlere olan taleplerinde artış görülebilir. 'Tüketiciler Şirketin 
ürettiği ürünleri satın almaktan vazgeçebilir. Aynı zamanda kişi başına düşen gelir, enflasyon, 
işsizlik oranları, borç seviyeleri, refah düzeyinin azalması, yerel para birimlerinin yabancı para 
birimlerine karşı yaşayabilecekleri değer kaybı gibi faktörler sebebiyle tüketicilerin harcama 
alışkanlıkları değişebilir ve tüketiciler Şirketin ürünleri yerine farklı firmaların ürettiği ürünleri ve 
/ veya ikame ürünleri tercih edebilir. Tüm bunlar Şirket'in faaliyetlerimi olumsuz yönde 
etkileyebilir. 

Şirket, vergi mevzuatındaki veya uygulamadaki değişiklikler, vergi nranlarrndaki artışla veya 
vergi denetimlerinden olumsuz etkileyebilir. 

Şirket'in fiili vergi oranı, vergi kanunlarındaki veya bunların yoruınlanmasmdaki veya Şirket 
yönetiminin ertelenmiş vergi varlıklarını kullanabilme kabiliyetindeki değişikliklerden 
etki lenebilmektedir. Şirket aynı zamanda yurt içinde ve faaliyet gösterdiği veya ürün sattığı yurt dışı 
ülkelerde, uygulamaya konulan yeni vergiler veya geçerli vergi oranlarındaki artışlara maruz 
kalabilir. Şirket'in herhangi bir fınansal yıldaki fiili vergi oranındaki bir artış ek vergiler, vergi 
denetimleri ve vergi cezaları Şirkct'in fınansal durumu ve ileriye yönelik beklentileri üzerinde 
önemli derecede olumsuz etkiye yol açabilir. 

5.3. İhraç edilecek paylara ilişkin riskler: 

Halka Arz Edilen Paylar için aktif, liklt ve düzenli olarak Men: gören bir piyasa gelişn:eyebilir, 
Halka Arz Edilen Paylar':,: fiyatları dalgakınabilir ve potansiyel yatırımcılar yatırımlarını:: bir 
kısmını veya taınaınıı:: kaybedebilir. 

Halka Arı Edilen Paylar, Halka Arzdan önce herhangi bir halka açık piyasada kote edilmemektedir. 
Halka Arz sonrasında Halka Arz Edilen Paylar için bir piyasanın gelişeceğine veya gelişse bile bu 
piyasanın sürdürülebilir olacağına veya yeterli likiditeye sahip olacağına dair bir güvence verilemez; 
bu durum yatırımcıların Halka Arzda satın alınan Halka Arz Edilen Paylar'ın alım satımını olumsuz 
yönde etkileyebilir. Ayrıca,) lalka Arz Edilen Paylar için herhangi bir piyasanın likiditesi, Halka Arz 
Edilen Paylar'ın sahiplerinin sayısına, yatırımcıların Halka Arz Edilen Paylar'ı alım satım hacmine. 
işlem sıklığına ve diğer faktörlere bağlı olacaktır. Bıı fıyat, yatırımcıların Halka Arzdan sonra Halka 
Arz Edilen Pay ile ticaret yapmak istcyccekleri fiyatı yansıtnıayabilir. Halka Arz Edilen Paylar için 
aktif bir alım satım piyasası kurulamayabilir veya kurulmuş olsa dahi bu alım satım piyasası 
sürdürülmeyebilir; bu durum yatırımcıların halka arzda satın aldıkları Halka Arz Edilen Paylar'ını 
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satma kabiliyetini olumsuz etkileyebilir. Halka arz. fiyatı, Halka Arz Edilen Paylar'ın alınıp satılacağı 
fiyatın veya gelecekteki performanslarının bir göstergesi olmayabilir. 

Ek olarak, borsada işlem gören şirketlerin performansıyla ilgisi olmayan veya geçmiş yıllarda aşırı 
olan fiyat ve hacim dalgalanmaları olmuştur. Geniş piyasa ve endüstri faktörleri, bir Şirketin fiili 
performansından bağımsız olarak, Halka Arı Edilen Paylar'ının piyasa fiyatını ciddi şekilde 
etkileyebilir. Bu dalgalanmalar, Halka Arzdan hemen sonra Halka Arz Edilen Paylar'ın piyasa 
değerinde daha belirgin olabilir. Sonuç olarak, Halka Arz sırasında veya ikincil piyasada Halka Arz 
Edilen Payları satın alan yatırımcılar yatırımlarının tamamını veya bir kısmını kaybedebilirler. 
Halka Arz Edilen Paylar'ın piyasasının sınırlı olması, hissedarların bunları diledikleri zaman, 
istedikleri fiyattan veya istedikleri miktarda satahilmelerini olumsuz etkileyebilir vc Halka Arz 
Edilen Paylar'ın fiyatlarındaki değişkenliği artırabilir. 

