Akhan Un ve Netcad Yazilim Halka Arz Incelemesi
Akhan Un Fabrikasi ve Tarim Uriinleri Gida Sanayi Ticaret A.S.

Sermaye Piyasasi Kurulu, 23 Ocak tarihli bulteniyle Akhan Un ile
Netcad Yazilim’in halka arz bagvurularini onayladi. Bu kapsamda
her iki sirketin paylariicin talep toplama stireci 28-30 Ocak
tarihleri arasinda gergeklestirilecek.

Akhan Un paylari 21,50 TL fiyatla yatirimcilara sunulurken halka
arz sonrasi sirketin piyasa degeri yaklasik 5,88 milyar TL
seviyesinde olusuyor. Halka arz, 54,7 milyon adet payin yalnizca
sermaye artirimi yoluyla satisini kapsiyor. Dagitim yontemi
bireysele esit olarak uygulanacak olup paylarin %60’ yurt igi
bireysel, %40’ yurt ici kurumsal yatirimcilara tahsis edilmis
durumda.

Netcad Yazilim paylari ise 46,00 TL fiyatla halka arz edilecek.
Halka arz sonrasi sirketin piyasa degeri yaklasik 6,30 milyar TL
seviyesinde hesaplaniyor. Toplam 40 milyon adet payin satisinin
planlandigl halka arzda, 12 milyon adet pay sermaye artirimi, 28
milyon adet pay ise ortak satisi yoluyla yatirimcilara sunulacak.
Dagitim yontemi bireysele esit olarak uygulanirken paylarin %60’
yurt ici bireysel, %30’u yurt ici kurumsal ve %10’u yurt disi
kurumsal yatirimcilara ayrilmis durumda.

Fintables olarak yayimlanan izahname, fiyat tespit raporlari ve fon
kullanim raporlarindan hareketle Akhan Un ve Netcad Yazilim’in
faaliyet alanlari, is modelleri ve halka arzdan elde edilmesi
planlanan gelirlerin kullanimina iliskin 6ne ¢ikan noktalari
derledik.

Akhan Un

Sirketin ana faaliyet konusu bugday kirimi yoluyla un retimi.
Uretimde kullanilan ana ham madde bugday olup, arz kosullari ve
Uretim ihtiyaclarina bagli olarak yerli ve ithal bugday birlikte
kullaniliyor. Uriin portféyi agirlikli olarak ekmeklik un, litks grubu
paketli unlar, kepek ve bugday kirimi siirecinde ortaya ¢ikan yan
Grlnlerden olusuyor.

Un Uretiminde kullanilan bugdayin temini, hasat doneminde
dogrudan mistahsillerden, hasat dénemi disinda ise miistahsil,
tlccar, lisansli depo isletmeleri, bugday borsalari ve Toprak
Mahsulleri Ofisi (TMO) kanaliyla gerceklestiriliyor. Sirket, bugday
tedarikinde piyasa kosullari, iklimsel faktorler ve rekolteye bagli
dalgalanmalari dikkate alarak yurt ici ve yurt disi kaynaklari
birlikte kullaniyor. Yerli arzin yetersiz kaldigi donemlerde ve
ihracata konu Uretimler kapsaminda ithalat yoluna gidilirken ithal
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bugday tedarikinde agirlikli olarak Rusya menseli Grlinler tercih Ozet Gelir Tablosu 2026/3  2025/3 %
ediliyor.

