SELVA GIDA SANAYI A.S.
IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca ....../....../........ tarihinde onaylanmstir.

Ortakhgmizin ¢ikariimis sermayesinin 468.000.000 TL’den 1.053.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi
nedeniyle artirilacak 585.000.000 TL nominal degerli paylarmin halka arzina iliskin izahnamedir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kuruleca tekeffiilii
anlamna gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Ayrica halka arz
edilecek paylarm fiyatmin belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirnom kararlani izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimzin (www.selva.com.tr) ve halka arzda satisa aracihbk edecek Al
Capital Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin www.alcapital.com.tr adresli internet siteleri ile

Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’da (www.kap.org.tr) yayimlanmstir. Ayrica basvuru
yerlerinde incelemeye acik tutulimaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve izahnamenin
eklerinde yer alan yanhs, yamltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan ihragel sorumludur.
Zarann ihracgidan tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin agikea belli olmasi halinde; halka arz
edenler, ihraca aracihk eden lider yetkili kurulus, varsa garantér ve ihragcimn yonetim kurulu
iiyeleri kusurlarma ve durumun gereklerine giore zararlar kendilerine yiikletilebildigi dl¢iide
sorumludur. Ancak, izahnamenin diger kisimlan ile birlikte okundugu takdirde 6zetin yanilticl,
hatah veya tutarsiz olmasi durumu haric olmak iizere, sadece ézete bagh olarak ilgililere herhangi
bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslar gibi
izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlari hazirlayan Kkisi ve kurumlar
da hazirladiklar1 raporlarda yer alan yanls, yaniltiaa ve eksik bilgilerden SPK’n hiikiimleri
cercevesinde sorumludur.

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diigiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik aciklamalar
icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece izahnamenin yayim
tarihindeki Ongoriileri ve beklentileri gostermektedir. Bir¢ok faktdr, ihraccinin gelecege yonelik
agiklamalarinin ongoriilenden ¢cok daha farkli sonu¢glanmasina yol agabilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

Kisaltma Tanim
AS. Anonim Sirket
AVM Alisveris Merkezi
BIAS, Borsa, BIST veya Borsa Istanbul Borsa Istanbul A.S.
BSMV Banka ve Sigorta Muamele Vergisi
CED Cevresel Etki Degerlendirme
ERP Kurumsal Kaynak Planlama
EURIBOR Avrupa Bankalararasi Faiz Orant
GVK Gelir Vergisi Kanunu
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
KDV Katma Deger Vergisi
Kg. Kilogram
KVK Kurumlar Vergisi Kanunu
Ltd. Limited
Md. Madde
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
MKS Merkezi Kayit Sistemi
MT Metre
No Numara -
OSB Organize Sanayi Bolgesi
SAP Sistem Analiz ve Program Gelistirme
SPK, Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu
SPKn Sermaye Piyasasi Kanunu
Sirket, Selva, Ihrag¢i, Selva Gida Selva Gida Sanayi A.S.
Sti. Sirketi
T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
TBMM Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi
TL Tiirk Liras1
TRi Teminat, Rehin, Ipotek
TTK 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu
UFRS Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan
UMS Uluslararasi Muhasebe Standartlar
T™S Tiirkiye Muhasebe Standartlari
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:
TEIAS Tiirkiye Elektrik Iletim A.S.
USD/$/ ABD Dolari Amerika Birlesik Devietleri Para Birimi
EUR/AVRO Avrupa Birligi Ortak Para Birimi
YMM Yeminli Mali Miisavir
VUK Vergi Usul Kanunu
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ISIN

(International Securities Identification Number)-
Uluslararas1 Menkul Kiymetler Kimlik Numarasi,
bir menkul kiymeti benzersiz olarak tanimlar.

Al Capital, Aract Kurum

Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S.

1. BORSA GORUSU:

Yoktur.

1. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Yoktur.

1. iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KISILER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde,
gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik

bulunmamas i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Yoénetim Kurulu Bagkam

ihraca
Sorumlu Oldugu Kisim
SELVA GIDA SANAYI A.S.
N
i, ust . iZAHNAMENIN
Mustafa OZDEMIR TAMAMI

Yonetim Kurulu Bagkan Vekili

Tarih: 26/05/2025

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulug
Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Sorumiu Oldugu Kisim

Genel Miidiir Yardimcisi Genel Midiir Yardimecisi

Tarih: 26/05/2025

IZAHNAMENIN TAMAMI




Izahnamenin bir par¢asi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamm: degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamas igin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Imzah sorumluluk beyanlar: izahname ekinde yer almaktadir.

Tigili Denetim Raporlarmi Hazirlayan Kurulusun
Ticaret Unvani ve Yetkilisinin < Sorum!lu Oldugu Kisim:
Ad, Soyadi, Gérevi
TTK Bagmsiz Denetim ve YMM A.S. 31.12.2024
Hakan ESTURK Dénemine A; Baogl‘r:lslz Denetim
Sorumlu Ortak Bas Denetci apor
TTK Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. 31.12.2023
) Dé . . .
Hakan ESTURK 6nemine Ag :Baog::lnsm Denetim
Sorumlu Ortak Bas Denetci P
TTK Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. 31.12.2022
o 0 i i g ti
Hakan ESTURK Donemine AII: faog:::lsu Denetim
Sorumlu Ortak Bas Denetci p
2. OZET
A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Agiklama Yiikiimliiliigii
Al Giris ve uyarilar o Bu dzet izahnameye giris olarak okunmahdir.

o Sermaye piyasasi araglarma iligkin yatinm Kkararlan
izahnamenin bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu ve-
rilmelidir.

¢ Izahnamede yer alan bilgilere iligkin iddialarm mahke-
meye tasinmasi durumunda, davaci yatirnnci, halka arzin
gerceklestigi iilkenin yasal diizenlemeleri ¢ercevesinde, izah-
namenin cevirisine iligkin maliyetlere yasal siirecler baslatil-
madan dnce katlanmak zorunda kalabilir.

o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak iizere) ilgililerin
hukuki sorumluluguna ancak ozetin izahnamenin diger ki-
simlan ile birlikte ockundugu takdirde yamiltici, hatah veya
tutarsiz olmasi veya yatirnmcilarin yatinm kararini verme-
sine yardimc: olacak omemli bilgileri saglamamas1 duru-
munda gidilir.

A2

izahnamenin

sonraki

kullanimuna iliskin bilgi

Yoktur.

Sei"uk V D 760 9029218

Solva Gida S .aylA $. Ticaret Sicii No. 16231




B—IHRACCI

B.1 (ihrageinin Thragginin ticaret tinvam Selva Gida Sanayi Anonim Sirketi olup; isletme ad
ticaret unvani ve | bulunmamaktadir.
isletme ada
B.2 [[hragemn Hukuki Statiisii: Anonim Sirket
hukuki statiisii, { Tabi Oldugu Mevzuat: Tiirkiye Cumhuriyeti Kanunlari
tabi oldugu Ihraginm Kuruldugu Ulke: Tirkiye
mevzuat, fletisim Adresi: Konya Organize Sanayi Bolgesi Biiyik Kayacik Mah.
kuruldugu iilke | Giizelkonak Sok. 42050 No:6 Selguklu/KONYA
ve adresi Tel : 0332 239 01 24 Fax : 0332 239 09 81
B.3 |Ana iiriin/hizmet | Sirket, 1988 yilinda un tiretimi ile gida sektdriine girmistir. 1993 yilinda ikinci un

kategorilerini de
icerecek sekilde
ihra¢cinin meveut
faaliyetlerinin ve
faaliyetlerine etki
eden dnemli
faktorlerin tanmmm
ile faaliyet
gisterilen
sektdrler/pazarla
r hakkinda bilgi

fabrikasmi kurarak bilylimenin ilk adimlarim atan Sirket, ilerleyen yillarda ise
sirasiyla irmik ve makarna retimine de baglayarak giintimiizde 5 kitada 80’in
iizerinde {ilkeye ihracat yapar hale gelmistir. Bu hizli bityiimede gelistirdigi
teknolojik alt yap1, kalite anlayigi, tiriin gesitliligi gibi detaylar da Sirket’e ivme
kazandirmigtir. Konya OSB’de yer alan fabrika alaninda; makarna ve irmik
Uretim tesisleri, Ar-Ge un degirmeni, un paketleme tesisi, depolar, genel
miidiirlilk ve diger idari ofisleri bulunmaktadir. Sirket’in fabrikasi 34.561 m?
tizerinde, 16.382 m? kapali alana sahiptir. Sirketin mevcut tiretim kapasitesi
agagidaki gibidir:

Uretim Kapasitesi
Un Degirmeni
[rmik Degirmeni
Makarna Uretim

125 ton/giin bugday kirma kapasitesi
455 ton/giin bugday kirma kapasitesi
240 ton/glin

1,712 MW

Kojenarasyon Santrali

Selva Gida’nin basta tiim siniflarda tescilli olan ana markasina ¢k olarak Tiirk
Patent Enstitlisii’'ne kayitl toplam 57 logo, slogan, ambalaj ve sekil tescilleri
mevcuttur.

Selva Gida’min yiiriittiigi Ar-Ge c¢aligmalar neticesinde Bugday Ruseymi’nin
herhangi bir koruyucu madde kullamlmaksizin raf 6mriinii uzatan teknolojik alt
yapisi tamamlanmigtir. Selva’nin bu alandaki yiiksek iiretim teknolojisi Tiirk
Patent Enstitiisii aracilif1 ile korumaya alinmigtir. Ek olarak iilkesel bazda, Madrid
protokolii ve OAPI protokolleri kapsaminda uluslararasi gegerliligi olan 150°nin
lizerinde yurtdigt tescili mevcuttur.

Selva Makarna, Brilksel merkezli Uluslararast Tat Enstitiisii (International Taste
Institute — I'TT) tarafindan 200'den fazla bagimsiz sef ve tadim uzmanlarinca marka
ismi gizlenerek ve mengei bilinmeden yapilan testler sonucu %90'n {izerinde puan
ve 3 yildiz alarak, 2022 yilinda da "Superior Taste Award — Lezzet Odiilii'niin "
sahibi olmustur. 2005 yilindan bu yana verilen "Superior Taste Award-Lezzet
Odiilii'nde" toplam puani %90 ve iizerinde olan diriinler, ‘Sira Digt Uritnler' olarak
3 yildiz, puami %80-90 arasinda olanlar "Dikkat Cekici Urtinler" olarak 2 yildiz

ve puant % 70-80 arasinda olanlar da "Goze Carpan Urunler" olarak tek ylldlz
sahibi olsbilmektedir. Selva Makarna 2013 yilipde g .

g
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Lezzet Odiilii ile, sahibi oldugu diinyamin Diamond &diilli makarna markas
unvanini pekistirmigtir.

Selva Gida iiretim kalitesi, {irlinlerinin lezzeti, tescilli markalari, ambalajlama
konusundaki esnekligiyle, kendi adiyla iiriinlerini sektdrde daha premium’lu satma
potansiyeline sahiptir. Faaliyetlerini de fason iiretimden daha ziyade kendi
markasiyla Uriinlerini satabilme yoniinde gelistirme ¢abasi igerisindedir. Kendi
markastyla tretim ve satis kabiliyeti sektérde bir rekabet stiinliigi olarak
kargimiza ¢ikmaktadir.

Sirket, 26 tireticinin bulundugu makarna ve ¢ok sayida tireticinin bulundugu paket
un sektorlerinde pazar pay1 bakimindan itk 10 i¢erisinde yer almaktadir.

B4 Ih”}‘;‘;'y' ve Ihrage1 Sirket, Anonim Sirket statiisiinde olup makarna, un ve irmik iiretimi

faalves alanlarinda faaliyet gostermektedir.

gosterdigi

ﬁektﬁr'ii QLU [hragginin faaliyet gosterdigi makarna, un ve irmik sektorii, son donemde bagta

on.efnll en son gida arz giivenligi, iklim degisikligi ve degisen titketici talepleri olmak lizere ¢esiti

egilimler .. |yapssal egilimlerin etkisi altindadir. Kiiresel 6lgekte yaganan pandemi, jeopolitik

hakkinda bilgi gerilimler ve iklim kaynakli bugday arzindaki dalgalanmalar, sektdrde hammadde
temininde Ongoriilebilirlii azaltmakta, maliyet yapisin1 dinamik hale
getirmektedir. Bu gelismeler, ihragginin iiretim planlamasi ve stok y6netimi
sireglerinde daha esnek ve proaktif yaklagimlar benimsemesini gerekli
kilmaktadir.
Tiiketici egilimleri saglikh, fonksiyonel ve siirdiiriilebilir gida iiriinlerine
yonelirken; sektSr buna paralel olarak tam bugday, gliitensiz ve yiiksek lifli iiriin
cesitlerinin gelistirilmesine odaklanmaktadir. Bu durum, ihraggr agisindan iiriin
portfdytinin  yeniden  yapilandirilmasimt  ve  Ar-Ge  faaliyetlerinin
dnceliklendirilmesini zorunlu kilmaktadir. Diger yandan, ihracata dayali sektor|
yapist nedeniyle lojistik maliyetleri ve teslimat siireleri kritik hale gelmis olup,
tedarik zinciri ydnetimi ve enerji verimliligi yatirimlar: rekabet giictinii belirleyen
baslica unsurlar arasina girmistir.

B.5 [ihragcinin dahil o

oldugu grup ve
grup icindeki
yeri

Sirket, Loras Holding’in ilk kurulugu statiistindedir. Sirket sermayesinin
dogrudan %18.46°sina dolayh olarak %22,86°s1 Loras Holding’e aittir.

Loras Holding, 18 Mayis 1993 tarihinde “[ttifak Holding” unvaniyla Konya’da
kurulmus ve tescil edilmistir. Sirket Tiirkiye'de kayitli olup merkez adresi,
Musalla Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi No:2 Kat:36 Selguklu —
Konya’dir. Loras Holding’in sermayesi 768.000.000 TL’dir. Loras Holding halka
agik bir sirket olup, Sirket’in pay senetleri 31 Aralik 2009 tarihinden itibaren
Borsa Istanbul’da iglem gérmektedir. Loras Holding, gruba bagl tiim sirketlere
yonetim damigmanligi hizmeti sunmakta olup Sirket ile iligskisi de bu
kapsamdadir. Loras Holding grubu iginde gida, insaat, makine, enerjl ticaret,

hizmet ve organizasyon faaliyetleri bulunmaktadu, 31. 12,

L3 ‘,; W/ER 5
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tablolalara gore, Loras Holding’in aktif buyiikligii 23.917.101 Bin TL ve satig
hasilati 4.651.512 Bin TL dir.

Thragg: faaliyetlerine 1988 vilinda Konya’da kurulan 40 ton kapasiteli un ve irmik
fabrikasi ile baglamis; gida ve tarim iriinlerinin ihracat1 ve ithalati alanlarinda
faaliyetlerini stirdiiren ihragginin 1996 yili itibariyle, direkt ve endirekt olarak
sahip oldugu ve tam konsolidasyona tabi olan bagh ortakliklari, bu sirketlerin
faaliyetleri ve kurulus yillari agagida belirtilmigtir:

Bagh Ortakliklar Ana Faaliyet Konusu | Kurulug Yih Sirketin IS,:;Tayede
. . Gida ve tarim firiinleri-
ielsva lg ve Dis Ticaret nin ihracatini ve ithala- 1996 %100
v tin1 yapmak

B.6

Sermayedeki
veya toplam oy
hakki icindeki
paylar:
dogrudan veya
dolayh olarak
%35 ve fazlas
olan kisilerin
isimleri/unvanlar
1ile her birinin
pay sahipligi
hakkinda bilgi

ihraceimm hakim
ortaklarmmm
farkh oy
haklarina sahip
olup olmadiklar
hakkinda bilgi

Son durum itibariyle (isbu izahname tarihi itibariyla) Sirket’in ortaklik yapisi
asagidaki tabloda verilmistir.

Ortak Adi Grubu . Sermaye Tutar: (TL) Pay(o(/: ;am (())::n{,a(lt‘::‘)
. A 39.000.000 8.33 31,25

Loras Holding A.S.

B 47.400.000 10,13 7,6
imag Makina Sanayi A.S. A 0 0 0

B 63.000.000 13,46 10,1
Diger B 318.600.000 68,08 51,05
TOPLAM 468.000.000 100 100

Loras Holding A.S. son ortaklik yapiss;
Sermaye-
Ortak Adi Soyadi Sermayedeki Pay: (TL) | deki Payn
(o)
Adnan Colak 112.500.000,00 14,65
Noya Celik Sanayi ve Ticaret A.S. 20.563.579,04 2,68
Diger 634.936.420,96 82,67
TOPLAM 768.000.000,00 100.00%
Imas Makine A.S. son ortakhk yapisi;

Ortak Ad1 Soyada Sermayedeki Pay1 (TL) | Sermayedeki Payi (%)
Loras Holding A.S. 302.149.500 32,66
Diger 622.850.500 67,34
TOPLAM 925.000.000 100.00%

Thraggiya ait (A) grubu paylar Loras Holding biinyesindedir.

Genel Kurul toplantilarinda asaleten veya vekaleten temsil olunan her bir payin
bir oy hakki vardir. Yonetim Kurulu iiyelerinin seglmmde ve azlinde (A) grubu

NKUL DEGES
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paylarin her biri 5 (bes) oy hakki, (B) grubu paylarn her biri 1 (bir) oy hakkina
sahiptirler.