İleride Şirket paylarının önenrli krsırnın satışı veya böyle bir satışı,: gerçekleşeceği yönünde algı, 
Halka Arz Edilen Paylar 'in piyasa değeri üzerinde esaslr olumsuz etki olaşlurabilir. 
Şirket paylarının önemli bir kısmının satılması halinde Halka Arz Edilen Paylar'ın piyasa fiyatı 
düşebilir. 

Şirket, 12.07.2024 tarih ve 2024 / 008 sayılı yönetim kurulu kararına istinaden, Şirket paylarının 
Borsa Istanbul'da işlem görmeye başladığı tarihten itibaren 1 (bir) yıl süreyle; Şirket paylarnın 
dolaşımdaki pay miktarının artmasına (bedelsiz sermaye artırımları dahil olmak üzere) yol açacak 
şekilde satışa veya halka arza konu edilmeyeceğini, bu doğrultuda bir karar alınmayacağını ve/veya 
Borsa İstanbula veya Sermaye Piyasası Kurulu'na veya yurt dışındaki herhangi bir menkul 
kıymetlere ilişkin düzenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine başvuruda 
bulunulmayacağını ve bu süre boyunca ileride yeni bir satış veya halka arz yapılacağına dair bir 
açıklama yapılmayacağını taahhüt etmiştir. 

Şirket'in tüm mevcut ortakları Urhan İlhan, Doğan İlhan, Yunus Emre Ilhan, Nihad İlhan, Emrullah 
Ilhan ve Muhammed Musa İlhan Şirket paylarının birincil halka arzı kapsamında fiyat istikrarı 
işlemleri kapsamında edinilcbilecek paylar ile Şirket paylarının Borsa Istanbul'da işlem görmeye 
başlamasını mütcakibcn Borsa Istanbul'da alım yoluyla elde edilecek paylar hariç olmak üzere. 
SPKn ve SPK tebliğ ve diğer düzenlemeleri dahil olmak üzere ilgili mevzuat kapsamında Şirket 
paylarının Borsa Istanbul'da işlem görmeye başladığı tarihten itibaren 1 (bir) yıl süreyle, sahibi 
oldukları halka arta konu olmayan Şirket paylarını, hiçbir şekilde Borsa İstanbul'da veya Borsa 
İstanbul dışında satmayacaklarını veya hiçbir Şekilde üçüncü kişilere devretmeyeceklerini, başka 
yatırımcı hesaplarına virmanlanmayacaklarını veya borsada öıxl emir ile ve/veya toptan satış 
işlemin konu etmeyeceklerini, bu doğrultuda bir karar atmayacaklarını ve / veya Borsa Istanbul'a 
veya SPK'ya veya yurt dışındaki herhangi bir menkul kıymctlerc ilişkin düzenleyici kurum, borsa 
veya kotasyon otoritesine başvuruda bulunmayacaklarını ve bu süre boyunca ileride yeni bir satış 
veya halka arz yapılacağına dair bir açıklama yapmayacaklarını taahhüt etmişlerdir. 

Yukarıda belirtilen ilgili sürelerin sona ermesinden sonra, Şirket ve taahhüt veren ortaklar, Şirket 
sermayesinde sahip oldukları diğer payları satabilirler veya Şirket sermaye artırımı 
gerçckleştircbilir. Ortaklar veya başkaları tarafından bu şekilde gerçekleştirilecek önemli miktardaki 
pay satışı veya önemli miktarda sermaye artışı veya bu tür işlemlerin gerçekleşebileceği olasılığı 
Halka Arz Edilen Payların piyasa fiyatı üzerinde olumsuz etki yaratabilir. 
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Şirket, pay sulriplerinr ii/ir payı ilde» ıemeye karar verebilir ya da gelecekte k/r payı 
dağtlumayabi/ir. 

