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1. Raporun Amaci

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VIl 128.1 numaral
Pay Tebligi’'nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer verilen tim bilgi ve sayisal degerler,
21.12.2024 tarihinde KAP’ta agiklanan Armada Gida Ticaret Sanayi A.S. (“Sirket”, “Armada Gida”) Halka Arz izahnamesi
ve eklerinden ve 09.12.2024 tarihli Global Menkul Degerler A.S. (“Global Menkul Degerler”) tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu’ndan elde edilmistir. Bu rapor, Sirket halka arzina iliskin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi yoninde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un yalnizca Global Menkul Degerler tarafindan
hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu hakkindaki gorisii olup, yatirim kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“OYAK Yatirim”) hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Armada Gida 137.163 m2 alanda, toplam 3 fabrikasi ile 9 ana Uriin grubundaki bakliyat, hububat, bulgur, organik
Grlnler, stper gidalar, bakliyat unu, piring, glutensiz Griinler ve diger Urinlerin islenmesi, ekstriizyon yontemi ile 6n
pisirilmesi, satisi, ithalati ve ihracatinin yapilmasi, transit alis ve/veya satisi faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket toplamda 45 (lke ile ithalat; 90 Glke ile ihracat yapmaktadir. Armada Gida BRC, Sedex, FDA, 1ISO 9001, I1SO
14001, 1SO 22000, ISO 27001, ISO 45001, ISO 50001, Helal, BioSuisse Organik, Krav, Kore Organik Standardi, TC
Organik Tarim, NOP Organik ,AB Organik ve Naturland Organik Standard belgelerine sahiptir.

3. Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz edilecek paylar; 43.996.843 TL sermaye artirimi ve 1.833.157 TL ortak satisi olarak planlanmistir. Halka arza
ek talep gelmesi halinde 9.166.000 TL ortak satisi planlanmaktadir. Halka arz fiyati 40,00 TL olarak belirlenirken, ek
satis dahil halka arz blyukligi 2.199.840.000 TL olarak hesaplanmaktadir. Sirket’in halka arz sonrasi piyasa degeri ise
10.559.233.720 TL olacaktir. Talep toplama islemi 25-26-27 Aralik 2024 tarihleri arasinda “Konsorsiyum Araciligiyla-
Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En lyi Gayret” yéntemi ile gerceklestirilecektir. Sirket, Borsa istanbul’da Yildiz Pazar’'da
islem gorecektir.

Sirket Armada Gida Ticaret Sanayi A.S.
Borsa Kodu/Ticker ARMGD

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Oncesi Cikariimig 219.984.000 TL nominal
Sermaye
Halka Arz Sonrasi Cikariimig 263.980.843 TL nominal
Sermaye
43.996.843 TL nominal (Sermaye Artirimi)
Halka Arz Miktari ve Turi 1.833.157 TL nominal, Ek satis olmasi halinde 10.999.157 TL Nominal (Ortak Satisi)
45.830.000 TL nominal, Ek satis olmasi halinde 54.996.000 TL Nominal (Toplam)

Halka Arz Biiyiiklugu 1.833.200.000 TL, Ek satis olmasi halinde 2.199.840.000 TL
Halka Arz Fiyati 40,00 TL
Halka Arz Tarihleri 25-26-27 Aralik 2024

Halka Arz Talep Toplama
Yontemi

Borsa Disinda Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis Yontemi

Borsada Islem Gorecegi Pazar | Yildiz Pazar
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27.498.000 TL nominal Yurt igi Bireysel Yatirimci (%60) - Esit Dagitim
458.300 TL nominal Sirket Calisanlarina (%1) - Esit Dagitim
17.873.700 TL nominal Yurt i¢i Kurumsal Yatirimci (%39) - Serbest Dagitim

Tahsisatlar Tiim yatirnmci gruplarinda miikerrer talep kontrolii olacak ve herhangi bir
yatirrmcinin sadece en yiiksek talebi dagitima dahil edilecektir.

Anonim Sirketler ve Limited Sirketler Bireysel Yatirimci kategorisinden
basvurabilecektir.

Sirket, 12.07.2024 tarihli ve 2024/19 sayil yonetim kurulu kararina binaen verdigi
taahhiidii kapsaminda; Sirket paylarinin Borsa istanbul' da islem gérmeye basladigi
tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca bedelli ve bedelsiz sermaye artirirmi yapilmayacagina,
halka arz edilen paylarin Borsa istanbul'da islem gérmeye basladig tarihten itibaren 1
(bir) yil boyunca halka arz edilen paylar diginda kalan Sirket paylarinin dolasimdaki pay
miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegine, bu
dogrultuda bir karar alinmayacagina ve/veya Borsa istanbul 'a veya SPK 'ya veya yurt
digindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
otoritesine bagvuruda bulunulamayacagina ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya
halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagi dogrultusunda taahhiitte
bulunmustur.