Sirket Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu hitkiimlerine gdre en fazla {i¢
yilligina secilecek en az bes en fazla on iki iiyeli bir Yonetim Kurulu tarafindan
yonetilir. Siiresi sona eren ydnetim kurulu iiyeleri tekrar segilebilirler. Yonetim
Kurulu Uyelerinin 1/2 “si (A) grubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylar
arasindan Genel Kurul’ca segilirler. Yonetim kurulunun tek sayidan olugmas:
halinde 1/2 oraninin hesaplanmasinda bulunan sayr agag1 yuvarlanir. Bagimsiz
iiyeler sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak belirlenir. Yonetim kurulu,
tiyeleri arasindan bir bagkan ve onun bulunmadigi zamanlarda ona vekalet etmek
iizere en az bir bagkan vekili seger.

Varsa dogrudan
veya dolayh
olarak ihrac¢inin
yOnetim
hakimiyetine
sahip olanlarin
ya da ihrageiyn
kontrol edenlerin
isimleri/unvanlar
1ile bu kontroliin
kaynagi
hakkmda bilgi

Yoktur.

B.7

Secilmis finansal
bilgiler ile
ihraggmin
finansal
durumunda ve
faaliyet
sonu¢larinda
meydana gelen
dnemli
degisiklikler

Sirketin ayrintili konsolide finansal tablolari ve bunlara iliskin bagunsiz denetim
raporlart www.selva.com.tr ve www.kap.org.tr adreslerinde yer almakta olup; bu
finansal tablolarin segilen dnemli finansal kalemleri asagida yer almaktadir.
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Nakit ve Nakit Beuzerleri R X 7 §
"_'l_'iq\ri Alacaklv 103,405 $1,742 28.95% 41.252 98 254y
'Stokinr 1 98,573 139232 -29.200%]  219.506] -36.57%
Peyiu Sdenniy giderles 157,706 206.129 -23.49% 2.810 7236.63%
Diger dinea varliklar 108253 78.198]  3343% 338600  130.94%
| TOPLAM DONEN VARLIKLAR 492,119/ 541471 -2.11% 384493 40.83%
| Yatinm Amagh Gaycimenkuller 1,375.126]  1.197.401 14.68%, 541.538 120.11%4
Maddi Duran Varldilar e 1.095.880 914,288 20.19%) $89.384 55.13%
Maddi Oluwyan Duran Varliklar 6971 808 ~13.86% 696 16.16%%
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 2,471.812]  2.113.811 17.00% 1,205,303 R3S
TOFLAM VARLIKLAR 2.964,930 2654982 131.67% 1,589,796 67
KISA VADELI YOKOMLULUKLER == 862,859 7§:,zs§i 13.19%t uo:ozoF 72.27
[Kisa Vadeli Fioausal Borglaumalar 211.536] 233493 941%! 168274 38.76%
Uzun Vadeli Besglaamalana Kisa Vadeli Kssnulas e 15653 125172 -87.49%) 106,511 17.52%
Ticari Borglar 473.835 284.322 67.36% 89.467] 217.79°4
Diger borclar o 1 29468 6183  376.52%] 2242 175.58%
UZUN VADEL YOKUMLUCLUKLER e 297,015/ 126,982 133.96% 50,924 39.62%
Uzan Vadeli Finausal Borglamalac 98.706] 3341 2854.40%, 75.964 -95.60%
EEnel:mni; vergi yIKuntHAE 186,239 105.349 76.78%| 27)  392173.61%
TOPLAM YCKOMLULUKLER 1,159.878 489,249 30.43% £20,945 70.10%
OZKAYNAKLAR 1 _asosese| 17es742] 223 1068851
Odemny seomaye 78.000 78.000 0.00%! 75.000,
|Seruinye dozeltme farkiarn N . 682,850 682.890 _0.00%|  449.009 L
Pryiara iligkiy priciler (iskoutolar} 131318 131318 0.00% 50952 44.38%
[Kar veya zavarda yeutden sipflendinltmyncak birikany duber kapsmuls gelirler (piderier) 286,378 287.236 -0.30%| 321.918| 10.77%
Gegniiy llar karlas veyn zararlan 581,513 324.983 768.94%%] 200,508
|Net donem kaw veya zatan 34.445) 250.835’ -86.27% {77,667} ~422.924
TOPLAM KAYNAKLAR 2,964.930]  2,654.992) 11.67¢%; 1,589.796 67.00%4

Sirketin aktif bityiikligi 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde
sirastyla 1.589.796 Bin TL, 2.654.982 Bin TL ve 2.964.930 Bin TL’dir. Sirket’in
aktif toplami 31.12.2022 taribinden 31.12.2023 tarihine %67 oraninda artig;
31.12.2023 tarihinden 31.12.2024 tarihine ise %11,67 oraninda artig géstermistir.

1.390.303 1.992.885 1.198.802 -30.24%| 66.24%;
|Satislarin Maliyeti - 1.169.553 |- 1722979 |- 1.003.018 -32.12%| 71.78%,
BRUT KAR 220,750 269,906 195,783 -18.21% 37.86%
Geuel Ydnetim Giderleti = 98.876 |~ 115055 |- 43,973 -14.06%0| 161.65%
Pazariama Giderler: . 5 142,141 |- 108.364 |- 51975 31.17%| 108.45%
Aratuma ve Geligtime Giderleri . 40 |- 221 |- 120 99.10% 84.12%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler o 83.138 61,088 26.327 36.10% 132.04%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler - 86.546 |- 94.233 |- 16.690 -8.16% 464.60%
ESAS FAALIVET KARI/ (ZARART) - 24,115 13,121 109,351 -283.79% -88.009%%]
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 297.261 417.898 77 -28.87%] 544030.94%
Yatrun Faaliyetlerinden Giderler - - |- 312305 0.00% -100.00%%|
mﬁml‘lm (GIDER}) ONCESI FAALIYET 273,146 431,019 |- 202,877 -36.63% -312.45%
Finansman Gelirleri 25.661 69,404 47,827 -63.03% 45.12%
Fi; Giderleri - 165,768 |- 149187 |- 145,596 11.11% 2.47%
‘Net parasal pazisyon kazanglar (kayiplary) - 18.344 126,711 402.685 -114.48% «68.53%
VERGE ONCESi KAR {ZARAR) 114,695 477,947 102,040 -76.00%| 368.39%|
Douem Vergi Gideri - |- 5044 |- 6.398 ~100.00% -21.16%
Extelemuis Vergi Gideri (Gelisi) - $0.250 |- 222101 |- 173.310 ~63.87%, 28.15%
DONEM KARI (ZARARD) 34,448 250,802 |- 717,667 -86.27% -422.92%%
Koatrol Gficht Olmayan Paylar - - - 0.00%| 0.00%
Aua Ortaklik Paylars 34,445 241,679 23478 ~85.75%)| 929.38%|
Pay Bagina Kazang 0.44 322 -0.99 -86.32% -424.79%)
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Sirket, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sirasiyla 13.121 Bin TL ve -24.115
Bin TL faaliyet kari/zarar1 elde etmistir. Ayni donemlerde net dénem kan ise
250.802 Bin TL ve 34.445 Bin TL olarak gerceklesmisgtir.

Ortakhik’n proforma finansal bilgileri bulunmamaktadir.

B.8 |Sec¢ilmis onemli
proforma
finansal bilgiler
B9 |Kar tahmini ve Ortaklik’in kar tahmini ve beklentileri bulunmamaktadir.
beklentileri
B.10 |izahnamede yer
alan finansal
tablolara iligkin Yoktur.
denetim
raporlarindaki
olumlu goriis
disindaki
hususlarn icerigi
B.11 [ihragemm Sirk.etimiz net isletme sermayesini (Ddnen Varlll.daf' - Kisa vadeli yiikiimliikler)
isletme seklinde hesaplamakta olup; 2022, 2023, 2024 tarihli finansal tablolarina gére net
sermayesinin igletme sermayesi tutarlarina agagida yer verilmektedir. Tablodan da belirtildigi
meveut iizere girketimizin “Net Isletme Sermayesi” izahname tarihini takip eden 12 aylik
yilkiimliiliklerin ddnem igin yeterli degildir.
i
karsilayamamas) || Finansal Durum Tablosu (Bin TL) |31.12.2024 |31.12.2023 |31.12.2022
Dénen Varliklar 492.118 541.471 384.493
Kisa Vadeli Yukiimliilikler 862.859 762.288 430.020
Net Isletme Sermayesi - 370.741 [- 220.817 |- 45.527
C—SERMAYE PIYASASI ARACI
C.1 | Ihrac edilecek vefveya Sirket’in  2.000.000.000 TL kayith sermaye tavami igerisinde
borsada islem gérecek 468.000.000 TL olan ¢ikarilmig sermayesi, tamami nakden
sermaye piyasasi karsilanmak sureti ile, 585.000.000 TL’si (%125) artirlarak

aracimin menkul kiymet
tanimlama numarasi
(ISIN) dabhil tiir ve

1.053.000.000 TL ye ¢ikarilacaktir.
Yapilacak sermaye artiriminda
TRESLVA00020) pay sahiplerine A grubu B Grubu imtiyazsiz

A Grubu

imtiyazli (ISIN:

gruplarma iligkin bilgi
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(ISIN: TRESLVAO00012) pay sahiplerine B grubu pay verilecektir. B
grubu ihrag edilecek paylar Borsa Istanbul’da islem gorebilecektir.

C.2 | Sermaye piyasasi
aracinin ihrag edilecegi | Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satiga sunulacaktir,
para birimi
C.3 | Ihrag edilmis ve
bedelleri tamamen Sirketin ¢tkarilmis sermayesi 468.000.000.- TL olup, 6denmemis pay
ddenmis pay sayisi ile sayist yoktur.
varsa bedeli tam
6denmemis pay sayisi
Her bir paym nominal
degeri Beher payin nominal degeri 1 TL dir.
C.4 | Sermaye piyasasi Sirket paylar: i¢in ilgili mevzuat uyarinca pay sahiplerine taninmig

aracinin sagladig haklar
hakkinda bilgi

f414, 415, 419, 425, 1527 ve 11-30.1 say1li Vekaleten Oy Kullanilmas:

olan haklar asagidaki gibidir:

- Kardan Pay Alma Hakki (SPKn md. 19, TTK md. 507, II-19.1 sayili
Kar Pay1 Tebligi)

- Ayrilma Hakki (SPKn md. 24, Onemli Nitelikteki Islemler ve Ay-
rilma Hakki Tebligi 11-23.3)

- Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461, SPKn. md. 18 ve II-18.1 sayili
Kayitli Sermaye Sistemi Tebligi)

- Bedelsiz Pay Edinme Hakk:i (TTK md. 462, SPKn md. 19 ve VII-
128.1 sayili Pay Tebligi)

- Tasfiyeden Pay Alma Hakk: (TTK md. 507)

- Genel Kurul’a Davet ve Katilma Hakki (SPKn md. 29-30, TTK md.

ve Cagr1 Yoluyla Vekalet Toplanmasi Tebligi)
Genel Kurul’da Miizakerelere Katilma Hakki (TTK md. 407, 409,
417)

- Oy Hakk: (SPKn md. 30 ve TTK md. 432, 434, 436)

- Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md. 14, TTK md. 437 ve II-
14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi)

- Iptal Davas1 A¢gma Hakki (SPKn md. 18/6, 20/2 ve TTK md. 445- ;
451)

- Azinlik Haklan (TTK md. 411, 412, 420, 439, 531, 559)

- Ozel Denetim [steme Hakki (TTK md. 438, 439)

- Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki (SPKn md. 27 ve 11-27.2 sayili
Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklar: Tebligi)

entepe Mapf Buyukds
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hakkinda bilgi

C.5 | Sermaye ply?saSl Yoktur.
aracmn devir ve
tedaviiliinii kisitlayici
hususlar hakkinda bilgi
C.6 | Halka arz edilen Sirketimizin mevcut paylart Borsa Istanbul A.S. Alt Pazarda
sermaye piyasasi ‘SELVA’ kodu ile islem gérmektedir.
aracglarinin borsada Kotasyon Yénergesinin 4 1. Maddesine gore, Sirketin bedelli sermaye
islemn gormesi i¢in artinmi nedeni ile thra¢c edecegi paylar, sermaye artirimi sonucu
basvuru yapilip olusan yeni sermayenin Ticaret Siciline tescil edildiinin Borsa
yapilmadigi veya yapithp | Istanbul’a bildirilmesini takiben bagka bir islem ve karar tesis
yapilmayacagi hususu ile | edilmesine gerek kalmaksizin Borsa kotuna alinir ve islem gérmeye
islem goriilecek pazara | baslar.
, iliskin bilgi isbu Izahname konusu sermaye artirimina iligkin paylardan B grubu
' paylar Borsa Istanbul A.S. Alt pazarda islem gorecektir.
4 A grubu paylar Borsada islem gérmeyecektir.
C.7 | Kar dagitim politikas Ihragginin kar dagitim politikas internet adresinde yaymlanmugtir.

Sirket’in Kar Dagiim Politikasi: Selva Gida Anonim Sirketi,
Sermaye Piyasasi Mevzuatinca belirlenen oran ve miktardan az
olmamak tizere, Tiirk Ticaret Kanunu ve Esas S6zlesmesinde yer alan
hiikiimler ¢er¢evesinde Genel Kurul'da alinan karar dogrultusunda
dagitilacak kar payr miktarnin belirlenmesi ve yasal siireler
icerisinde dagitilmas esasini benimsemistir,

Sirketimiz kar dagitiminda; vzun donem stratejileri, yatirim ve
finansman politikalari, karlilik ve nakit durumu ile iilke ekonomisinin
ekonomik ve politik gelismeleri, iginde yer aldig1 sektoriin durumu
analiz edilerek pay sahipleri menfaati ile sirketimiz menfaati arasinda
tutarh, adil ve siirdiiriilebilir bir politika benimsenmeye
caligilmaktadir.

Genel kurulda alinacak karara bagh olarak dagitilacak kar paysi,
tamami nakit veya tamami bedelsiz hisse geklinde olabilecegi gibi,
kismen nakit ve kismen bedelsiz hisse seklinde de belirlenebilir.
Yoénetim Kurulu’nun teklifi iizerine, Genel Kurul tarafindan
kararlagtinnlan yillik karin pay sahiplerine dagitiminin Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan belirlenen yasal siireler icinde en kisa
sirede yapilmasina azami gayret gOsterilir, Kar paymnin
dagitilmasinda; sirketimiz esas sozlesmesinin 22.nci maddesi
cercevesinde; faaliyet donemi sonunda tespit edilen gelirlerden, genel
giderler ile muhtelif amortisman gibi &denmesi veya ayrilmasi
zorunlu olan miktarlar ile sirketimiz tiizel kisiligi tarafindan
Odenmesi zorunlu vergiler diistilditkten sonra geriye kalan ve yillik
bilancoda gorillen ddnem Kkari, varsa gegmis yil =zararlarinn
ditgiilmesinden sonra kalan tutarin %5 kanuni yedek akge olarak

ayrihir. Kalandan varsa yil iginde yapilan bagig tutarinin ilavesi ile |

bulunacak meblag Uizerinden, Tirk Ticaret Kanunu.ve




Piyasasi Mevzuatina uygun olarak birinci temetti ayrilir, kar payt
meveut paylarin tiimiine esit olarak dagiilir. Sirketimiz kar payi
avansi dagitims yapmamakta ve bu konuda esas sdzlesmemizde ayr
bir hitkkiim yer almamaktadir.

D—RISKLER

D.1

Ihraggiya, faaliyetlerine
ve icinde bulundugu
sektore iliskin 6nemli
risk faktorleri
hakkinda bilgi

thragemin faaliyet géstermekte oldugu makarna, un ve irmik {iretimine
dayali gida sanayi, her ne kadar temel tiiketim maddelerine yonelik
stirekli bir talep yapisi ile gérece istikrarli bir gériintim arz etse de,
gerek kiiresel gerekse ulusal Glgekte ¢esitli risk unsurlarina maruz
kalmaktadir.

Oncelikli risk kalemlerinden biri, hammaddeye dayal: {iretim yapisinin
dogas:t geregi tarimsal emtia fiyatlarindaki dalgalanmalardir.
Makamalik ve ekmeklik bugday fiyatlari, iklim kosullan, iiretici
tilkelerdeki politikalar ve jeopolitik gelismeler gibi digsal faktdrlerden
etkilenmekte; bu durum jhragginin maliyet yapisinda dngoriilemezlik
yaratabilmektedir. Ozellikle bugday arzinda yasanabilecek daraimalar
veya ithalat rejimindeki ani degisiklikler, iretim siirekliligini ve
kérlilig1 olumsuz y6nde etkileyebilecek mahiyettedir.

Thragginin yitksek oranda ihracata dayal: faaliyet gostermesi sebebiyle,
kur riski ve kiiresel lojistik zincirlerindeki aksamalar da énemli bir
tehdit unsuru teskil etmektedir. Navlun maliyetlerindeki ani
yiikseligler veya giimritk uygulamalarindaki degisiklikler, ihrag
pazarlarina erisimi zorlastirabilmekte, buna bagli olarak ihracat
hacminde daralma yaganabilmektedir. Ayrica doviz kurlarindaki
oynaklik, ihracat gelirlerinin Tiirk Lirasi bazinda dalgalanmasina
neden olmakta; bu da finansal planlamada belirsizlik yaratmaktadir.