Borsa Istanbul'da işlem gören şirketler TTK, ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı, ana sözleşmclerinde 
bulunan kâr payı düzenlemeleri ile genel kurulları tarafından onaylanan kfr dağıtım politikaları 
doğrultusunda kâr payı dağıtmaktadır. Ilgili mevzuat uyarınca. Türkiye'de kurulu şirketler, takdiri 
kendilerine ait olmak üzere, nakdcn ve/veya bedelsiz pay şeklinde kâr payı dağıtabilir veya geçmiş 
yıl kârını şirket bünyesinde tutmaya karar verebilir. Şirketin kâr dağıtım kararı alması durumunda 
kâr payını hcsaplanma ve dağıtma düzenlemeleri TTK ve Sermaye Piyasası Mevzuatı tarafından 
belirlenmiş olup, bu mevzuat gelecekte değişebilir. Şirket gelecekteki faaliyetleri sonucunda kâr 
etmeyebilir, dağıttlabilir kâr oluşmayabilir. 
Gelecekteki kâr dağıtımının fiilen ödenmesi, şekli ve miktarı, aşağıdakileri ele kapsayan ama 
bunlarla sınırlı olmayan birçok unsura bağlıdır: 

• Şirkct'in uygun miktarda kâr elde etmesi, 
• Dağıtılabilir karın ve yedek akçelerin miktarı, 
• Serbest nakit akışı miktarı, 
• Işletme sermayesi ihtiyacı, finans maliyetleri, yatırım harcamaları ve planları, 
• Borçluluk oranları, 
• 'Türkiye'de faaliyet gösteren ve borsada işlem gören muadil şirketlerin ödedikleri kâr payı 

seviyesi, 
• Şirket'in pay sahiplerinin kar payı hedefleri ve beklentileri ve 
• Yönetim kurulunun zaman içerisinde kendi takdirine göre ilgili bulacağı diğer etkenler. 

Şirket, önemli miktarda kâr elde etse dahi, yönetim kurulu, elde edilen kâr tutarını ortaklara 
dağıtmak yerine başka amaçlarda kullanmak üzere Şirkct'in aktiflerinde tutmak yönünde alacağı 
kararı genel kurulun onayına sunabilir, genel kurul da pay değerinin daha etkin bir şekilde 
artırılabileceğine inanması halinde kâr dağıtamayabilir. Şirket'in gelecekte kâr payı ödeme kabiliyeti 
değişebilir veya kısıtlanabilir. Yönetim kurulu kâr payı dağıtmayı teklif etse dahi genel kurulca kar 
dağıtılmamasına karar verilebilir. 

Ekonomik kanjonkllirdeıı kuynaklnnaır riskler pay ,fiyatını olumsuz elkilevebilir. 

Halka Arz Edilen Paylar'ın fiyatları ekonomik konjonktürden kaynaklanan risklcrden ctkilcncbilir. 
Gerek global ekonomik konjonktür gerekse 't'tlrkiyc ekonomisindeki olası olumsuz gelişmeler, 
Şirketin faaliyetlerinin beklentileri karşılayamamasına ve buna bağlı olarak da pay fiyatının 
düşmesine neden olabilir. Şirket'in ekonomik konjonkttlyden kaynaklanan durum nedeniyle 
faaliyetleri yavaşlayabilir, geçici veya sürekli olarak durabilir, finansal yapısı bozulabilir. Böyle 
durumlarda BIST, Şirkct'in paylarının işlem görmesini kısa veya uzun süreli olarak durdurabilir, 
işlem sırasını sürekli veya geçici olarak kapatabilir, Borsa Yönetim Kurulu Şirket paylarının Borsa 
kotundan çıkarılmasına karar verebilir. Böyle durumlar pay fiyatını olumsuz etkileyebilir, akut 
sürdürülebilir bir alım satım piyasası devam ettirilemeyebilir. paytarııı el değiştirmcsi kısıtlı ve 
imkansız hale gelebilir. 

Sermayenin sulanma riski nrercultur. 

Şirket Esas Sözleşmesi uyarınca. Yönetim Kurulu, sermaye piyasası mevzuatı hükümlerine uygun 
olarak gerekli gördüğü zamanlarda kayıtlı sermaye tavanına kadar yeni pay ihraç ederek çıkarılmış 
sermayeyi arttırmaya, imtiyazlı veya iı»tiyazsız tüm pay sahiplerinin yeni pay alma hakkı dahil 

haklarını sınırlandırmaya, imtiyazlı veya nominal değerinin üzerinde veya altında pay ihracı 
konularında karar almaya yctkilidir. Şirket, gerektiğinde sernayesini artırmak veya azaltmak için 

karar alabilir. Dolayısıyla, gelecekte yapılacak bedelli sermaye artırımlarında, yatırımcıların yeni 

pay alırsa haklarının tamamen veya kısınen kısıtlanması veya bu hakların kullaiıılmaması 
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durumunda, lhraççının sermayesi artarken yatırımcıların sahip oldukları pay adedi artmayacağından 
yatırımcıların payının toplam sermayeye oranı azalabilecektir. Ayrıca mevcut ortakların paylarını 
satması ve satmak istemesi durumunda piyasada pay artı fazlası olabilecek ve bu durum şirket 
değeri ile pay fiyatını aşağı yönlü ctkilcycbilccektir. 