Halka Arz Eden Pay Sahipleri olarak Fethi Kalipgi Sonmez, Sadettin Saygin S6nmez ve
Mehmet Hayri Sonmez 12.07.2024 tarihli taahhiitleri ile Sirket'in mevcut pay
sahiplerinden Armada Anadolu Gida Ticaret Sanayi A.S. ise 12.07.2024 tarih ve 2024/7
sayili ydnetim kurulu karari ile; Sirket paylarinin Borsa istanbul'da islem gérmeye
basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca, sahip olduklari halka arza konu olmayan
Sirket paylarinin, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde Borsa istanbul'
da veya Borsa istanbul disinda satisa konu etmeyeceklerini (Sirket paylarinin Borsa
istanbul' da islem gormeye baslamasini takiben gerceklestirilecek fiyat istikrari islemleri
neticesinde geri alinan paylar haricinde Borsa istanbul’dan alinan Sirket paylari satisa
konu edilebilecektir.), bagka yatirnmc hesaplarina virmanlamayacaklarini, Borsa
istanbul’da 6zel emir ile ve/veya toptan satis islemlerine konu etmeyeceklerini halka arza
konu etmeyeceklerini, bu dogrultuda bir karar almayacaklarini ve/veya Borsa istanbul'a
veya SPK'ya veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum,
borsa, veya kotasyon otoritesine basvuruda bulunmayacaklarina ve bu siire boyunca
ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapmayacaklarini kabul,
beyan ve taahhiit etmislerdir.

Taahhiitler

Fiyat istikrari Fiyat istikrari Planlanmamaktadr.

Sirket'in halka arzdan elde edecegi toplam net gelirin 1.695.558.752 TL olmasi
beklenmektedir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi | Halka arz kapsaminda elde edilecek gelirin %40-50'sine karsilik gelen tutarin Yatirimlarin
Fonlanmasinda, %45-50'sine karsilik gelen tutarin ise isletme Sermayesi ihtiyacinda
kullanilmasi planlanmaktadir.

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu, Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu
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4. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

.. X Halka Arz Sonrasi
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi (Ek Satis Dahil)

Unvani / Adi Soyadi Pay Nominal Nominal Nominal
Grubu Sermaye (%) Sermaye (%) Sermaye (%)
(TL) (TL) (TL)

A 18.874.627 | 8,6% 18.874.627 | 7,1% | 18.874.627 | 7,1%
B 66.919.133 | 30,4% | 66.185.053 | 25,1% | 62.514.574 | 23,7%
A 19.358.592 | 8,8% 19.358.592 | 7,3% | 19.358.592 | 7,3%
B 68.635.008 | 31,2% | 67.727.596 | 25,7% | 63.190.426 | 23,9%
A 5.323.613 2,4% 5.323.613 2,0% 5.323.613 2,0%
B
A
B

Fethi Kalipgi Sbnmez

Sadettin Saygin SOnmez

Mehmet Hayri Snmez
18.874.627 | 8,6% 18.682.962 | 7,1% | 17.724.611 | 6,7%

4.839.648 2,2% 4.839.648 1,8% 4.839.648 1,8%

Armada Anadolu Gida Tic.

San. AS. 17.158.752 | 7,8% | 17.158.752 | 6,5% | 17.158.752 | 6,5%
Halka Agik - - 45.830.000 | 17,4% | 54.996.000 | 20,8%
Toplam 219.984.000 100,0% 263.980.843 100,0% 263.980.843 | 100,0%

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu

5. Halka Arz Gerekgeleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yeri

Sirket'in halka arzdan elde edecegi toplam net gelirin 1.695.558.752 TL olmasi beklenmektedir. Halka arz kapsaminda
elde edilecek gelirin %40-50'sine karsilik gelen tutarin yatirimlarin fonlanmasinda, %45-50'sine karsilik gelen tutarin
ise isletme sermayesi ihtiyacinda kullanilmasi planlanmaktadir.

Kaynak: izahname

6. Ozet Finansallar

Armada Gida Ticaret Sanayi A.S.