Bunlarin yaninda, tiiketici egilimlerindeki hizh degisim ve artan
regiilasyon baskisi, triin ¢esitlilifi ve mevzuata uyum konularinda
esnekligin ve Ar-Ge kapasitesinin Snemini artirmigtir. Saglikhi ve
slirdiiriilebilir gida trendine uyum saglanamamasi, rekabet giiciinit
zayiflatabilecek potansiyele sahiptir. Ayrica kalite, gida giivenligi ve
izlenebilirlik konulanndaki denetim siiregleri ve standartlara uyum
yukiimliililkleri, idari ve operasyonel riskleri beraberinde
getirmektedir.

Son olarak, iklim degisikligi kaynakli uzun vadeli etkiler (kuraklik, su
kaynaklarinin azalmast vb.) hem tarimsal hammadde temininde hem
de tiretim altyapisimin siirdiiriilebilirliginde ciddi risk faktorleri
arasinda yer almaktadir. Bu ¢ergevede ihraggmnin, tiretim ve tedarik
zincirinde iklim dayanikhiligini artiracak stratejiler gelistirme ?ﬁyﬁk

Onem tasimaktadir. m g Al CAPiTALY RV
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D3

Sermaye piyasasi

aracina iliskin 6nemli

risk faktorleri
hakkmda bilgi

Pay sahipleri temel olarak kar payi ve sermaye kazanci olmak tizere iki
tiir gelir elde edebilmekte olup, bu gelir tiirleri ile ilintili olabilecek
riskler agagida agiklanmaktadir:

Kar payi (temettii) geliri: Kar pay1 geliri, sirketlerin y1l sonunda elde
ettikleri karin dagitilmasindan elde edilen gelirdir. Borsa sirketleri ka-
rin1 nakden veya temettiiniin sermayeye ilavesi suretiyle pay ihrag ede-
rek dagitabilir.

Sirket’in dagitilabilir kar elde etmemesi veya Sirket kar elde etse dahi,
Sirket degerinin daha etkin bigimde artirilabilecegi diigtincesi ile Sirket
Genel Kurulu'nda kar payi dagitmama karari aliabilecek olmasi ne-
deniyle, Sirket tarafindan kar dagitilmamasi riski vardir. Sirket’in ge-
lecekte yatirimcilara kar pay1 dagitacagna dair bir garantisi bulunma-
maktadir.

Sermaye kazanci: Sermaye kazanci, zaman iginde payin degerinde
meydana gelen artistan elde edilen gelirdir. Sirket'in finansal
performansinin  beklentilerin  altinda olugsmasi veya sermaye
piyasalarinda yasanacak olumsuzluklar nedeniyle Sirket’in paylarnin
fiyat1 diigebilir. Isbu izahname gergevesinde ihrag edilecek Sirket
paylarinin piyasa degerinin ihra¢ fiyatina ulasmamasi ve bu fiyatin
iizerine ¢ikmamasi da miimkiindir. Yatirimeilar satin aldiklar: Sirket
paylarini  satin  aldiklar1 fiyattan veya iizerinde bir fiyattan
satamayabilirler. Thrag edilecek paylara iliskin diger bir risk olarak,
halka arz edilecek B grubu Sirket paylar: i¢in BIST’de yeterli islem
hacmi olugmayabilecektir. BIST’ de paylara iligkin likidite olusmamasi
durumunda yatinmcilarin sahip olduklari paylari alip satma
kabiliyetleri sinirlanabilir, pay sahipleri ellerindeki paylar istedikleri
fiyattan, tutarda ve zamanda satamayabilir ve bu durum piyasada iglem
gorecek paylarin fiyatindaki dalgalanmalari artirabilir.

E.1

Halka arza iliskin
ihraccinin/halka
arz edenin elde
edecegi net gelir ile
katlanacag
tahmini toplam
maliyet ve talepte
bulunan
yatinmcilardan
talep edilecek

E—HALKA ARZ

Halka Arz Tahmini Maliyetler TL
SPK Kurul Kayrt Ucreti (% 0.2) 1.170.000
Borsa Kota Alma Ucreti (%0.03 + BSMV) 175.500
Rekabeti Koruma Fonu (%0.04) 234.000
MKK Ihrage1 Hizmet Bedeli (%0.005 + BSMV) 29.250
Aracilik Komisyonu (BSMV dahil) 800.000
Diger Masraflar 30.000
Tahmini Toplam Maliyet 2.438.750
Elde Edilecek Net Fon Miktar 582.561.250
Satiga Sunulan Pay Adedi 585.000.000
Pay Bagina Dilsen Maliyet
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tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Mevcut ortaklarin yeni pay alma haklarii tamamen kullanmalart
durumunda, sermaye artigt sonucu saglanacak tahmini briit nakit girisi
585.000.000.- TL dir. Halka arzla ilgili tahmini ihrag maliyetleri yukaridaki
gibidir. Sermaye artig1 sonucunda saglanacak olan tahmini net nakit girisi:
582.561.250-TL dir.

Talepte bulunan yatirimcilar bagvurduklari araci kurumlarin ficretlendirme
politikalarina tabi olacaklardir.

E.2a

Halka arzin
gerekcesi, halka
arz gelirlerinin
kullamim yerleri ve
elde edilecek
tahmini net gelir
hakkinda bilgi

Selva Gida, 2023 yihinda makarna kesme hatlarini ve birinci irmik linitesini
yenileyerek tiretim kapasitesini artirmigtir. Ancak makarna kesme hatlarinda
artan tretim hacmi mevcut irmik iiretim kapasitesini yetersiz birakmig; bu
nedenle ikinci irmik Unitesinin de 285 ton/giin kapasiteye ¢ikarilmasina
karar verilmistir,

Ayrica elde edilecek fon; isletme sermayesi ve hammadde temini, banka
kredilerinin  &denmesi ile girket mali yapisimin  gliglendirilmest
planlanmaktadir.

Sirket’in yapmayi planladigs nakit sermaye artirnmindan briit 585.000.000
TL; tahmini halka arz giderleri olan 2.438.750 TL’nin diisiilmesi sonucu ise
net 582.561.250 TL fon elde edilmesi planlanmaktadur.

Sirket’in sermaye artirim: dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi
neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden, ilgili masraf ve maliyetler
diistildiikten sonra kalan fonun asagidaki sekilde kullanimi planlanmaktadir:

Selva Gida Sanayi A.S. Fonun Kullanim Yeri
Fonun Kullanim Yeri Tutar (TL) Oran (%)
Irmik Unitesi Yatirmu 150.000.000 | 25,75%
Isletme Sermayesi ve Hammadde Temini 232.561.250 | 39,92%
Banka Kredilerinin Odenmesinde 200.000.000 | 34,33%
Toplam Fon Girigi 582.561.250 | 100%

Sirket, bedelli sermaye artirimindan elde edecegi net geliri, yukarida
belirtilen kullanim alanlarinda degerlendirmeyi planlamakta; ancak déviz
kuru, faiz oranlar1 ve diger makroekonomik gostergelerdeki yiiksek
oynaklik ile piyasa kosullar1 gergevesinde olugabilecek belirsizlikler dikkate
abnarak, Sirketin menfaatleri dogrultusunda s6z konusu kullanim
kategorileri arasinda %10’u agmamak kaydiyla degisiklige gitmesi miimkiin
olabilecektir.

Ayrica Sirket bedelli sermaye artinmindan saglanan fonlari Gngoriilen
alanlarda kullanmaya baslamadan 6nce, ilgili tutarlarin degerini korumak
amactyla, bu fonlari vadeli mevduatlar, yurt igi ve yurt dis1 bor¢lanma
araglari, yatirnm fonlari veya benzeri sermaye piyasasi araglarinda ya da
alternatif koruma saglayabilecek finansal ydntemlerde gegici olarak
degerlendirebilecektir. Bu degerlendirme [ siig# Gﬁgﬁﬁ'—
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yiuriirlilkteki mevzuata uygunluk go6zetilerek ve ulusal ile uluslararas:
ckonomik gelismeler dikkate alinarak Sirketin yararina olacak sekilde
verilecektir.

E.J3

Halka arza iligkin
bilgiler ve
kosullan

Bedelli ihrag edilecek paylarin toplam nominal degeri 585.000.000 TL olup,
sermayeye orani %125°dir. Artirilan 585.000.000 TL tutarindaki sermayeyi
temsil eden her biri 1,00 TL nominal degerli 585.000.000 adet payn
48.750.000 adedi nama yazili A Grubu, 536.250.000 adedi hamiline yazih
B Grubudur. fhrag edilecek B grubu paylar Borsa Istanbul’da iglem
gorecektir. A grubu imtiyazli paylar Borsa Istanbul’da islem grmeyecektir.

Sirketimizin pay sahipleri, sahip olduklar1 paylarin %125°i oraninda yeni
pay alma haklarini kullanabileceklerdir. Yeni pay alma haklarnin
kullammindan sonra kalan B grubu hamiline yazili paylar Borsa istanbul’da
halka arz edilecektir.

Pay sahiplerimizin sermaye artirimina katilmalari i¢in yeni pay alma
haklarinin kullanim siiresi 15 giin olacaktir. Bu siirenin son giiniin{in resmi
tatile rastlamasi halinde, yeni pay alma hakki kullanim siiresi izleyen is glinii
aksami sona erecektir. Yeni pay alma hakkinin baglangi¢ ve bitis tarihleri
KAP aracilifiyla kamuya duyurulacaktir.

Yeni pay alma hakkini kullanmak isteyen ve paylann MKS’de araci
kuruluglar nezdinde yatirim hesaplarinda muhafaza ve takip edilen pay
sahipleri, yeni pay alma hakkini, ilan edilen kullamm siiresi igerisinde
hesabinin bulundugu araci kuruma bagvurarak kullanabilir.

Yeni pay alma haklar1 1,00 TL nominal degerli pay igin 1,00 TL tizerinden
kullandirilacaktir. Sermaye artinmina igtirak edecek pay sahipleri ihrag
edilen paylarin bedeli haricinde araci kuruluglarin aracilik komisyonu gibi
ficretlendirme politikalarina tabi olabileceklerdir.

Pay sahipleri yeni pay alma hakki kutlanim stiresi i¢inde pay bedellerini tam
ve nakit olarak yatiracaklar ve Sirket’te sahip olduklari pay oraninda ve
sahip olduklar: pay grubu igin yeni pay alma haklarini kullanabileceklerdir.

(A) grubu meveut pay sahibi Loras Holding A.S. igbu sermaye artiriminda,
Sirketimizin sermayesinde sahip oldugu (A) grubu 39.000.000 adet payin
tamami i¢in riichan haklarini kullanacagmi taahhiit etmistir. Bu taahhiit
kapsaminda Loras Holding A.S. rlichan hakki kullanim siiresi igerisinde
48.750.000 TL riichan hakkr kullanim bedelini Selva’nin sermaye
artirimina iligkin banka hesabina nakit olarak yatiracaktir.

Sermaye artirtminda yeni pay alma hakkini kullanmak istemeyen B grubu
hamiline pay sahipleri, yeni pay alma hakk: kullanim siiresi icinde bu
haklarini satabilirler.

Yeni pay alma haklarinin kullaniimasindan sonra kalan B grubu hamiline
yazili paylar, 2 (iki) ig giinii siireyle, nominal degerden diigiik olmamak
iizere Borsa Istanbul A.S. Birincil Piyasasi’nda olusacak fiyattan Borsa
Istanbul A.S. Birincil Piyasasi’nda satiga sunulacaktir,
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2 (iki) i giinliik stirenin baglangi¢ ve bitig tarihleri, KAP’ta ilan edilecek
olan tasarruf sahiplerine satis duyurusunda yer alacaktr.

Thrag edilecek paylar kaydilestirme esaslar: gergevesinde MKK tarafindan
hak sahipleri bazinda kayden izlenecek olup paylarin fiziki teslimi
yapilmayacaktir.

Kalan B grubu hamiline paylarin Borsa Istanbul A.S. Birincil Piyasada
satilmasini takiben kalan paylar olmasi halinde, bu paylar iptal edilecek ve
sermaye bu sekilde tescil edilecektir.

E4 | Catisan Halka arza konu paylarin halka arz1 sermaye artisi yolu ile gergeklestirilecek
menfaatler de olup; bu kapsamda, Selva Gida pay satis geliri, Al Capital Yatirim Menkul
dahil olmak iizere | Degerler A.S. ise aracilik komisyonu elde edecektir.

!:a!:fak?‘jfa fhskm Halka arzin taraflari arasinda herhangi bir menfaat ¢atigmasi
rigit _'sl erm . | bulunmamaktadr.
6nemli menfaatleri
Arac1 kurumun, halka arz komisyonu disinda, dogrudan ya da dolayli olarak
halka arz basarisia baglanmis bir ekonomik gikar: bulunmamaktadir.

E.5 | Sermaye piyasasi
aracim halka arz | [hrager: Selva Gida Sanayi A.S.
eden
kiginin/ihracginm
ismi/unvani
Kim tarafindan ve
ne kadar siire ile _
taahhiit verildigi lIhrage tarafindan dolasimndaki pay miktarmin artirilmamasina iligkin
hususlarin: verilmis taahhiit bulunmamaktadir.
icerecek sekilde
dolasimdaki pay
miktarimin
artirnimamasina
iligkin verilen
taahhiitler
hakkimnda bilgi

E.6 | Halka arzdan Sulanma Etkisi (TL)
kaynaklanan Meveut Ozkaynaklar (31 Aralsk 2024) 1.805.056.389
sulanma etkisinin | [ e o e (31 Aralk 2024) 468.000.000
miktari ve yiizdesi ) .

. Sermaye Artinm Oncesi Pay Bagina Defter Degeri 3.86
Yeni pay alma . " 6 :
hakka ermaye Artirim Sonrast Ozkaynaklar 2.390.056.389
kullanimmmn séz Sermaye Artiim Sonrasi Odenmis Sermaye 1.053.000.000
konusu olmasi Sermaye Artirim Sonras) Pay Bagma Defter Degeri 2,27
durumunda, . . -1,59

Mevcut Ortaklar I¢in Sulanma Etkisj
mevceut 75,52%
hissedarlarin

halka arzdan pay
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almamalan
durumunda
sulanma etkisinin
miktan ve yiizdesi

Mevcut ortaklarin halka arzda yeni pay alma haklarini %125 oraninda
kullandiklar1 varsaymmi ile sulanma etkisinin miktart ve ylizdesinin
hesaplanmasina iligkin olarak hazirlanmis olan galima iistte sunulmaktadir.
Hesaplamalar yukaridaki varsayimlar/veriler is1gmda yapiimis olup, gergek
verilerin ortaya c¢ikmasmdan sonra yapilacak hesaplamalarda bazi
farkliliklar olabilecektir.

Sirket’in 23.05.2025 tarihi itibariyle kapams fiyat: 1.82 TL’dir. Bu fiyattan
bedelli sermaye artirimina gore en yakin fiyat adimina yuvarlatilmis
duzeltilmis fiyat1 1.36 TL dir. ((1.82 TL+ 1.25 TL)/2.25=1.36 TL)

Mevcut Hissedarlarin Riighanlarim Kullanma- Sermaye Artirm | Sermaye Artinim
malari Durumunda (TL) Oncesi Sonrasi

Halka Arz Fiyat: (23.05.2025 tarihli kapanis fiyati) 1,82 1,36
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 585.000.000
Halka Arz Maliyeti, TL 2.438.750
Halka Arzdan Net Nakit Girigi, TL 582.561.250
Ozkaynaklar (Defter Degeri), TL 1.805.056.38% 2.390.056.389
Cikartlmug sermaye , TL 468.000.000 1.053.000.000
Pay Bagina Defier Degeri, TL 3.86 227
Mevcut Ortaklar Igin Sulanma Etkisi (TL) 11,59
Meveut Ortaklar Igin Sulanma Etkisi (%) -41,15%
Yeni Ortaklar I¢in Sulanma Etkisi (TL) 0.91
Yeni Ortaklar Igin Sulanma Eikisi (%) 66,89%

Sirket ortaklarinin tamaminin, sermaye artiriminda yeni pay alma haklarim
kullanmamalari varsayimi ile mevcut ortaklar igin 1 TL nominal degere
denk gelen 1 adet pay i¢in sulanma etkisinin miktar1 negatif 1,59 TL (-
%41,15) olup yeni ortaklar i¢in ise 1 TL nominal degere denk gelen 1 adet
pay i¢in sulanma etkisinin miktan pozitif 0,91 TL ( %66,89) dir.

E.7

Talepte bulunan
yatinnmcilardan
talep edilecek
tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Araci Kurumlar yeni pay alma haklarinin kullanilmasi, mevcut pay sahipleri
tarafindan kullanmak istenmeyen yeni pay alma haklarinin riigchan hakki
pazarinda satilmasi islemlerinde aracilik yapacaklart i¢in sdz konusu
islemleri yapan yatinmcilardan iicret, komisyon ve benzeri taleplerde

bulunabilirler. Talepte bulunan yatinimeilar bagvurduklar: araci ku
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aracilik komisyonu, masraf, hizmet iicreti gibi ticretlendirme politikalarma
tabi olacaklardir.