Satislar 2.6 mr 21mr %20
Uretim faaliyetleri Mardin, Adana ve Mersin’de bulunan tesislerde Brit Kar 342.8mn 281.6mn %22
yuratlldyor. Adana’daki tretim tesisi 2016 yilinda yenilenerek Faal. Kari 173.2mn 192.9mn  %-10
ginliik 396 ton bugday kirma kapasitesine ulastirilmis durumda. )

FAVOK 255.0mn 206.4mn %24

Mardin’de yer alan birinci fabrika 2011 yilinda kurulmus olup
ginliik 542 ton kapasiteyle faaliyet gosteriyor. Ayniilde bulunan Net Kar 4.6mn  96.9mn  %-95
ikinci fabrika giinliik 300 ton kapasiteye sahip. Ekim 2024’te

kiralanarak faaliyete gecirilen Mersin tesisi ise giinlik 266 ton

bugday kirma kapasitesiyle iiretime katki sagliyor. Konsolide Ozet Bilanco 2026/3  2025/12 %
Uretimin %56’s1 Mardin, %26’si Adana ve %18’i Mersin

Dénen Var. 6.0 mr 5.5 mr %38
tesislerinde gerceklestiriliyor.

Duran Var. 4.7 mr 4.6 mr %4
Sirket, i¢ pazarda katma degeri daha yliksek irlin segmentine ;

. - o Fin. Borglar 3.0 mr 35mr %-13

yoénelme stratejisi kapsaminda 2020 yilinda giinliik 400 ton
kapasiteli paketleme tesisini devreye almis durumda. Bu yatirim Net Bor¢ 28mr  3.2mr %14
sonrasinda liks grubu paketli un satislarinin toplam satislar Ozkaynaklar 5.2 mr 41mr %26
icindeki payinda artis gézleniyor. Uriinler yurt icinde toptan,
perakende ve zincir magazalar araciligiyla satilirken, ihracat kanali
da aktif olarak kullaniliyor. Ceyreklik Satiglar

S6z konusu un Uretim faaliyeti disinda sirket 2025 yilinda
gerceklestirdigi yatirirm kapsaminda makarna Gretim tesisini
devreye almig ve 2026 yili Ocak ayi itibariyla makarna tiretimine
baslamis durumda. Mardin Organize Sanayi Bolgesi’nde yer alan
bu tesisin yillik yaklasik 114 bin ton iretim kapasitesine sahip

oldugu belirtiliyor. Makarna tiretimiyle birlikte sirketin Griin gami oLz E0TE 0 20zORE 200
genislerken bu alandaki Gretimin sert durum bugdayindan elde .

edilen irmik kullanilarak gerceklestirildigi ifade ediliyor. Ceyreklik FAVOK

Enerji tarafinda ise sirket binyesinde glines enerijisi santrali - .
yatirimlari bulunuyor. Mersin Giilnar’da kurulu 6,6 MW kapasiteli _

arazi tipi GES Subat 2024’te devreye alinmis durumda. Konya -

Taskent’te yer alan toplam 8,8 MW kapasiteli ikinci GES yatirimi

ise 2025 yili Subat ayinda tamamlanarak devreye alinmis 2024/12 202573  2025/9 2025112 20263
bulunuyor.

Halka arzdan elde edilmesi planlanan net gelirin kullanimina Ceyreklik Net Kar

iliskin olarak; fonun %45’lik bolimindn artan hammadde

maliyetleri, stok yonetimi ve kapasite kullanim oranlarindaki artisa - .

bagli isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasinda kullanilmasi [ -
planlaniyor. Net gelirin %40’lik kisminin banka kredilerinin geri
o0denmesine tahsis edilmesi 6ngorilirken %215’lik bolimandn ise
Mardin’de kurulan makarna fabrikasina iliskin finansal kiralama
yukimlaliklerinin 6denmesinde degerlendirilmesi hedefleniyor.

Fon kullanim dagiliminin, sirketin bilango yapisinin
sadelestirilmesi ve operasyonel faaliyetlerin finansmaninda

2024/12 2025/3 2025/9 2025/12 2026/3
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esneklik saglanmasi amaciyla belirlendigi ifade ediliyor.