Şirketin halka açıklık oranı sınırltdır ve bu durrıııı his .seferi,, likiditesini ve hisse f t'alrnr olumsuz 
etkileyebilir. 

Halka arz işlemi tamamlandıktan sonra toplam 54.700.000 Tl. nominal değerli 54.700.000 adet pay 
BİST'tc işlem göreeektir. %20,01 oranındaki halka açıklık, payların likiditcsini olumsuz 
etkileyebilecek, payların alım-satım hacminin düşük olmasına neden olabilecek ve sonuç olarak pay 
fiyatı üzerinde olumsuz etki yaratabilecektir. 

Paylar Borsada işlem görmeye başladıktan sonra payaara ilişkin yeterli likidite oluşmaması 
durumunda pay sahipleri istedikleri miktar, zaman ve fiyat üzerinden paylarını satamayabilir. 

Fiyat tespit raporundaki varsayımların gerçekleşip gerçekleşmemesi Şirket pay fıyatlarının halka 
arı sonrasındaki seyrini ctkilcyeceğinden, yatırımcıların yatırım kararlarını söz konusu 
varsayımların dctaylı şekilde incelcnmcsinin ardından verilmesi gerekmektedir. Şirkct'in finansal 
performansı beklentilerin altında oluşabilir ve Halka Arz Edilen Paylar'ın pay başına fiyatının 
belirlenmesine esas teşkil eden fiyat tespit raporunun hazırlanmasında baz alınan varsayımlar 
gerçekleşmeyebilir. Beklentilerin gerçekleşmeycceğinin anlaşılması pay fiyatının düşmesine sebep 
olabilir. 

halka Arz Edilen Pay/ur tünı yatırımcılar için uygun bir yalırınr aracı olnıayabilir. 

Potansiyel yatırımcılardan hcr biri, kendi koşulları çerçevesinde yatırımlarının uygunluğunu tespit 
etmek zorundadır. Potansiyel yatırımcıların bilhassa: 

Halka Arz Edilen Paylar'a yatırım yapılmasının faydalarını ve risklerini anlamlı bir şekilde 
değerlendirmek için yeterli bilgi ve deneyime sahip olmadığı; 
Kendi finansal durumu çerçevesinde, Halka Arz Edilen Paylar'a yapılan yatırımı ve bu 
yatırımın sahip olduğu yatırım portftiyünün tamamı üzerindeki etkisini değerlendirmek için 
uygun analitik araçlara girişime ve bu araçlar hakkında bilgiye sahip olmadığı: 
Kur riski de dahil olmak üzere, Halka Arz Edilen Paylar'a yapılan yatırımın risklerinin 
tatnan'unı karşılamaya yeterli fınansal kaynaklara ve likiditeye sahip olmadığı; 
Halka Arz Edilen Paylar'ın tüm koşullarını dctaylı bir şekilde kavrayamadığı ve irili 
endekslcrin ve fınansal piyasaların davranışlarına aşina olmadığı ve 
Yatırımını veya geçerli risklere katlanma kabiliyetini etkileyebilecek ekonomik faktörler, 
faiz oranı faktörleri ve diğer faktörler hakkındaki muhtemel senaryoları (tek başına veya bir 
fınansal danışmanın yardımıyla) degerlendirebilecek durumda olmadığı hallerde, bu 
yatırımcılar açısından Şirketin Borsada işlem görecek paylarına yapmış olduğu yatırım 
uygun bir yatırım olmayabilir. 

Potansiyel yatırımcılar, Halka Arı.. Edilen Paylar'ın değişen koşullarda nasıl performans 
göstereceklerini, bu durumun Halka Arz Edilen Paylar'ın değeri üzerindeki etkilerini ve bu yatırımın 
potansiyel yatırımcının yatırım porttöyttnün tamamı üzerinde yaratacağı etkileri değerlendirmek 
için gerekli uzmanlığa (tek başına veya bir fınansal danışmanın yardımıyla) sahip olmadıkça, Halka 
Arz Edilen Paylar'a yatırım yapmamalıdırlar. Yatırımcıların yatırım faaliyetleri geçerli kanunlara ve 
düzenlemelere veya bazı idari makamların incelemelerine veya düzcnlemelerine tabidir ve hukuk 
danışmanlarına veya aracı kurumlara danışnıayan her yatırımcı için söz konusu yatırımın uygun 

olmama riski bulunmaktadır. 

Türk Lirası'nın değerinde ortaya çıkabilecek dalga/anma/ur ve ekorıoınik konj<nıkriirdeır 
kaynaklanan riskler halka arz edilen paylarrn değerini önemli ölçüde elkilet'ehilir. 
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