MKK tarafindan bedelli sermaye artinm: neticesinde araci kuruluglara
tahakkuk ettirilen hizmet bedeli araci kuruluglarin uygulamalarina bagh
olarak yatirimcilardan da tahsil edilebilir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle ihragemm bagimsiz denetim
kuruluslarmmin ticaret unvanlan ile adresleri (iiye olduklar profesyonel meslek kuruluslan ile
birlikte):

. . . Sorumlu
Dénem Baglm.sm D-enetlm Uye olunan Profesyo- Ortak Bas Adres
Sirketi nel meslek kurulusu .
Denetgi
TTK Bagimsiz Denetim | Bursa YMM Odasi, Hakan Konak Mahallesi, Baris
2024 e YMMAS HLB International EsTORK | (120) Sokak, No:3/13
& atona Niliifer/BURSA
5 ) Bursa YMM Odasi, Konak Mahallesi, Bans
2023 TT?;:;%I:SSIZ Denetim HLB International E}S{"?l[(;:K (120) Sokak, No:3/13
ve i Niliifer/BURSA
. . Bursa YMM Odasi, Konak Mahallesi, Barig
2022 3353;%‘:;‘2 Denetim | 17 B Intemational ESH;II(JtK (120) Sokak, No:3/13
e Niliifer/BURSA

3.2. Bagimsiz denetim kuruluglarmin/sorumlu ortak bag denetcinin gorevden ahinmasi, gérevden
cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

Yokuur.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirket’in konsolide finansal tablolari ve bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlarina www.kap.org.ir ve
www.selva.com.tr adresindeki internet sitesinden ulasilabilir. Sirket’in temel konsolide bilango
biiyiikliiklerine ve se¢ilmis konsolide gelir tablosu kalemlerine agagida yer verilmektedir.

Isbu izahnamede yer alan finansal tablolar, donemler itibartyla Kurul Karar Organi’nin 28/08/2024 tarih ve
48/1367 sayili Karar1 Uyarinca Yapilan Duyuru’ya uygun olarak diizenlenmistir.

31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihli finansal tablo, 31.12.2024’¢ endekslenmis ve TMS 29 “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi”na uygun olarak enflasyon muhasebesine tabi
tutulmustur. Bu siirecte, finansal veriler enflasyon etkilerini yansitacak sekilde diizeltilmistir. Benzer
sekilde, 31.12.2022 tarihli tablolar da 31.12.2023’e endekslenmis olup, enflasyon muhasebesi TMS 29 |

cergevesinde uygulanmstir. @ 1 gaPITAL YAT)
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15.426 X : 78.: -67.55%,
Ticari Alacaklar 105.405 81,742 28.95% 41,232 98.25%
'Stoklar 98,573 139.232 -298.20% 219.506 -36.57%
Pesin ddenmis giderler i - 157.706 206,129 -23.49% 2.810 7236.63%)
\Diger ddnen varhklar s 108.253 78.198 38.43% 33.860, 130.94%
\TOPLAM DONEN VARLIKLAR 492,119 541,471 9.11% 384,493 40.83%
Yatirun Awagls Gayrimenkuller 1,373.126 1,197,401 14.68% 541.538 121.11%
Maddi Duran Varliklar o 1,098.880 914.288 20.19% 589,334 55.13%
IMaddi Olmiavan Duran Varhiklar 697 809 -13.86%0 656 16.16%)
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 2,472,812 2,113,511 17.00% 1,205,303 75.35%
TOPLAM VARLIKLAR 2,964,930 2,654,982 11,67% 1,589,796 67.00%
KIsA VADEL] YOKOML ULUKLER i 862,859 762,288 13.19% 430,020 77.27%
Kisa Vadeli Finansal Borglanmalar 211,526 233.493 ~9.41% 168,274 38.76%
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarm Kisa Vadeli Kisunlar 15653 125,172 -87.49% 106.511 17.52%
Ticari Borclar - . ~ 475.833 284.322 67.36% 89.467 217.79%
\Diger borglar - L o 29.468 6.184 376.52% 2.242 175.88%
UZUN VADEL] YUKUMLULUKLER 297,015 126,952 133.96% 90,924 39.62%
Uzun Vadeli Fi I Bor¢lanmalar 98.706 3.341 2854.40% 75,964 -95.60%)
Ertelenmis verg viildiminilags 186.239 105.349 76.78% 2l 392173.61%
TOPLAM YCKUMLULUKLER 1,159,875 889,240 30.43% 520,945 70.70%
OZKAYNAKLAR 1,805,056 1,765,742 2.23% 1,068,851 65.20%
Odemnis sermaye 78.000 78.000 0.00% 78.000 0.00%
Sermaye ditzeltme farklan 682.890 682,890 0.00% 449.009 §2.,09%)
Paylara iligkin primler (iskontolar) 131315 131.315 0.00% 90,952 44.38%)
Kar veya zararda yeniden suuflandiusimayacak birikmis diger kapsamh gelirler (giderler) 286,375 287.236 -0.30% 321918 -10.77%
Gecmis yillar karlan veya zararlarz 581.515 324.983 78.94% 200.508 62.08%|
Net dénem kart veya zavar 34.445 250.802 -86.27% {77.667) -422.92%|
TOPLAM KAYNAKLAR 2,964,930 2,654,982 11.67% 1,589,796 67.00%

31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihli kar-zarar tablolari, 31.12.2024 ¢ endekslenmis ve TMS 29 “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi”na uygun olarak enflasyon muhasebesine tabi
tutulmustur. Benzer sekilde, 31.12.2022 tarihli tablolar da 31.12.2023’¢ endekslenmis olup, enflasyon
muhasebesi TMS 29 ¢ercevesinde uygulanmistir.
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Hasilat 1.390.303 1.992,885 1,198.802 -30.24% 66.24%
Satiglarm Maliyeti 1.169.553 |- 1,722.979 1.003.018 -32.12% 71.78%
BRUT KAR 220,756 269,906 195,783 -18.21% 37.86%
Genel Yonetim Giderleri 98.876 |- 115,055 43.973 -14.06% 161.65%
Pazarlama Giderleri 142,141 |- 108,364 51975 31.17% 108.49%
Aragtina ve Gelistirme Giderleri 440 |- 221 120 99.10% 84.12%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 83,138 61.088 26,327 36.10% 132.04%
Esas Faaliyetlerden Diger Gidetler 86.546 |- 94.233 16.690 -8.16% 464.60%
ESAS FAALIVET KARI/ (ZARART) 24,115 13,121 109,351 -283.79% -88.00%
Yatirum Faaliyetlerinden Galirler 297.261 417,898 77 -28.87%| 544030.94%
Yatirun Faaliyetlerinden Giderler - - 312,305 0.00% -100.00%
FINANSMAN GELIRI (GIDERY) ONCESI FAALIYET

KARI /(ZARART) ¢ Rl) 273,146 431,019 202,877 -36.63% -312.45%
Finausman Gelirleri 25,661 69,404 47.827 -63.03% 45.12%
Finansman Giderleri 165.768 |- 149,187 145.596 11.11% 2.47%
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplars) 18.344 126.711 402,685 -114.48% -68.53%
VERGI ONCESI KAR (ZARAR) 114,695 477,947 102,040 -76.00% 368.39%
Dénem Vergt Gideri - - 5,044 6.398 -100.00% -21.16%
Ertelenmis Vergi Gideri (Geliri) 80.250 |- 222,101 173.310 -63.87% 28.15%
DONEM KARI (ZARART) 34,445 250,802 77,667 -86.27% -422.92%
Kontrol Glicti Olmayan Paylar - - - 0.00% 0.00%
Aga Ortaklik Paylan 34.445 241.679 23478 -85.75% 929.38%
Pay Bagina Kazang 0.44 3.22 -0.99 -86.32% -424.79%

“Yatirimel, yatirim kararini vermeden énce ihragginin finansal durum ve faaliyet sonuglarina
iliskin ayrintih bilgilerin yer aldigi igbu izahnamenin 7 ve 13 no’lu béliimlerini de dikkate almahdir.”

5. RISK FAKTORLERI

Sirket gida sektoriinde makarna, un, irmik {iretim ve satig faaliyetlerinde bulunmaktadir. Yatirimer ve
yatirimer adaylarinin, yatirim karari almadan 8nce belirtilen riskler de dahil olmak tizere isbu Izahname’de
belirtilen tiim bilgileri dikkatlice degerlendirmeleri gerekmektedir. Asagida belirtilen risklerden herhangi
birinin gerceklesmesi halinde Sirket’in faaliyetleri ve finansal durumu olumsuz yénde etkilenebilir ve
paylarinin degeri diisebilir.

Asagida belirtilen riskler tahdidi olarak sayilmamis olup beklenenden farkh risk faktorlerinin de
olabileceginin gdzetilmesi gerekir. Risk fakidrleri faaliyet alanlari ve sektdrlere gore belirlenmis olup |
siralamanin gerceklesme olasilifi veya 6nemi agisindan yapildig: diigiiniilmemelidir. !

5.1. Ihragerya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

Sirket'in sektordeki rekabetinin finansal performansina etkisi olumsuz olabilir.
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Sirket gida sektoriinde makarna, un, irmik iiretim ve satis faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sektdrel rekabetgi
fiyat seviyeleri karlilig1 olumsuz etkileyebilir. Bilhassa Afrika pazarinda rakiplere gore yliksek kalan birim
fiyat seviyesi Afrika pazarinda satig hasilat azaligt sonucunu getirebilir; bu durumda finansal performanst
olumsuz etkileyebilir. Rekabet sartlarmin zorlagmasi, teknolojinin gelismesi ve hedef tiiketicinin
bilinglenmesinin de etkisiyle yalnizca farklilagabilen ve farkliliklarini hedef tiiketicilere aktarmak igin
saglikli bir pazarlama iletisimi kurabilen kurumlar rekabet giiciinii koruyabilmektedir. Diinya genelinde
penetrasyonun artmasi, hedef tiiketici ile saglikli pazarlama iletisimi kurulmast ve mevcut pazarlarin yeni
taleplerine cevap verilebilecek tiretim igin gerekli finansman kaynagimin olusturulmasi gibi nedenler, sektor
i¢in risk olugturmaktadir.

Yurt icinde bayilik sistemi ile ¢alisilmakta olup, kisa vadeli tahsilatlar, hizli nakit akis1, teminat mektuplar
ile finansal riskler azaltilmaktadir.

Sirket faaliyetleri sirasinda itibarim zedeleyici gelismelere dayali olasi risklere maruz kalabilir.

Sirket gida Uretimi ve satig1 faaliyetlerini yiiriitirken gerek mevzuata uyum gerekse de gida giivenligi
gercksinimlerine doniik olarak yiiksek bir hassasiyet gostermektedir. Ana faaliyet alaninda sirketin
mevzuatlar igerisinde ¢aligmasi konusunda gostermis oldugu hassasiyet nedeniyle itibarinin zedelenmesi
bugiine kadar s6z konusu olmamigtir.

I¢ denetim ve bagimsiz denetimler ile konu hassas sekilde irdelenmektedir. Kamu kurum ve kuruluglarinin
yapmis oldugu denetimlerde de bugiine kadar uygunsuziuk gériilmemistir.

Ayrica iiretim ve kalite siireclerinde sirket i¢i ve 3. taraf denetimleri ile performans sonuglari olumlu yénde
yitksektir. Irtikap ve riigvet de dahil olmak iizere her tiirlit yolsuzlukla miicadele i¢in alinan &nlemlerin
kriterlere baglandigi, menfaat sahiplerine iligkin politikalarin olusturuldugu Etik Davrams Kurallarn ve
Uygulama Prensipleri baglikli prosediiriimiiz de sirket itibarini zedeleyici gelismelerin tespiti ve Snlenmesi
noktasinda katki saglamaktadir.

Hammadde, malzeme, ekipman temininde yasanabilecek aksakhiklar ve bu malzemelere olan
bagimhthgin yaratacag riskler operasyonel faaliyetlerinde aksamalar yaratabilir.

Kiiresel olarak Subat 2020 déneminde baglayan ve tiim diinyay: etkisi altina alan Covid-19 salgininin
getirdigi olumsuz sartlar nedeniyle, basta bugday olmak iizere sirketin kritik hammadde, malzeme ve
ekipman temininde ciddi fiyat artiglar1 goriilmiigtiir. Bu durum sirketin finansal tablolarinda maliyet artig1
sonucunu getirmigtir.

Sirketin bulundugu konum itibari ile donemsel olarak kuraklik sorunu yaganabilmekte, bu dénemler itibari
ile bugday liretim miktarlarindaki azaliglar hammadde maliyetlerini artirabilmektedir.

Hammaddenin yurticinden temini noktasinda, sirketin bulundugu cografi konum, tedarik sorununun
yasanmadid bir bslgedir.

Ancak un ihracati yapabilmek ig¢in bugday ithalatinin Onceden yapilmak zorunda olmasi, makarna
ihracatinda da Nisan 2021 sonuna kadar bu uygulamanin getirilmis olmas: ve Nisan 2021 de siirenin
uzatilmas! ihtimali sebebiyle hammadde maliyetlerinde artis riski mevcuttur.

Bdoylesi dénemlerde yurtiginden tedarik edilen bugdaymn stok maliyetleri de artis gstermekte ve bu durum
finansal tablolari olumsuz etkileyebilmektedir.

Doviz kurlarindaki arug-azahglar, fiyat belirsizligine ve kur farki kayiplarina yol acabilir.

Sirketin ihracat faaliyetlerinin bulunmas: nedeniyle doviz kurlarinda zaman zaman artabilecek oynaklik
fiyat belirsizliklerini de beraberinde getirebilmektedir. S6zlegme asamasinda d6viz kurunun yiiksek olmasi
ve buna bagl fiyatlama yapilmasi durumunda, iirlin satiginin gergeklestirildigi ve tahsilatin yapildig:
donemde eger doviz kurlarinda diisiis yasanmigsa Sirket’in karhilig bu durumdan olumsuz etkilenebilir.
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31.12.2024 (Bin TL) TL Karsihig ?)(I?ll:rl EURO

Toplam Varhklar 770.589 19.018 2.741
Toplam Yiikiimliilikier 951410 24.476 2.430
Net Yabanci Para Varhk / (Yikiimliiliik) Pozisyonu - 180821 - 5458 3

Sirket faalivetlerinin yurtdist satiglari da yogun olarak icermesinin yaratacagt olast risklerden
etkilenebilir.

Yurt dis: satislarin yogun olarak gergeklestirilmesi nedeniyle satiglar yurt digi talebe duyarli olmaktadir. Bu
baglamda yurt disinda genel ekonomik goriinlimdeki olasi bozulmalar sirketin faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Uretim yaptigi dirinlerin  teknolojisinde degisimler nedeniyle iiretimde bu degisimlere ayak
uyduramamasi nedeniyle pazar pay! kaybi yagamas: miimkiin olabilir.

Sirketin faaliyet gosterdigi sektorde, tiretim hatlarinda teknolojik gelisim ihtiyact hizhi seyretmeyen, ana
prensipleri ayn: olan iiretim teknolojileri kullanilmaktadir. Uretim hatti yatirimlar agirlikli olarak kapasite
artigt odakl olmaktadir. Bu anlamda girket, kuruldugu yil ve sonraki yillarda yaptig1 yatirimlar yéniiyle
giincel teknoloji ve alt yapiya sahiptir. Uretim alt yapisiyla ilgili asil degisiklikler, hedef iilke pazarlarimn
taleplerine gore sekillenen farkli paket tipleri ile alakali degisikliklerdir.

Paketleme tiplerinin gesitlendirilmesi ve bu konudaki spesifik taleplere cevap verilmesi, standart {iriinlerin
taleplerinin de artirilmasi agisindan anahtar rol tistlenmektedir. Sirket, hat arkas1 paketleme ekipman alt
yapisim1 bu &zel isteklere gore gelistirmekte, yatirim planlarim bu stratejik hedef dogrultusunda
sekillendirmektedir.

Sirket'in sahip oldugu lisans, patent, know-how'tn avantajim kaybetmesi nedeniyle pazar pay: kaybi ve
mevcut miisterilerinde yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi nedeniyle reputasyon kayb, vb. nedenlerle
mevcut migteri kaybt yasamas ve yeni miisteri edinmekte giicliik ¢cekmesi

Sirketin sahip oldugumuz marka tescil, patentler yoniiyle korumah g¢aligilmaktadir. Patent danigsmanlik
firmalart aracilifiyla uluslararasi marka tescilleri takip edilmekte ve yilhk yenileme faaliyetleri
yapilmaktadir. Meveut misteri talepleri ve siparig sistemi, teslimat slireglerinde miisterilere verilen her
tirlii Uriin taahhiitleri yerine getirilmekte ve bu nedenle yasanmis herhangi bir olumsuzluk
bulunmamaktadir. Geri doniiglerde miisteri memnuniyetine 6nem verilmekte, bu konuda olusturulan girket
i¢i politikalarla miisteri memnuniyeti desteklenmektedir.

Cografi konum nedeniyle ilave maliyet riski olugabilir.

Sirketin konumlandig1 Konya ili ve civarinda liman imkanlarinin bulunmamasi nedeniyle sirket yurtdist
satiglarina konu olan firlinlerini, Sncelikle fabrikaya 355 km mesafedeki Mersin Limani’na tren yoluyla
sevk etmekte; bu durum da ilave lojistik maliyeti olugsmasina sebep olmaktadir. Tren yoluyla lojistik
maliyetlerindeki bir artis sirketin finansal tablolarini olumsuz etkileyebilir.

Sirket faaliyetleriyle ilgili cesitli hukuki davalara taraf olabilir.

Sirket, faaliyetleriyle ilgili gesitli hukuki davalara taraf olabilir, davalarin sirket aleyhine sonuglanmasi
halinde sirketin tazminat ddeme ylikiimliiliigi dogabilir.