Netcad Yazilim

Netcad Yazilim, cografi bilgi sistemleri (CBS) ve CAD tabanli miihendislik yazilimlari gelistiren bir teknoloji sirketi
olarak faaliyet gosteriyor. Sirket, haritalama, sehir ve arazi planlama, altyapi projeleri, miihendislik uygulamalari
ve mekansal veri yonetimi alanlarinda kullanilan yazilim ¢dziimleri sunuyor.

Sirket, (iriin ve hizmetlerini (ic ana baslik altinda sunuyor: Temel Uriinler, Bilgi ve Yénetim Sistemleri ile Bakim ve
Destek Hizmetleri. Temel urinler; CBS, CAD, sehir planlama ve mihendislik uygulamalarina yonelik masatisti
yazilimlari kapsarken, bilgi ve yonetim sistemleri tarafinda low-code platformlar, web ve mobil harita sunuculari,
kent otomasyon sistemleri ve kurumsal uygulamalar yer aliyor. Bakim ve destek tarafinda ise yazilim destek
hizmetleri ve egitim faaliyetleri bulunuyor. Bu kapsamda Netcad, toplamda 44 (irin ve hizmet sunuyor.

30 Eylul 2025 itibariyla Netcad Urtinleri 130 binin tGzerinde aktif lisans ile 12 bini agkin musteri tarafindan
kullaniliyor. Sirket, mevcut Grlin portfoyini Ar-Ge faaliyetleriyle genisletmeyi siirdtriirken, 14 yeni Griiniin
gelistirme siirecinin devam ettigi belirtiliyor. Uriin gelistirme siireci; planlama, gelistirme ve test/dogrulama
asamalarindan olusuyor ve galismalar versiyon bazli olarak yuritdliyor.

Sirketin gelirleri agirlikli olarak yazilim lisans satislari, bakim-destek hizmetleri ve egitim gelirlerinden olusuyor.
2022-2025/09 doneminde gelirlerin ortalama dagilimi; %51 yerel yonetimler, %27 6zel sektor, %14 kamu
kurumlari, %9 teknik destek ve hizmetler ile %1 egitim gelirleri seklinde gerceklesmis durumda. Yerel
yonetimlere yonelik satislar agirlikli olarak yenilemeli lisans ve paket ¢ézimler lizerinden yapilirken, kamu
tarafinda kurumlara ézel gelistirilen céziimler &ne cikiyor. Ozel sektérde ise hem kiralama hem de kalici
lisanslama modelleri uygulaniyor.

Halka arzdan elde edilmesi planlanan net gelirin kullanimina iliskin olarak; fonun %75-85’lik kisminin Ar-Ge
yatirimlarinin finansmaninda degerlendirilmesi ongoriliyor. Bu kapsamda mevcut yazilim drinlerinin
gelistirilmesi, yeni (irin ve modiillerin hayata gecirilmesi, CBS, CAD ve kurumsal uygulama ¢éziimlerinin teknolojik
yetkinliginin artirilmasi hedefleniyor. Net gelirin %5-10’luk bolimiinin pazarlama faaliyetlerinin artirilmasina,
Ozellikle yurt ici ve yurt digi satis kanallarinin desteklenmesine yonelik harcamalarda kullanilmasi planlaniyor.
Fonun %10-15’lik kisminin ise bliyiimeyi destekleyecek fiziki ve teknolojik ortamlarin olusturulmasina, Ar-Ge ve
operasyonel altyapinin gliclendirilmesine tahsis edilmesi amaclaniyor. Fon kullanim dagiliminin, sirketin yazilim
odakli is modelini destekleyecek sekilde Uiriin gelistirme kapasitesinin ve strdurulebilir biyime altyapisinin
glclendirilmesi hedefi dogrultusunda belirlendigi ifade ediliyor. Netcad Yazilim Genel Miidiirii Deniz Sanan ile
gerceklestirilen ve sirketin halka arz streci ile gelecek projeksiyonlarinin detayli sekilde ele alindigi YouTube
yayinina linkten ulasabilirsiniz.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