01.01.2023- 01.01.2024-

Gelir Tablosu (milyon TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024
Hasilat 6.264 7.790 8.218 5.893 5.415
Satislarin Maliyeti (-) -5.567 -7.001 -7.094 -4.997 -4.501
Briit Kar/ Zarar 697 790 1.125 896 914
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -174 -293 -412 -303 -329
Genel Yonetim Giderleri (-) -52 -91 -147 -111 -130
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 610 641 760 665 611
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -484 -577 -401 -552 -449
Esas Faaliyet Kar/ (Zaran) 596 470 925 595 618
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 2 7 7 7 0
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar / (Zarari) 598 478 931 602 618
Finansman Geliri 28 183 91 63 66
Finansman Gideri (-) -713 -889 -891 -528 -787
Parasal Kazang/ (Kayip), net 515 230 252 246 691
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Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar / (Zarari) 428 0 383 382 588
Surdurilen Faaliyer Vergi gelir / (Gideri) 37 19 -119 -96 -177
Donem Kari / (Zaran) 465 19 264 287 412

Bilango (milyon TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Dénen Varliklar 3.350 3.582 3.613 4.573
Nakit ve Nakit Benzerleri 209 663 566 697
Ticari Alacaklar 950 1.029 753 1.472
Stoklar 2.009 1.700 2.008 2.084
Diger 182 190 286 320
Duran Varliklar 1.238 1.869 2.259 2.373
Maddi Duran Varliklar 1.175 1.781 2.228 2.361
Ertelenmis Vergi Varligi 58 81 16 0
Diger 5 7 15 12
Kisa Vadeli Yiikiimlulikler 3.123 3.348 3.285 3.875
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.075 2.415 1.645 2.687
Ticari Borglar 770 503 380 277
Ertelenmis Gelirler 112 154 612 473
Diger 166 276 648 438
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 173 692 930 1.180
Uzun Vadeli Borglanmalar 171 688 926 1.100
Diger 2 4 4 80
Ozkaynaklar 1.292 1.411 1.656 1.891
Odenmis Sermaye 97 97 220 220
Sermaye Dizeltmesi Farklari 577 577 664 664
Net Dénem Kari 465 19 264 414
Diger 152 718 508 593

Kaynak: izahname

7. Degerleme

09 Aralik 2024 tarihli Global Menkul Degerler tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda indirgenmis Nakit Akimlari
Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne (FD/FAVOK, F/K) yer verilmistir.

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonuglari

Ug Deger Biyime Orani 2%

Ug Degerin Bugtinki Degeri (Mn ABDS) 326,2
iNasorwews |

Projeksiyon Dénemi (Mn ABDS) 184,7

Ug D6nem (Mn ABDS) 326,2

Sirket Degeri (Mn ABDS) 510,9

Net Finansal Bor¢ (Mn ABDS) 100,3

Ozkaynak Degeri - 30.09.2024 (Mn ABDS )
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Piyasa Carpanlari Analizi Sonuglari

Piyasa Carpanlari Analizi Sonucu

Deger (Mn ABDS)

Agirhik

Agirliklandiriimig
Deger (Mn ABDS)

Yurt igi Benzer Sirketler 176,0 25% 44,0
Yurt Digi Benzer Sirketler 337,6 25% 84,4
Ozsermaye Degeri (Mn ABDS) 128,4

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

8. Degerleme ve Sonug

Global Menkul Degerler tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, Sirket icin yapilan degerleme ¢alismasinda
“Piyasa Carpanlari” ve “indirgenmis Nakit Akimlari” yéntemleri sirasiyla %50 ve %50 oraninda agirliklandirilarak nihai
deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %24,17 halka arz iskontosu uygulanmistir.
Sirket icin pay basi 40,00 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Sonucu

Agirhklandirilmis Deger

(Mn ABDS)
Yurtici Carpan (%25) 44,0
Yurtdisi Carpan (%25) 84,4
INA Ozsermaye Degeri (%50) 205,3
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri (Mn ABDS) 333,8
Sirket Ozsermaye Degeri mn TL 11.602,9
Pay Bagina Fiyat (TL) 52,74
iskonto Orani 24,17%
Halka Arz Fiyati (TL) 40,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

9. Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

e Fiyat tespit raporunda sektér ve Sirket hakkinda verilen bilgilerin yeterince kapsaml ve anlasilir oldugu
gorisitindeyiz.

e Sirket icin yapilan degerleme calismasinda “indirgenmis Nakit Akimlar’” ve “Piyasa Carpanlari Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde aciklandigini diistintiyoruz.

e indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA Analizi) sirket degeri gelecege ydnelik tahminlere gére belirlenmektedir. Bu
dogrultuda, farkh sonuglarin gergceklesmesi halinde degerleme sonucunun degisebilecegi gorislindeyiz.

e Piyasa Carpanlari Analizinde, yurt ici ve yurt disi benzer sirketler icin kullanilan FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlarindaki
ug deger kriterlerinin makul oldugunu diisiinliyoruz.

e Piyasa Carpanlari Analizi’nin %50 agirliklandiriimasini muhafazakar olmak adina olumlu buluyoruz.

e Bulunan degere %24,17 halka arz iskontosu uygulanmasi sonrasi belirlenen pay basina 40,00 TL halka arz fiyatinin
makul oldugu gorisindeyiz.
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Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Bolimd tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu
rapordaki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finansman
Bolimi’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin géris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim gorus
ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirnm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen
sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle
OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur is
firsatlari arayisinda olabilecegini kabul eder.
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