Kredi Riski
Thrageinin 31.12.2024 ve 31.12.2023 tarihli yillik finansal tablolarinda kisa ve uzun vadeli banka kredile-
rinin dagilim1 su sekildedir: 1,CAPITAL YAT iM
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Bin TL 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022

Kisa Vadeli Banka Kredileri 211.526 233.493 168.274
Uzun Vadeli Kredilerin Kisa Vadeli Kisimlari 15.653 125.172 106.511
Uzun Vadeli Banka Kredileri 98.706 3.341 75.964
Toplam Banka Kredileri 325.885 362.006 350.749

5.2 ihragemn iginde bulundugu sektire iliskin riskler:

Sektiore yeni firmalarin girmesi ve rekabetin artmas: karliigini olumsuz etkileyebilir

Sirketin faaliyet gosterdigi sektérde gerek yurtici gerekse yurtdisi pazarlarda yeni makarna ve/veya irmik
fabrikas: yatinmlari ilgili pazarda rekabetin artmast nedeniyle kar marjlarinda azalma veya satig hasilat
kaybina neden olabilir.

Sektorde gerek yurtici gerekse yurtdiginda fason tretim yogun olarak gergeklestirilmekte, bu durumda
Private Label iirlinlerin tiiketicilerle bulusmasini kolaylastirmaktadir. Sirket, agirlikli olarak markali iiretim
ve satig gergeklestirdiginden fason triinlerle fiyat rekabeti girketin satislarinda diisiise neden olabilir.

Sektire iligkin devietin ve/veya KGM'nin getirmis oldugu diizenlemelere uyum saglamada yasanabilecek
zorluklar Ihracat performansint olumsuz etkileyebilir

Sektore iligkin devlet tarafindan getirilen tiim diizenlemeler ve bu diizenlemelerin gerekleri Sirket
tarafindan yakindan takip edilmekte, mevzuat ve gida gitvenligi uyumu konusundaki yiiksek hassasiyet ile
birlikte degisen mevzuata hizli bir sekilde uyum saglanmaktadir. Buna ragmen mevzuattaki giincellemeye
uyum siirecinin uzun siirmesi durumunda ozellikle ihracat tarafinda hasilat kayb: yasanmasi riski
meveuttur.

Kiiresel ekonomik kosullar ve bunlann tiiketici harcama aliskanhklar iizerindeki etkileri Sirket’in
Sfaaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir

Genel olarak tiiketici harcamalarins etkileyebilecek faktorler arasinda kisi bagina diisen gelir, enflasyon,
igsizlik oranlari, borg seviyeleri, refah diizeyinin piyasada yaganan dalgalanmalara bagl: olarak azalmasi,
glimriik vergileri, yere!l para birimlerinin yabanci para birimlerine karg1 yasayabilecekleri deger kaybt ve
bunun tilketici giiveni tizerindeki etkileri, jeopolitik gerginlikler, ekonomik birliklere iligkin gelismeler (AB
i¢i gelismeler, ABD-Cin arasindaki gelirimin slirmesi vb.), ticaret savaglari, rekabet, salgin hastaliklar
(6megin Kovid-19 salgini) ve ekonomik ortama iligkin genel belirsizlikler sayilabilir.

Hammadde maliyetleri, faaliyet giderleri, ihracat agisindan global navlun fiyatlarimin seviyesi Sirket’in
faaliyetleri agisindan 6n plana ¢ikmaktadir. Sirket’in diriinlerinin satigimi gergeklestirdigi bir bolgede
yasanan olas1 olumsuz ekonomik degisimler tiiketici glivenini azaltmas: sonucunu dogurabilir. Bu durum
ise Sirket’in kazancini olumsuz sekilde etkileyebilir ve faaliyetler {izerinde 6nemli 6lglide olumsuz etki
yaratabilir. Zorlu ve belirsiz ekonomik ortamlarda s6z konusu kosullarin iyilesip iyilesmeyecegi ya da
kétiye gidip gitmeyecegi veya bunlarin ne zaman gergeklesecegini ya da gergeklegse bile sdz konusu
kosullarin nasil bir etki doguracagin dngdérmek miimkiin olmayabilir.

Degisen tiiketici tercihleri, Saghk Bakanligi’min ve Tarim ve Orman Bakanhgr’min alabilecegi olasi
tedbirler Sirket icin zamanl ongorii ve tepki vermeyi zorlastirabilir

Sirket’in gelecekteki bagarisi iiretim kapasitesini iyi planlayarak AR-GE faaliyetlerine énem vermeyi
sitrdiirmesine, hedef kitlesinin taleplerini tespit edebilmesine ve dogru iiriinler gelistirerek bunlara cevap
verebilmesine baghdir. Kiiresel ve yurt i¢i piyasalara hitap edecek tiriinleri yanlis degerlendirmesi ya da
trendleri yansitamamasi ve {iriinleri rakipleri kadar hizli piyasaya siirememesi durumunda Sirket’in satiglari
olumsuz etkilenebilir. Bu etkilenme nedeniyle iirfin ve stoklarin satilabilmesi i¢in yapilmas: gerekebilecek
fiyat indirimleri faaliyetleri olumsuz §ek11de etklleyeblhr Slrket’m asagxdakl onlemler ile bu hususlara
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— Degisen tiiketim trendleri ve artan saglik yoniinde bilinglenmeye iliskin olarak tiiketicinin beklen-
tilerini 6ngérmek ve taleplere hizli cevap verebiimek,

— Marka ve iiriin bilinirligini artirmak igin gesitli segment ve cografi bolgelerde iiriinleri miisterilere
etkili sekilde pazarlayabilmek,

— Sektdrde olugabilecek katma degerli olanaklari yakalamak igin ¢alisirken halibazirdaki is modelini
sekteye ugratmamak,

— Organik veya inorganik biiyiimenin $irket’in halihazirdaki ig modeli odagini kaybetmesine izin ver-
memek,

— Dijital marka bilinirli§i ve sosyal medya iletisimini artirmak,

— Dug pazarlardaki konumlanmalarda jeopolitik gelismeleri yakindan takip ederek gerekli planlama-
lar1 zamanhi yapmak ve uygulamak.

5.3 thrac edilecek paylara iliskin riskler: -‘

Ihraggimin paylary ilk kez halka acik bir piyasada islem goreceginden fiyat ve hacim dalgalanmas:
yasanabilir.

Halka arz isleminden once Ihragginin paylari Tiirkiye’de veya yurtdisinda halka agik herhangi bir piyasada
islem gérmemistir. Halka arzin ger¢eklesmesinin ardindan halka arz edilen paylara iligkin bir piyasanin
olusacagina veya bu tiirden bir piyasa olugsa bile mevcudiyetini devam ettirecegine dair hig bir giivence
bulunmamaktadir. Buna ek olarak, halka arz edilen paylara dair olugan piyasanin likiditesi de halka arz
edilen paylan elinde bulunduranlarin sayisina, yatirimeilarin halka arz edilen paylara iligkin bir Pazar
olusturmalarindaki menfaatlerine ve diger faktorlere bagl: olacaktir. Halka arz edilen paylara yénelik aktif
bir iglem piyasasi olusmayabilir veya bu piyasa siirdiiriilebilir olmayabilir ve bu durum da yatirmeilarin
halka arz kapsaminda satin aldiklar1 paylara dair alim ve satim iglemleri yapma imkanlarini olumsuz yénde
etkileyebilir. Halka arz edilen paylara dair pazarin suurli olmasi, halk arz edilen paylan elinde
bulunduranlarin bu paylan arzu ettikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetini olumsuz yonde
etkileyebilir ve halka arz edilen paylarnn islem gordiigii fiyatin degiskendigini etkileyebilir.

Halka arz fiyat, halka arz edilen paylarin halka arz edilecegi pazarda islem gordiigii fiyat: ya da gelecekteki
performansini yansitmayabilir. Ayrica ihraggimin faaliyet sonuglari ya da finansal performansi, isbu
izahname setinde deginilen risk faktdrleri veya diger kosullar nedeniyle analistlerin veya yatirimcilarin
beklentilerini kargilayamayabilir. Halka arz edilen paylarin degeri Thragginin ve rakiplerinin finansal
performansinda meydana gelebilecek degisikliklere, kiiresel makroekonomik kosullara ve diger etkenler ile
izahname setinde deginilen risk faktorleri kapsaminda ele alinan kosullar ya da diger kogullara tepki olarak
onemli dalgalanmalara maruz kalabilir, Thraggimin faaliyet sonuglarinda meydana gelebilecek
dalgalanmalar veya analistlerin ya da yatirimeilarin beklentilerinin kargilanmamasi, halka arz kapsaminda
aldiklar1 paylar1 halka arz fiyatindan veya bu fiyatin iizerinden satma imkanlan higbir zaman olmayabilir.

Sonug olarak, halka arz kapsaminda halka arz edilen paylar1 satin alan yatirimcilar, halka arz edilen paylara
yonelik yatirimlarinm tamamint veya bir kismni kaybedebilir.

Halka Arz Edilen Paylar disinda sermayeyi temsil eden diger Sirket paylarimin gelecekte biiyiik
miktarlarda satilmas: veya bu tiir satiglarin gerceklesebilecegi olasiig, Halka Arz Edilen Paylarin
pivasa fiyan iizerinde onemli olumsuz etkiye neden olabilir.

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye baglamasindan itibaren bir yil siireyle,
bedelli sermaye artirimi yapilmayacagi, halka arz edilen paylar diginda kalan Sirket paylarinin, dolasimdaki |
pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegi, bu dogrultuda bir
karar alinmayacagina dair taahhiitte bulunmustur.

Pay Sahibi, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasindan itibaren bir yi! siireyle, halka
arz edilen paylar disinda kalan Sirket paylarinin, higbir sekilde Borsa'da satiimayacagmni, bu paylarm
borsada satilmasi sonucunu doguracak higbir islemde bulunulmayacag: /-Qo as“ﬂ’fl@ﬂl’l’ﬂl ik
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artirilmas1 sonucunu doguracak higbir iglem yapilmayacag ve Borsa Istanbul A.S. diginda yapilabilecek :
| olas: satiglarda satisa konu paylarin da bu sinirlamalara tabi olacaginin alicilara bildirilecegine dair
taahhiitte bulunmusgtur.

Sirket’in diger mevcut ortaklari, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye baglamasindan itibaren
1 (bir) y1l stireyle sahibi olduklari sirket paylarini hi¢ bir sekilde Borsa'da satilmayacagini, bu paylarin
borsada satilmasi sonucunu doguracak hi¢ bir islemde bulunulmayacagini, dolasimdaki pay miktarinin
artirilmas1 sonucunu doguracak higbir islem yapilmayacagmi ve Borsa [stanbul A.S. disinda yapilabilecek
olas: satiglarda satisa konu paylarin da bu simirlamalara tabi olacaginin alicilara bildirilecegini taahhiit
etmiglerdir.

Yukarida belirtilen ilgili siitelerin sona ermesinden sonra, Sirket ve ortaklar, Sirket sermayesinde sahip
olduklar1 diger paylan satabilirler veya sermaye artirmmi gerceklestirebilirler. Ortaklar veya bagkalar
tarafindan bu sekilde gergeklestirilecek 6nemli miktardaki pay satigi veya Snemli miktarda sermaye artisi
veya bu tiir islemlerin gergeklesebilecegi olasiligs halka arz edilen paylarm piyasa fiyat: izerinde olumsuz
etki yaratabilir.

Inrac, gelecek donemde kar payr odememeye karar verebilir ya da kar payr dagitamayabilir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore halka agik anonim ortaklikiar, kérlarmni genel kurullar: tarafindan
belirlenecek kar dagitim politikalar gergevesinde ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uygun olarak dagitirlar.
Bu gergevede Ihrager’nin gelecekte yatinimeilara kir pay: dagitacagina iliskin bir garanti bulunmamaktadr.
Kar pay sirketlerin yilsonunda elde ettikleri karin dagitiimasindan elde edilen gelirdir. Bu baglamda, zarar
edilen yillarda Ihraggi’min kar pay1 dagitmas: zaten miimkiin olmayacaktir. Kar pay1 dagitilabilmesi igin
Oncelikle Sirket’in ilgili yili kar ile tamamlamasi ve varsa gegmis yillar zararlannin mahsup edilmesi
gerekmektedir. Sirket yonetimi dagitilabilir kar oldugu donemlerde genel kurul onay: ile kar dagitabilir.
Paylar1 Borsa’da islem géren anonim girketler karini nakden veya kar payinin sermayeye ilavesi suretiyle
pay ihrag ederek dagitabilir. Ayrica, Sirket’in yeterli kar: olmayabilir veya karini Sirket biinyesinde tutup,
dagitmamaya karar verebilir. Bunlara ek olarak pay sahipleri, sirketin kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay
sahibi, Sirket’in tasfiye edilmesi sonucunda bakiye kalmast halinde. sz konusu bakiyeye pay1 oraninda
istirak eder. Ortakligin tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli demeler yapildiktan sonra ancak
pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir.

Bedelli sermaye artrimy sonrast Ihracgi’min ana pay sahipleri, Ortaklik sermayesinin onemli bir
biliimiine sahip olmaya devam edecektir ve bu pay sahiplerinin menfaatleri diger pay sahiplerinin
menfaatleri ile catisabilir.

Bedelli sermaye artiriminin tamamlanmasindan sonra, Thraggi’min ana pay sahibi, ortakltk sermayesinin
cogunlugunu kontrol etmeye devam edecektir. Ortaklik paylarinin ¢ogunlugunu ve imtiyazli paylari elinde
bulunduran ortak olarak, sirketin, yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi ve 6nemli sirket islemleri de dahil
olmak tizere, hissedar onay1 gerektiren tiim konularda Snemli 6lgiide etki sahibidir. Selva Gida’nin ¢ikarlari
diger pay sahiplerinin ¢ikarlarindan farklihk gdsterebilir ve ortaklik lehine olacak veya dier pay
sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasini saglayacak belli kararlar alinmasina veya belli girisimlerde
bulunulmasina engel olugturabilir. Pay cogunlugunun belli ellerde toplanmig olmasi ¢ogunluk hisselerinde
gergeklesebilecek bir el degistirme iglemini geciktirme, erteleme veya nleme sonucunu doZurabilir ve kar
pay1 dagitimi, yeni pay ¢ikarilmasi gibi pay sahiplerinin onayini gerektiren iglemleri kontrol edebilecektir.
Tiim bunlar faaliyetler, beklentiler, finansal durum ve faaliyetlerin sonuglarini oldugu kadar, paylarin
piyasa fiyatini da etkileyebilir.

5.4. Diger riskler:
Dogal afetler ve olaganiistii olaylar Sirket faaliyetlerini ve yatirimlarin olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirkiye, genel olarak cografi konumu geregi yitksek riskli bir deprem bdlgesi olup Tiirkiye niifusunun
biiyiik bir kism1 ve ekonomik kaynaklarinin gogu birinci derece deprem riski bélgelerinde yer almaktadir.
Gelecekte meydana gelebilecek siddetli bir deprem, firetim tesislerindeki faaliyetleri olumsuz ydnde
etkileyebilir. Ayrlca kazalar s&lgl hastaliklar, heyelan, sel baskini, yangin ba lia : :
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olaganiistii hil, seferberlik ve savag nedeni ile Sirket’in tesisleri ve isin siirdtiriildiigii isletmelerinden
herhangi birinin tamami veya bir kismunm kullaniminda meydana gelebilecek aksakliklar, Sirket’in
faaliyetlerini yiiriitmesini dnemli §l¢iide kisitlayabilir. Sirket’in faaliyetieri ile ilgili bu gibi kesintiler
Sirket’in gelirlerinde 6nemli bir azalmaya veya sigorta poligelerinde karsilanabilecek diizeyleri asan
yeniden yapim veya iyilestirme maliyetlerinin ortaya ¢ikmasina neden olabilir. Bu durum Sirket’in
faaliyeti, finansal durumu, faaliyet sonuglarini ve ileriye yodnelik beklentilerini nemli Slgiide olumsuz
etkileyebilir.

Faiz Oram Riski

Degisken faiz oranlan iizerinden borglanmalarda faiz oranlarinin degigimi halinde Sirket’i faiz oran: riskine
maruz birakabilir. Sirket borglanma maliyetlerini piyasadaki elverisli kosullarda tutarak bor¢lanmaya
yonelik galismalarinda bagarilt olmayabilir. Sirket, degisken faiz oranlanim yiiklimliliikleriyle dengede
tutarak dogal dengelemeyi saglamada veya artan maliyeti satig fiyatlarina yansitmada bagarili olamayabilir
ve artan borglanma maliyetleri Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.

Sabit faizhi finansal araclar| ~ 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022

(Bin TL) : v

Finansal Borglar 325.885 362.006 350.749
Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in nakit olarak ya da diger bir finansal varligin teslimi suretiyle ddenen ticari veya
finansal borglarla ilgili yiikiimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir. Sirket likidite riskini, giinliik
islemler igin yeterli seviyede nakit ve nakit benzeri bulundurmak ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin
erigilebilirlifini miimkiin kilmak suretiyle nakit akigini y&netmekte basarili olamayabilir. Piyasalarda
meydana gelebilecek ekonomik kriz ya da daralmalar, kredi faizlerinin yiikselmesi gibi durumlarin
olugmas: halinde Sirket’in finansal durumu olumsuz yonde etkilenebilir. Sirket’in uluslararasi kredi
derecelendirme kurulugiar tarafindan verilen kredi notunun diismesi veya goriiniimiiniin negatife
¢evrilmesi, kredi veren kurumlarin Sirket’e saglayacaklar kredi miktar ve kosullarint olumsuz etkileyebilir.
Tiirkiye’nin yabanci finansman kaynaklarinin azalmasi, uluslararas: boyutta yasanabilen ihtilaflar, yurtdisi
kredi veren kuruluslarin yaptinm uygulamalarn, kredi piyasalarinda dalgalanmalara neden olabilir ve
Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerin finansman kaynaklarina erigiminin kisitlanmasina veya borglanma
maliyetinin artmasina yol agabilir.

Sermaye Riski

Sirket, sermayesini yonetirken, Sirket’in faaliyetlerinin devamini saglamayi, hissedarlarina fayda sunmay:
ve sermaye maliyetini azaltmak i¢in en uygun sermaye yapisini sirdiirmeyi amaclamaktadir. Sirket,
sermaye yapisini korumak i¢in hissedarlarina Gdenen temettiilerin miktarim degistirebilir, hissedarlarina
sermaye iadesinde bulunabilir, yeni hisse ihrag¢ ederck sermayesini arttirabilir veya borcunu azaltmak
amaciyla varliklarini satabilir.

6. IHRACCI HAKKINDA BIiLGILER

6.1. Ihrager hakkinda genel bilgi:

1988 yilinda 40 ton kapasiteli un ve irmik fabrikasim (Selva Gida) faaliyete gegirmek sureti ile temelleri
atilan Loras Holding, 1989 yyinda degirmen makineleri liretimine girerek (Imas Makine) faaliyetrini
(8] 4
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farklilagtirmug, is hacmini biiylitmiigtiir. 1998 yilinda, Selva, Tiirkiye’nin en bilyiik tesislerinden birini
kurarak makarna iiretimine baglamistir. Holdingin gida sektériinde faaliyet gosteren bagh ortaklig1 Selva
Gida 2011 yilinda fabrikasinda kullandigi enerjiyi, kurdugu kojenerasyon tesisinden kendisi iiretmeye
baglamigtir. 2011 yilinda grup sirketierinden Adese’nin paylarinin halka arz1 ile, grubun kurumsal bir
anlayisla yonetilmesi hedefi kapsaminda 6nemli bir adim atdmusgtir. 2021 yilinda Selva Gida halka arz
olmus ve kurumsal yapisimu gelistirmistir.

Selva Gida bugiin; makarna, un ve irmik iiretiminde aktif olarak iilke ckonomisine ve istihdama katk:
sunmaya devam etmektedir.
6.1.1. ihrageimn ticaret iinvam ve isletme adi:  Selva Gida Sanayi Anonim Sirketi.

6.1.2.Thragcmin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarase:

. Konya Organize Sanayi Bolgesi Bliyiikkayacik Mah.
Merkez Ad
ericez Adres: Giizelkonak Sok. No:6 Selgukl/KONYA
Ticaret Sicil Miidiirliigii KONYA
Ticaret Sicil Numarasi 19231

6.1.3.Thragemn kurulug tarihi ve siiresiz degilse, ngériilen siiresi:

Selva Gida Sanayi A.$. 07.09.1988 tarihinde Konya’da siiresiz olarak kurulmustur.

6.1.4.1hraceinm hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihrageinin kuruldugu iilke, kayith merkezinin
ve fiili ydnetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax numaralar:

Hukuki Statiisii Anonim Sirket
Tabi Oldugu Yasal Mevzuat Tiirkiye Cumhuriyeti Kanunlar
Kuruldugu Ulke Tiirkiye Cumhuriyeti

Konya Organize Sanayi Bolgesi Biiyiikkayacik Mah.
Giizelkonak Sok. No:6 Selguklu/KONYA

Telefon ve Faks Numaralar: Telefon: 0 332 239 01 24 / Faks:0 332 239 09 81
Internet Adresi www.selva.com.tr

Merkez Adresi

6.1.5. Depo sertifikasini ihra¢ eden hakkindaki bilgiler:
Yoktur,

6.2.Yatirimlar:

6.2.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihraccimin Snemli
yatinmlar: ve bu yatirimlarm finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Thragginin 2024, 2023 ve 2022 yillarina iliskin nemli yatirim harcamalan tabloda yer almaktadur.
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Kredi
: e a
Aciklarna (Bin TL) 2024 2023 2022 gnﬁmi Tamamlanma
/ Bordanma Dereceleri

Arazi ve arsalar 432,023 480,559 497,724 (")zkaynak 100%
RBinalar 222,854 245,370 199,849 Ozkaynak 100%
Tesis, makine ve cihazlar 200,796 143,839 125,925 Ozkaynak 100%
Tasitlar 1,606 2,531 7,898 Ozkavnak 100%
Demirbaglar 6,859 4,617 5,441 Ozkaynak 100%
Celik Silo 20,532 129,375 52,846 Ozkaynak 100%
Giines Paneli 30,394 - - Leasing 05%
Yapimakta olan yatirzmlar 199,768 - - Ozkaynak 100%
Uzun Kesme Hatit 3,033 - - Ozkaynak 70%
TOPLAM 1,117,865 } 1,006,291 889,683

31.12.2024, 31.12.2023 ve 31.12.2022 tarihlerinde alim1 yapilan “Tesis, Makine ve Cihazlar” makarna, un,
irmik gibi tirlinlerin {iretimini kapasitesini artirmak adina yapilan harcamalardan olusmaktadir. Sirket,
uzun kesme hattinin tiretim kapasitesini artirmis; hatti modernize etmistir.

6.2.2. Thrage tarafindan yapiimakta olan yatirnmlarinin niteligi, tamamlanma derecesi, cografi da-
gihmi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

T mla
Baglangi¢ Tarihi Niteligi Adres Finansman Yontemi g m}m
Dereceleri
2024 Uzun Kesme Hattt Sel¢uklu/Konya Isletme Sermayesi 65%

6.2.3. Thraccimin yonetim orgami tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirimlar hakkinda ihraggiyr
baglayica olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger girisimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

Sirketin Yénetim Kurulu kararlan degrultusunda geleceie yonelik énemli yatirnm planlan su
sekildedir:

Makarna uzun kesme paketleme tesisine yeni 2 adet uzun kesme paketleme makinesi ve 1 adet otomatik
kolileme tesisi yatirimi baglamig olup 2025 Temmuz ayinda devreye alinacaktir.

6.2.4. ihraceiyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar hakkinda bilgi:

Sirket yararlanmakta oldugu Yatirim Tegvik Belgesi kapsaminda makine ve teghizat alumi yaptiginda veya
Belge kapsamindaki yatirimlarda kullanilacak ve gayri maddi hak alim ve kiralamalarda katma deger
vergisinden muafiyetinden ve kurumlar vergisi indiriminden, 2022, 2023 ve 2024 yillarinda toplamda
yaklasik olarak 58.153 bin TL tutarlarinda tesvikten yararlanmistir. ;

=

-

! @ Buyikaere foad, Lf

ok No 173 ¢ Kapi Nof2s 91'

Zinairtikuyu VD 388 004 3 1 Tig'd
REO04 1 i

31




Dahilde Isleme Rejimi, Tiirkiye'de yerlesik ihracatg firmalarin yurt digina satmay taahhiit ettikleri iiriinleri
iiretmek amaciyla gerekli olan hammadde, ara mal veya yardimc: maddeleri giimrik vergisi ve ticaret
politikas1 Snlemlerinden muaf olarak ithal edebilmelerine imkén taniyan bir dis ticaret sistemidir. Rejimin
temel amaci, ihracata ydnelik iiretimi tegvik etmek, firmalarin rekabet giictinii artirmak ve katma degerli
tiretimi desteklemektir. Dahilde isleme izin Belgesi (D1IB) kapsaminda ithal edilen girdiler, belirlenen siire
igerisinde iglenerek ihrag edilmek zorundadir; aksi halde ithalat sirasinda tahsilinden vazgegilen vergilerin
odenmesi gerekmektedir. S6z konusu rejim, Thracat: 2006/12 sayili Teblig ve Giimrikk Yonetmeligi
cergevesinde uygulanmakta olup Ticaret Bakanligi'min gézetiminde yiirttillmektedir. Selva Gida bu
kapsamda 24.242 Bin USD Ihracat gergeklestirirken 8.085 Bin USD ithalat gergeklestirmistir.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

7.1. Ana faaliyet alanlari:

Sirket, Anonim Sirket statiisiinde otup; makarna, un ve irmik tiretim faaliyetleri yliriitmektedir. Selva Gida,
1988 yilinda un tiretimi ile gida sektdriine girmistir. 1993 yilinda 2.un fabrikasini kurarak biiyiimesinin ilk
adimlarin atan Sirket, ilerleyen yillarda ise sirasiyla irmik ve makarna iretimine de baglayarak giiniimiizde
5 kitada 90°1n iizerinde iilkeye ihracat yapar hale gelmistir. Bu hizli bilylimede gelistirdigi teknolojik alt
yapl, kalite anlayis:, iiriin ¢egsitliligi gibi detaylar da Sirket’e ivme kazandirmistir. Konya OSB’de yer alan
fabrika alaninda; makarna ve irmik iiretim tesisleri, Ar-Ge un degirmeni, un paketleme tesisi, depolar, genel |
miidiirlilk ve diger idari ofisleri bulunmaktadir. Sirket’in fabrikas1 34.561 m? tizerinde, 16.382 m? kapali
alana sahiptir,

Uretim Kapasitesi
Un degirmeni 125 ton/giin bugday kirma kapasitesi
frmik Degirmeni 455 ton/giin bugday kirma kapasitesi
Makarna Fabrikasi 240 ton /giin
Kojenarasyon Santrali 1,712 MW

7.1.1, izahnamede yer almasi gercken finansal tablo donemleri itibariyle ana iiriin/hizmet
kategorilerini de igerecek sekilde ihrage: faaliyetleri hakkinda bilgi:

Sirketin konsolide mali tablolarinda net satiglarinin ana iiriin‘hizmet grubu kategorilerine dagilimi su
sekildedir :

R BIN1 31122024 % 31122023 % | stz | %

Yurtigi Makarna isaso|  30:10% cosqqg| 3036%|  305278.69| 25.47%
Yurtigi Un 25 487 1,83% op|  26%|  8200219] 684%
Yurtici Irmik 14306 3,19% raseo|  3T%| 4303162 3,59%
Yurt igi Diger Gelirler 171380 12,33% ssedoo| 1427%|  20920532] 17.45%
Yurtdig: Makarna 674.165 48,49% 877.475 44,03% 463.045,35] 38,63%
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Yurtdis1 Un 553 0,18% soss|  0:20% 3.862,50| 0,32%

Yurtdsst Irmik ri 67 2,49% arg| 1% 4162524| 3.47%

Yurt Digi Diger Gelirler 19.188 1,38% 55.989 2,81% 50.751,09) 4,23%
[)

TOPLAM 1.390.303 100% 1992.885]  90%|  1198802| 190%

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden énemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile s6z konusu
iiriin ve hizmetlere iligkin aragtirma ve gelistirme siirecinde gelinen agama hakkinda ticari sirri agifa
cikarmayacak nitelikte kamuya duyuruimus bilgi:

Yoktur,
7.2. Bashca sektirler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihragoimin bu sektorlerdeki/ pazarlardaki yeri ile
avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilgi:

Gida faalivetleri:

Loras Holding’in ilk istiraki olan Selva Gida, 1988 yilinda ilk olarak un tiretimi ile gida sektoriine girmistir.
flerleyen yillarda irmik ve makarna iiretimine de baglayarak giiniimiizde saglikli yasama hizmet eden
fonksiyonel {iriin gruplariyla birlikte 15 kategoride 180’in lizerinde makarna, irmik ve un kategorilerinde
iriin gesitliligine ulagmugtir.

Sirketin Konya OSB’de 34.561 m2 alan iizerinde, 16.382 m2 kapalh alana sahip tesisinde makarna, un ve
irmik firetimi yapilmaktadir. Uretim kapasiteleri agagida yer almaktadir.

Uretim Kapasitesi

Un degirmeni 125 ton/giin bugday kirma kapasitesi
[rmik Degirmeni 455 ton/giin bugday kirma kapasitesi
Makarna Fabrikasi 240 ton /giin

Kojenarasyon Santrali 1,712 MW

Bugday depolama kapasitemizi arttirmak amaciyla 4 adet 5.000 tonluk toplamda 20.000 tonluk gelik silo
yatirimi yapumugtir. Meveut bugday depolama kapasitemiz 5.250 tondan %480 artarak 25.250 tona
cikarilmistir.

Selva Gida’nin bagta tiim siniflarda tescilli olan ana markasina ek olarak Tiirk Patent Enstitlisii’ne kayith
toplam 57 logo, slogan, ambalaj ve sekil tescilleri mevcuttur. Selva’nin yiirlittiigli Ar-Ge calismalari
neticesinde Bugday Rugeymi’nin herhangi bir koruyucu madde kullanilmaksizin raf omriinii uzatan
teknolojik alt yapisi tamamlanoustir. Selva’nin bu alandaki yiiksek tiretim teknolojisi Tiirk Patent Enstitiisii
aracithgi ile korumaya almmistir.

Ek olarak iilkesel bazda, Madrid protokolii ve OAPI protokolleri kapsaminda uluslararas: gegerliligi olan
150’nin iizerinde yurtdis: tescili mevcuttur.

Briiksel merkezli Uluslararas1 Tat Enstitiisii (International Taste Institute — ITI) tarafindan 200'den fazla
bagimsiz sef ve tadim uzmanlarinca marka ismi gizlenerek ve mengei bilinmeden yapilan testler sonucu
%90'm iizerinde puan ve 3 yildiz alarak, 2022 yilinda da "Superior Taste Award — Lezzet Odiilii'niin "
sahibi olmugtur. 2005 yilindan bu yana verilen "Superior Taste Award-Lezzet Odiilii'nde” toplam puani
%90 ve iizerinde olan driinler, ‘Stra Dig1 Uriinler' olarak 3 yildiz, puan1 %80-90 arasmda olanlar "Dikkat
Cekici Uriinler" olarak 2 g
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yildiz sahibi olabilmektedir. Selva Makarna 2013 yilindan bu yana 8.kez kazandig1 Lezzet Odiilii ile, sahibi
oldugu diinyanin Diamond &diillii makarna markasi iinvamini pekistirmistir. Uretim kalitesi, triinlerinin
lezzeti, tescilli markalari, ambalajlama konusundaki esnekligiyle, kendi adiyla iiriinlerini sektérde daha
premium’lu satma potansiyeline sahiptir. Faaliyetlerini de fason tiretimden daha ziyade kendi markasiyla
{iriinlerini satabilme yoniinde gelistirme ¢abasi igerisindedir. Kendi markasiyla iiretim ve satig kabiliyeti
sektérde bir rekabet istiinliigii olarak kargimiza ¢ikmaktadir.

Sektoriin Diinya Ekonomisi ve Ulkemizde Durumu

Diinya makarna sekt6rii son yillarda istikrarli bir bityiime gdstermis, pandemi doneminde dayanikl gidalara
talebin artmasiyla tiiketimde sigramalar yasanmgtir. Uluslararas1 Makarna Orgiitii (IPO) verilerine gére
2022 yilinda diinya makarna ticareti yaklasik 5 milyon ton olarak gerceklesmistir. Bu ticarette Italya %40
pay ile ilk sirada yer alirken, Tiirkiye yaklasik 1,25 milyon ton makarna ihracati1 ve %24,9 pay ile ikinci
siraya yitkselmistir. Tiirkiye’nin diinya makarna pazarindaki pay: 2014’te %17,9 iken 2022°de %24,9°a
¢ikarak Snemli bir artig gdstermistir. Benzer sekilde Tiirkiye, diinya un ibracatinda da uzun siiredir lider
konumdadir. 2023 yils itibariyla Tiirkiye, diinya un ihracatimin %23’iinit tek bagina gergeklestirerek her 4
paket undan birini Tiirkiye’nin sagladig: bir konuma ulagmistir. Makarna ihracatinda ise Tiirkiye halen diin-
ya ikincisidir. Tiirkiye’de makarna, un ve irmik sektorii tarimsal sanayi i¢inde stratejik bir yere sahiptir. Son
5 yilda Tiirkiye’nin makarna iretimi genel olarak artig egiliminde olmus, 2019°daki 1,90 milyon ton tiretim,
2020’de 2,06 milyon ton’a ve 2021°de 2,10 milyon ton’a kadar ylikselmistir. 2022 ve 2023 yillarinda tiretim
bir miktar gerileyerek sirasiyla 1,99 ve 1,97 milyon ton seviyelerinde gergeklesmistir. Tiirkiye bu tretimle
diinyanin en biiytik ikinci makarna iireticisi konumundadir. Un iiretiminde ise Tiirkiye, bugday isleme ka-
pasitesi bakimindan diinyada ilk siralarda gelmekte ve un ihracatinda diinya sampiyonu unvanin korumak-
tadir. Son 5 yilda un ve makamalik bugday temininde dalgalanmalar yasansa da (Srnegin 2021°de
Kanada’da kuraklik, 2022’ de Rusya-Ukrayna savagi gibi gelismeler) Tiirkiye sektorii iiretimini stirdtirerek
i¢ ve dig talebi kargilamay1 basarmigtir. Pandemi déneminde artan talep sonrasinda 2022°de hammadde
fiyatlarindaki kiiresel artig sektdrii zorlasa da 2023 yilina gelindiginde bugday rekoltesindeki iyilesme ile
sektér ihracatta toparlanma yasamustir. Tirkiye'nin makarna sektdriinde i¢ pazar titketimi gérece sinirh
olup, tiretimin biiyiik kismi ihrag edilmektedir. Son 5 yilda yurt i¢ci makarna tiiketimi yithk 0,59 — 0,66
milyon ton arahginda seyretmis ve kisi bas1 tiiketim 7-8 kg civarinda gerceklesmistir. Bu deger, Italya (=23-
26 kg) ve Tunus (=16-17 kg) gibi iilkelere kiyasla diisiik olsa da Tiirkiye’de tiiketim aligkanliklar yavag da
olsa artis egilimindedir. Ote yandan Tiirkiye, bugdaya dayali diger iiriinlerde (6rnegin Kisi bag1 ekmek tii-
ketiminde) diinyada {ist siralarda yer aldigi i¢in, makarna tliketim potansiyelinin ileride artma imkéni bulun-
maktadir.

Sektordeki Uretim Egilimleri ve Uretilen Baslica Uriinler

Tiirkiye’de makarna, un ve irmik sektoriinde iiretim egilimleri son 5 yilda genel olarak artan bir kapasite
kullanimi ve ihracata donik iretim artisi seklinde One ¢ikmaktadir. Baglica iirtin gruplar1 makarna
sektoriinde uzun ve kisa kesme makarnalar (spagetti, fiyonk, boru, vs.), eriste ve kuskus gibi iiriinler ile
bunlarin tam bugday, glutensiz veya vitamin-mineral takviyeli gesitlerini igermektedir. Un sektdriinde ise
temel Uirlin kalemleri bugday unu (ekmeklik un bagta olmak tizere farklt tipte unlar), irmik (6zellikle makar-
nalik bugdaydan elde edilen durum irmigi) ve yan liriin olarak kepek ve razmol gibi yem sanayine giden
iirlinlerdir. Irmik {iretimi, makarnalik sert bugdayin sgiitiilmesiyle elde edildigi i¢in genellikle makarna
fabrikalar: biinyesinde veya entegre degirmen tesislerinde yapilmaktadr.

Uretim eglllmlerl aq:lsmdan, makama sektorunde Turklye 2019-2021 arasmda hizlt bir iiretim art1§1 ya-




fiyatlarindaki artig ve iklim kaynakli bugday rekolte diisiisii nedeniyle {iretimde bir miktar duraklama olsa
da 2023’te bugday hasadinin toparlanmasiyla tiretim istikrar kazanmistir. Un iiretiminde de benzer sekilde,
i¢ piyasada ekmek tiiketiminin stirekli olmasi ve ihracat pazarlarinin genislemesi ile kapasite kullanim oran-
lar1 yiikselmis, tiretim miktarlan artmistir. Tiirkiye, yilda yaklagik 30 milyon ton hububat 6glitme kapasitesi
ile un tiretiminde diinyada ilk siralarda yer alir ve 2023 yilinda bu kapasitenin dnemli bir kismi i¢ piyasa
ve ihracat igin kullanilmigtir. SektSrdeki lirtin desenine bakildiginda, son yillarda ¢esitlendirme ve katma
degerli tirtinlere yonelim dikkat gekmektedir. Makarna tireticileri geleneksel durum bugday: makarnalarmin
yani sira tam bugday makarnasi, organik makarna, baklagil unlarindan (mercimek. nohut gibi) yapilan glu-
ten igermeyen makarnalar ve vitaminlerle zenginlestirilmis tiriinler gelistirerek pazara sunmaya baslamustir.
Un sektoriinde de 6zel un karigimlari (yiiksek lifli un, glutensiz un karigimlar vb.) ve firincilik sektériine
yonelik inovatif Urlinler gelistirilmekte, bdylece sektdr katma degerini artirmaya ¢aligmaktadir. Baglica
tiretici firmalar geleneksel {irlinlerde uzmanlagmakla birlikte Ar-Ge faaliyetleriyle iiriin portfoylerini
genisletmektedir.

Sektdriin Bolgesel Yapisi ve Kiimelenmeler

Tiirkiye’de makarna ve un sanayi cografi olarak belirli bslgesel kiimelenmeler gostermektedir. I¢ Anadolu
Bélgesi (6zellikle Konya ve Ankara) ile Giineydogu Anadolu Bolgesi (6zellikle Gaziantep, Mardin) makar-
naltk bugday ve ekmeklik bugday iiretimine yakinlik nedeniyle gii¢lii iiretim merkezleridir. Konya, Tii-
rkiye’nin tahil ambar olarak bilinen ve bugday iiretiminde lider sehirlerinden biri olup, bu avantaja paralel
olarak un ve makarna iiretiminde de 6nemli bir iissit konumundadir. Konya ilinde un iireten onlarca fabrika
bulunmaktadir ve sehrimiz un liretim kapasitesi bakimindan Tiirkiye’de lider konumdadir. Bu bélgesel
kiimelenme, hammaddeye yakinhgmn yani sira yillardir siiregelen sanayi kiiltiirii ve altyapistyla da ilgilidir.
Konya’daki bilyiik degirmenler ve makarna tesisleri kentin bu sekt6rdeki konumunu perginlemektedir.

Konya'nin konumu &zel olarak ele alindiginda, gehir hem corafi olarak Tiirkiye nin ortasinda yer alip tiim
yonlere ulagim avantajina sahip, hem de tarimsal {iretim {issii oldugu i¢in un ve makarna sektériinde kilit
bir noktadir. Konya’da biiyiik 6lgekli modern un degirmenleri, irmik tesisleri ve makarna fabrikalar1 bulun-
maktadir. Selva Gida, Konya merkezli en taninmig markalardan biri olarak hem ig pazarda hem ihracatta
etkin bir rol oynamaktadir. Konya’daki kiimelenme, Selguk Universitesi gibi kurumlarin gida mithendisligi
alanindaki egitim ve arastirmalariyla da desteklenmekte; sektSr ihtiyag duydugu nitelikli isgiicii ve Ar-Ge
destegine bu bolgeden erigebilmektedir. Ayrica Konya, TUSAF (Tiirkiye Un Sanayicileri Federasyonu) ve
diger ilgili derneklerin sik sik toplandigy, sektdr fuar ve kongrelerine ev sahipligi yapan bir merkez haline
gelmistir. Bu sayede bolgede bilgi paylagimi ve is birligi ortami kuvvetlenmis, kiimelenmenin avantajlari
artmistir.

Sektoriin Kapasite Kullanim

Turkiye’de makarna ve un sektdrii, biiyilk kurulu kapasitelere sahip olup son yillarda kapasite kullanim
oranlari dalgalansa da yiikselis egilimindedir. Un sekttriinde, ge¢miste kurulan yiizlerce degirmen nedeni
ile toplam 6glitme kapasitesi i¢ talebin ¢ok tGizerindedir. TOBB verilerine gére Tiirkiye genelinde yaklagik
600 aktif un fabrikasi bulunmakta ve toplam 6giitme kapasitesi yilda 30 milyon tonun iizerindedir. 2020
yili civarinda COVID-19 nedeniyle artan talep, un fabrikalarinda kapasite kullanim oranlarini kisa sii-
religine %85 lerin {izerine gikarmistir. Ancak genel olarak un sanayinde kapasite fazlasi bulundugu igin,
normal dénemde kapasite kullanim oram %50-60’lar civarinda seyretmekte, en verimli ve biiyiik tesisler
tam kapasiteye yakin ¢alisirken kiigiik Slgekli bazi degirmenler diigiik kapasiteyle faaliyet gdstermektedir.

Makarna sektoriinde ise kapasite kullanimi genelde daha yiiksek bir seviyededir, zira sektor bilyiik dlgtide




olarak belirtilmektedir. Fiili tiretim 2020-2021°de 2,0-2,1 milyon ton ile kapasitenin %70-75’ine ulagms,
2022-2023’te iiretim bir miktar diistigi i¢in kapasite kullanim oran1 %70°in altina gerilemigtir. Yine de
sektor oyuncular: yeni pazarlar bularak ve iiriin gesitlendirerek atif kapasiteyi degerlendirmeye ¢aligmak-
tadr. Ozellikle biiyiik firmalar diizenli ihracat anlagmalariyla fabrikalarm yiiksek tempoda galistirmaktadir,
Sektorde genel kapasite kullamm oranmin son 5 yilda %60-80 bandinda oldugu sdylenebilir; donemsel
olarak bu oran hammadde tedarikine ve siparis miktarlarina gére degismektedir. Ornegin, bugday hasadinin
bol oldugu ve ihracat talebinin gliclii seyrettigi 2021°de pek ¢ok makarna fabrikasi tam kapasiteye yakin
tiretim yapmugtir. Buna kargilik 2022’ de bugday fiyatlarindaki artig ve ihracatta fiyat baskisi nedeniyle bazi
tireticiler kapasitesinin altinda galismak durumunda kalmistir.

Kapasite kullamminda devlet politikalari da etkili olmaktadir. Dahilde Isleme Rejimi kapsaminda, un ve
makarna ihracat: yapan firmalara glimriik vergisiz bugday temini imkéni sunulmasi, fabrikalarin hammadde
erigimini kolaylastirip iiretim kapasitelerini daha istikrarh kullanmalarim saglamigtir. TMO’nun (Toprak
Mahsulleri Ofisi) 2023 yihinda bugday alum politikalarinda iireticiyi koruyacak fiyatlar belirlemesi ve ge-
rektiginde i¢ piyasaya unluk bugday arzi yapmasi, stirdiiriilebilir tiretime katki sunmusg ve fabrikalarin tam
kapasiteye yakin faaliyetine destek olmugtur.

Sektoriin Isyeri Sayis1 ve Istihdam

Tiirkiye’de makarna, un ve irmik sektorlerinde faaliyet gbsteren igletmelerin sayisi ve sektordeki istihdam,
tarima dayali sanayinin 6nemli bir bliimiinii olugturmaktadir. Un sektorii tilkenin hemen her iline yayilmig
durumdadir. Tarim ve Orman Bakanhgi verilerine gore 69 ilde faaliyet g6steren yaklagik 600 un fabrikast
mevcuttur. Gegmiste bu say: daha yiiksek olup (700’tin iizerinde), sektérde bir konsolidasyon ve atil kapa-
site sorunu yasanmigtir; gliniimiizde aktif igletme sayis1 600 civarinda stabilize olmugtur. Bu fabrikalar
dogrudan ve dolayli olarak Snemli bir istihdam kaynagidir. Tlirkiye Un Sanayicileri Federasyonu (TUSAF)
verilerine gore un sektériinde yaklagik 20-30 bin kisi aras1 direkt istihdam oldugu, yan sektérler (nakliye,
depolama, ambalaj, pazarlama) dahil edildiginde daha on binlerce kiginin gegimini bu sekttrden sagladig:
tahmin edilmektedir. Nitekim Konya 6rneginde sadece bu ilde onlarca un fabrikasinda binlerce isgi
¢alismakta, iilke genelinde un sanayi istihdami bslgesel ekonomilerde énemli paya sahiptir.

Makarna sektdriinde ise isletme sayis: daha smirlidir ancak her bir tesis biiyiik Slgekli iiretim yapmaktadir.
2024 y1li itibariyla Tiirkiye’de makarna {iretimi yapan yaklagik 24-26 isletme bulundugu raporlanmigtir. Bu
isletmeler, modern entegre tesisler seklinde faaliyet gostermekte ve birgogu yilksek otomasyon sayesinde
verimli {iretim yapmaktadir. Makarna sanayinde dogrudan istihdam sayisinin yaklagik 10 bin kisi dolayinda
oldugu belirtilmektedir. Sektoriin ham maddesi olan bugdayin tariminda ve lojistiginde ¢aliganlar da hesaba
katildiginda, dolayls istihdam etkisinin on binlerce kisiye ulastig1 ifade edilir. Omegin Makarna Sanayicileri
Dernegi verilerine goére makarna sektdriimiiz direkt ve dolayl olarak yaklagik 50 bin kisiye is imkéani sagla-
maktadir. Bu rakama ¢iftciler, degirmenciler, ambalaj malzemesi lireticileri, liman ve tasimacilik iscileri de
dahildir.

frmik tiretimi, gogunlukla un ve makarna fabrikalarinin biinyesinde gergeklestigi igin ayn bir isletme olarak
¢ok fazla yer tutmaz. Ancak Tiirkiye’de birkag bagimsiz irmik fabrikasi da mevcut olup, bunlar da makar-
nalik bugday isleyerek hem i¢ piyasaya hem diger gida sanayilerine irmik tedarik eder. Bu tiir igletmelerde
istihdam sayilar1 daha kiigiik dlgeklidir.

Sektor genelinde dikkate alindifinda, un ve makarna sanayi Tiirkiye’nin en fazla istihdam yaratan imalat
alanlarmdan biridir Ozellikle Anadolu sehirlerinde bu sektorler yerel halk ig:in 6nem1i bir i§ kapisidir.
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{iretimi stirdiirmektedir. Son yillarda artan otomasyon bazi manuel iggiicti ihtiyacin azaltmus olsa da
biiyiiyen iiretim hacimleri neticesinde toplam istihdam etkisi gii¢lii kalmaya devam etmektedir.

Sektoriin Uretim Endeksi

Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun sanayi iiretim verileri ve sektor raporlarina gore, makarna ve un sanayinin
iiretim endeksi son bes yilda dalgal ancak genel olarak artig gisteren bir seyir izlemistir. Resmi sanayi
iiretim endeksi (2015=100 bazli) verilerinde “Tahil ve nigasta iiriinleri imalat:” kalemi altinda un ve
makarna tiretimi de yer almaktadir. Bu endeksin 2019°dan 2021°¢ kadar belirgin bir artis kaydettigi;
2020’de pandemi etkisiyle gida iiriinlerine talebin yiikselmesiyle sektdr endeksinin olumlu etkilendigi
goriilmektedir. 2021°de de hem ig talebin hem ihracatin gii¢lii seyretmesiyle tiretim endeksi yil genelinde
yiiksek kalmistir. TUIKin aylik sanayi tiretim istatistiklerine gore, 2021 yilinda makarna iiretimindeki artis
sayesinde ilgili alt sektdr endeksi bir dnceki yila kiyasla %10’un {izerinde yiikselmistir.

Makarna tiretim endeksi fiili iiretim tonajlariyla degerlendirildiginde 2018 uretiminin ~1,76 milyon ton
iken, 2021°de ~2,10 milyon ton olarak gergeklesmesi yaklasik %19’ luk bir liretim artisina denk gelmekte-
dir. Bu dénemde endeks degeri de benzer oranda artis yansitmigtir. 2022°de ise bugday maliyetlerindeki
yiikselig ve kismen arz sikintilari nedeniyle liretim bir 6nceki yila gore diigmiis (~1,998 milyon ton) ve
endeks degeri de sinurlt bir diisiis gdstermistir. 2023 yilinda iiretim hafif gerilemeyle 1,97 milyon ton
olmustur; bu da endekste yatay bir seyre isaret etmektedir. Bir bagka ifadeyle 2019 yili baz olarak kabul
edildiginde, 2021°de makarna iiretim endeksinin ~110-115’e ¢ikip, 2022-2023’te ~105-107 civarina geri-
ledigi gbriilmektedir.

Un tiretim endeksi de benzer bigimde son 5 yilda inisli gikighdir. 2020°de un tiretimi (ve paralelinde un
ihracati) rekor kirarken, endeks degeri yiiksek gelmistir. 2021°de hafif bir diizeltme, 2022°de bugday te-
darik sorunlari nedeniyle durgunluk gériilmiistiir. Bununla birlikte 2023’te bugday rekoltesindeki artig
sayesinde un iiretimi tekrar ivme kazanmis ve endekste toparlanma yasanmustir.

Ozetle, makarna ve un sektdrlerinin iiretim endeksi son bes yilda pandemiye bagli talep artisiyla yiikselmis,
ardindan hammadde fiyat soklartyla bir miktar gerilemis, ancak genel trend olarak 2019 seviyelerinin iis-
tiinde kalmistir. Sektor, Tiirkiye’nin toplam imalat sanayi tiretim endeksine pozitif katki vermeye devam
etmektedir. Gida gilvenliginin stratejik dnem kazandig: bu dénemde, degirmencilik ve makarna iiretimi alt
sektorleri istikrarh {iretimleriyle ekonomik dalgalanmalara karg: dayanikldik gostermistir.

Sektorde Katma Deger

Makarna, un ve irmik sektrii, tarrmsal hammaddeleri igleyerek yiiksek katma deger yaratmas: bakimindan
iitkke ekonomisine dnemli bir katki sunmaktadir. Bugdayin degere doniisiimii, sekt6riin dziinde yatan sii-
rectir. Ciftgilerden temin edilen bugday, degirmenlerde una ve irmige donustiiriilerek temel besin maddesi
haline getirilmekte; irmikten iiretilen makarna ise daha da katma degerli bir nihai Griin olarak hem ig pa-
zarda tiiketilmekte hem de ihrag edilmektedir. Bu ddniisiim sayesinde Tiirkiye, ham bugday yerine islenmis
{irlin satarak doviz kazancini artirabilmektedir. Nitekim 2023 yilinda bugday ve un ihracatindan elde edilen
gelir 1,5 milyar $ civarindayken, ayni bugdaydan iiretilen makarna ve biskiivi gibi Uiriinlerin ihracat: ek 1,8
milyar $ getiri saglamstir.

Sekidriin yarattigl katma degeri dlgmek i¢in gayrisafi yurti¢i hasila (GSYH) i¢indeki payma bakildiginda;
gida imalat sanayi, Tiirkiye imalat sanayinin yaklagik %10’unu olugtururken, makarna ve un sekt6riiniin bu
dilimin 6nemli bir kismini kapsadigy goriilmektedir. Yillik ciro agisindan, 2022 yihinda Tiirkiye makarna
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diisiildiikten sonra yaratilan katma deger olarak milyarlarca liralik bir katkiya isaret etmektedir. Makarna
iiretiminde bugday maliyeti toplam cironun %60-70’ini olustururken, geri kalan %30-40°1ik kisim igeilik,
enerji, ambalaj ve kar pay: gibi deger ekleyen unsurlardan olugmaktadir. Benzer sekilde un iiretiminde de
bugday maliyeti ¢ikarildigmda geriye kalan kism1 degirmencilik faaliyetiyle ekonomiye kazandirlan katma
degeri ifade etmektedir.

Sektdr, ihracatta yiiksek katma deger yaratilmasi yoniinde markalasma ¢alismalarina 6nem vermektedir.
Makarna Ureticileri Dernegi Baskani, artan hammadde maliyetlerine ragmen ucuza ihracat yapma kisir
dénglistinii kirmak igin markal iirin ihracatinin artirilmast gerektigini vurgulamistir. Paketli, markali ve
kalite odakls tirtin satis1, dSkme veya diisiik kalite {iriin satigina gore birim fiyat: yiikselterek iilkeye daha
fazla gelir birakmaktadir. Nitekim sektdr temsilcileri, Tiirk makarnasi imajim gliglendirip daha yiiksek fiyat
segmentlerine girmeyi hedeflediklerini ifade etmektedir. Katma deger artisi ayn1 zamanda iiriin gaminimn
genisletilmesi, cografi igaretli tiretim gibi adimlarla da desteklenmektedir.

Ozetle, makarna, un ve irmik sektorii hem tarimsal iireticiyi hem sanayiciyi hem de {ilkke ekonomisini bes-
leyen bir katma deger zinciri yaratmaktadir. Bugday tarlasinda baglayan deger yolculugu, sofralarda son
bulurken, arada olusan ekonomik deger; istihdam, ihracat geliri ve sanayi kan olarak {ilkemize geri don-

planda tutulmaktadir.

Sektoriin Ar — Ge Faaliyetleri

Makarna ve un sektdriinde Ar-Ge ve inovasyon son yillarda giderek Snem kazanan bir alan haline gelmigtir.
Geleneksel olarak bu sektorler teknoloji bakimindan olgun sektorler olarak gdriilse de, degisen titketici
talepleri ve uluslararasi rekabet Ar-Ge yatirimlann tesvik etmektedir. Ozel sektdr Ar-Ge ¢aligmalan
kapsaminda bilyiik iireticiler tiriin gelistirme ve proses iyilestirme faaliyetleri yiiriitmektedir. Bu ¢aligmalar
arasinda yeni makarna gesitlerinin formiilasyonlari, pisme kalitesini artiran bugday harmanlari, gliitensiz
veya yiiksek proteinli tiriin gelistirme gibi konular bulunmaktadir. Ozellikle Tiirk makarna iireticileri son
yillarda Ar-Ge'ye daha fazla yatirim yapmaya baslamus, pazar trendlerine uyum saglamak ve katma degerli
tirlinler sunmak iizere ¢alismalarini yogunlagtirmistir.

Kamusal Ar-Ge destegi de sektdrde nemli rol oynamaktadir. Tarim ve Orman Bakanligi’na bagh TAGEM
(Tarimsal Aragtirmalar Genel Miiduirliigii), yeni bugday gesitleri gelistirme ve kalite analizleri konusunda
faaliyet gostermektedir. Bitkisel Gidalar Aragtirma Merkezi, un, makarna, bulgur, biskiivi ve irmik {ireten
1737 fabrikaya analiz ve Ar-Ge hizmeti sunmaya baglamistir. Bu merkez, gelismis laboratuvar altyapistyla
sektdriin inovasyon ve kalite kontrol ihtiyaglarin1 kargilamaya yardimei olmaktadir. Bakanlik Ar-Ge bi-
rimleri tarafindan gelistirilen yeni bugday tiirleri de sektdriin hammaddede verim ve kalite artist sagla-
masina katkida bulunur. Nitekim Tiirkiye’de iiretilen makarnalik bugday ¢esitlerinin %69’unun TAGEM
tarafindan gelistirilmis olmasi, kamusal Ar-Ge’nin sektdre temel girdi seviyesinde destek verdigini
gostermektedir.

Universite-sanayi is birligi de yenilik¢iligi destekleyen unsurlardandir. Gida mithendisligi ve tahil
teknolojileri alaminda faaliyet gbsteren iiniversite laboratuvarlari, makarna kalitesi, raf &mril, besin
zenginlegtirmesi gibi konularda aragtirmalar yapmaktadir. Selguk Universitesi, Hacettepe Universitesi gibi
kurumlar sektsrle projeler yiiritmekte; TUBITAK destekli Ar-Ge projeleriyle makarmna kurutma
proseslerinin enerji optimizasyonu, un ekstraksiyon veriminin artirilmas: gibi teknik konularda yenilikgi
¢Gziimler gelistirilmektedir.
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Makine ve proses inovasyonu da sekidrdeki verimlilik artiginin arkasindaki faktorlerdendir. Tiirk makarna
ve un makine iireticileri, degirmen makineleri ve makarna hatlarinda yeni teknolojiler uygulayarak daha
verimli, enetji tasarruflu ve otomasyon diizeyi yliksek tesisler kurmaktadir. Ormegin akilli sensorler ve [oT
teknolojileriyle donatilmis degirmenler, bugdayin 6giitme siirecini gercek zamanh optimize edebilmekte;
makarna kurutma firinlarinda yapilan iyilestirmeler enerji tiiketimini ve kirtk makarna oranim azalta-
bilmektedir.

Yenilikgilik kiiltiirii, sektor dernekleri tarafindan da tesvik edilmektedir. MUSAD ve TMSD gibi dernekler
iiyelerine uluslararasi trendler hakkinda raporlar sunmakta, egitim programlar ve ¢alistaylar diizenleyerek
Ar-Ge’nin yayginlasmasim saglamaktadir. Sektdr firmalarinin ¢ogu Ar-Ge merkezi belgesi almasa da (yasal
Ar-Ge merkezi olma kriterleri genelde biiyiik firmalar igin gegerli), fiilen triin gelistirme ekipleri kurmug
durumdadir. Sonug olarak, makarna, un ve irmik sektdriinde yenilikgilik; tirtin gesitliligi, kalite gelistirme,
maliyet diisiirme ve siirdiiriilebilirlik bagliklarinda ilerlemektedir. Bu sayede Tiirk makarna ve un sanayi
uluslararasi alanda rekabetciligini koruyarak biiyiimeye devam etmektedir.

Sektoriin Dis Ticareti

Tiirkiye, makarna ve un iiriinlerinde diinyanm en 6nemli ihracatg) iilkelerinden biridir. [hracat tarafinda, un
ve makarna ihracati son 5 yilda rekor seviyelere ulagmustir. 2023 yili toplaminda Tiirkiye 1,466 milyon
dolar degerinde bugday unu ve 911 milyon dolar degerinde makarna ihracati gergeklestirmigtir. Hububat
mamutleri (un, makarna, biskiivi vb.) sektdriiniin 2023 toplam thracati 12,4 milyar $ olup, bir 6nceki yila
g6re miktar bazinda %36 artarak 14,7 milyon tona ulagnustir. Ancak kiiresel emtia fiyatlarindaki gerileme
nedeniyle deger artis1 %8’ de kalmigtir; bir bagka ifadeyle daha fazla iiriin satilmis ama birim fiyatlar diigik
seyrettigi igin gelir artig1 sinirhi olmustur.

Makarna ihracatinda Tiirkiye’nin baglica pazarlar: Orta Dogu, Afrika, Latin Amerika ve Asya’da gelismekie
olan iilkelerdir. Son donemde Somali, Venezuela, Gana, Togo, Japonya, Irak gibi tilkeler Turk makarnasinin
en bilyiik ahcilan arasinda yer almigtir. 2024 yilinda Tiirkiye’nin en gok makarna ihrag ettigi tilke yaklagik
%13,5 pay ile Somali olurken, onu %9-10 paylarla Venezuela ve %8 civariyla Gana izlemigtir. Afrika
tilkeleri Ttirk makarnasint hem uygun fiyath karbonbidrat kaynag1 oldugu igin tercih etmekte, hem de Tir-
kiye’nin cografi yakinhgi ve hizli teslimat avantaji nedeniyle giivenilir tedarik¢i gtrmektedir. Latin
Amerika’da Venezuela gibi iilkeler ekonomik kriz donemlerinde gida ihtiyaglarini kargilamak tizere Tiir-
kiye’den makarna ithalatini artirmigtir. Japonya gibi bazi geligmis iilkeler de Tiirk makarnasm tercih et-
meye baslamis, burada kalite ve fiyat dengesi etkili olmustur. Japonya’ya ihrag edilen makarnanin birim
fiyat: daha yiiksek seviyededir, bu da o pazara 6zel uiretilen yiiksek kaliteli tirtinleri gostermektedir.

Un ihracatinda ise Tiirkiye uzun yillardir liderdir. Tiirk ununun en biiyiik miisterileri arasinda Irak, Suriye.
Yemen, Sudan ve diger Orta Dogu-Afrika iitkeleri yer alir. 2023 yilinda un ihracatinda en yiiksek pay1 Irak
almistir; Bakanlik verilerine gore diinyadaki her 4 paket unun 1’1 Tiirkiye’den gitmekte olup bunun biiyiik
kismi yakin cografyaya satilmaktadir. Tiirkiye nin kaliteli un iiretimi ve cografi konumu sayesinde, diisiik
lojistik maliyetlerie komsu iilkelere un tedariki miimkiindiir. Ayrica Tiirk un sanayicileri, gerektiginde yurt
disindan bugday ithal edip isleyerek yeniden ihrag edebilmekte, bdylece kiiresel bugday ticaretindeki dal-
galanmalara ragmen pazar paym1 korumaktadir.

Ithalat tarafinda, Tiirkiye'nin makamna ithalat1 yok denecek kadar azdir. Yurtigi liretim talebi fazlasiyla
karsiladigs icin sadece &zel durumlar igin (Srnegin kiigiik miktarda gliitensiz &zel iirtinler, veya [talyan
gurme makarnalarl glb]) 1thalat yapilir; bu rakam yllhk blrkac; bin tonla smlrlldlr Un ithalats ise Turklye
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satan bir ililkedir. Bununla birlikte, Ttirkiye bugday hammaddesinde zaman zaman disa bagunlh kala-
bilmektedir. Makarna ve un ihracatini siirdiirebilmek i¢in bugday ithalati yapilmakta ancak bu ithal
bugdayin biiyiik kismi yine islenip Uriin olarak geri ihrag edilmektedir. Oregin 2022 yilinda bugday ithalati
artmig ancak bu ithalatin bityiik bsliimii Dahilde Isleme rejimi kapsammda gergeklestirilip un ve makarna
ihracatini desteklemistir.

Tiirkiye’nin makarna ve un sektoriinde dis ticareti giiglii bir ihracat fazlasina dayanmaktadr. ihracatta pazar
cesitliligi artarken, ithalat minimum diizeydedir. Son 5 yilda ihracat miktarlar1 rekor kirmis; ancak
uluslararasi fiyat dalgalanmalan gelirleri etkilemistir. Sektor temsilcileri ileriye donitk olarak hem ihracat

birim fiyatlarimi yiikseltmek hem de yeni pazarlara girerek miktar bazinda bilyilimeyi stirdiirmek
hedefindedlr.

Sektoriin Maliyet Bilesenleri

Makarna, un ve irmik {iretiminde maliyet yapisi bilylik Slgiide hammaddeye dayalidir. Hammadde
(bugday), bu sektdrlerde toplam {iretim maliyetinin en biiyiik kalemini olusturur. Ozellikle sert makarnalik
bugday (durum bugdayi) fiyatlarindaki degisimler, makarna iiretim maliyetlerini dogrudan etkiler. Sektor
temsilcilerinin ifadesiyle, her gegen giin daha pahaliya alinan bugday ile tiretilen makarnay1 ucuza ihrag
etmek durumunda kalmak sektdriin karlihigim zora sokmaktadir. Bu durum 2018-2022 déneminde belirgin
hale gelmis; 6rnegin 2019°da durum bugday: fiyat: bir nceki yila gére %66 artarken makarna ihracat fi-
yatlari ayn: oranda ylkseltilememistir. Genel olarak, makarna sektériinde bugday/irmik maliyetinin toplam
tiretim maliyetindeki payinin yaklagik %70 civarinda oldugu goriilmektedir. Un sektériinde de bugday ham-
maddesi maliyet pay1 benzer sekilde yuksektir, zira bugday 6giitme iglemi nispeten diitik katma degerli bir
dénligimdiir.

Enerji maliyetleri, 6zellikle un degirmenleri ve makarna fabrikalarinda ikinci biiyiik gider kalemidir. Un
fabrikalarinda degirmen makinelerinin elektrik titketimi, makarna tesislerinde ise karigtirma, presleme ve
ozellikle kurutma firinlarmin enerji ihtivaci 6nemtlidir. Kurutma siirecinde makarnanm belirli sicaklik ve
stirede pisirilip neminin alinmas: igin dogal gaz veya elektrikle 1sitilan sistemler kullanilir ve enerji fi-
yatlarindaki artis dogrudan iiretim maliyetini ylkseltir. Ttirkiye’de son yillarda elektrik ve dogal gaz birim
fiyatlarinda yasanan artislar, sektdr maliyetlerini etkilemis; bazi {ireticiler verimlilik artirict 6nlemlerle en-
erji sarfiyatim diisiirmeye odaklanmistir. Omegin modern makarna tesislerinde atik 1s1 geri kazanim sis-
temleri ve izolasyon iyilestirmeleri yapilarak enerji maliyetlerinin bir miktar kontrol altina alinmasina
calistimaktadir.

Is¢ilik maliyetleri de bir diger nemli bilesendir, ancak toplam igindeki pay:r hammadde ve enerjiden
diisiiktiir. Ozellikle biiyiik 6lgekli tesislerde otomasyonun yitksek olusu, birim {iretim bagina diisen isgilik
maliyetini azaltmigtir. Yine de sektdr genelinde nitelikli eleman ihtiyaci (degirmenci, operatdr, gida
mithendisi vb.) dolayistyla isgiiciine yapilan harcamalar tiretim giderlerinin yaklagik %5-10°luk kismin
olusturabilir. Tiirkiye’de asgari licret ve genel ticret seviyelerindeki artiglar, un ve makarna sektériinde birim
maliyetlere yansimaktadir. Ozellikle daha emek yogun bir yapidaki kiigiik degirmenlerde iscilik pay: biraz
daha yiiksek olabilirken, tam entegre otomasyona sahip biiyiik tesislerde oldukga diigiiktiir.

Ambalaj maliyetleri, makarna sektdriinde hesaba katilmas: gereken bir giderdir. [hracata giden veya pe-
rakende piyasaya sunulan makarnalar i¢in polipropilen plastik ambalajlar, kutular kullanilir ve son yillarda
petro-kimya lriinleri fiyatlarindaki artig ambalaj maliyetini yukar: ¢ekmistir. Benzer sekilde un sektsriinde
de dzellikle paketlenmis perakende unlarin guval veya paket maliyetleri bulunmaktadir. Ambalaj, makarna
maliyetinin iginde %5-8 civari bir paya sahiptir. 1 CAPITAL YATIR:Y




Lojistik maliyetler de hem i¢ piyasaya dagitimda hem ihracatta dnemli bir unsurdur. Yiiksek tonajli tiriinler
olduklari i¢in un ve makarna nakliyesinde navlun {icretleri kirliligi etkiler. Son yillarda konteyner ve gemi
navlun fiyatlarindaki kiiresel dalgalanmalar, makarna ihracatgilarinin maliyet kalemlerine yansimigtir.

Tiirkiye’nin cografi avantaji sayesinde yakin pazarlara karayolu veya kisa deniz tagimaciligi yapilabilse de,
Afrika ve Uzak Dogu’ya yapilan sevkiyatlarda navlun masrafi hesaplara dahil edilmelidir. Buna karsin
Tiirkiye, rakiplerine gore lojistikte genelde avantajhdir.

Finansman maliyetleri ve kur riski de sektorii dolayl olarak etkilemektedir. Isletme sermayesi ihtiyaci
yiiksek olan bu sektdrde, bugday alimlar ve stoklamasi igin kredi kullanan firmalar, faiz oranlarinin yiiksek |
seyretmesinden etkilenmektedirler. Thracatci firmalar igin déviz kuru dalgalanmalari da maliyet hesaplarim
karmasiklagtirabilmekte; kurun aniden diigmesi durumunda rekabet giicii azalabilmekte, yilkselmesi duru-
munda ise i¢ pazarda hammadde temini pahalilagabilmektedir.

Ozetle, makarna ve un tiretiminde maliyetlerin yapis1 biiyiik sl¢iide bugday fiyatlar tarafindan belirlen-
mekte; bunu enerji, is¢ilik, ambalaj ve lojistik kalemleri izlemektedir. Sektdr, maliyetleri kontrol altinda
tutabilmek igin verimlilik artisi, ileri teknoloji kullanimi ve Slgek ekonomisinden yararlanma stratejilerine
yonelmektedir. Ayrica markali satiglarla daha yiiksek marj elde etmeye ¢alisarak maliyet baskisim telafi
etmeyi hedeflemektedir.

Sektoriin Gelecegi

Oniimiizdeki dénemde makarna, un ve irmik sektdriiniin gelecegine dair beklentiler genel olarak olumlu ve
biiyiime odaklidir, ancak baz belirsizlikler de mevcuttur. Diinya niifusunun artmaya devam etmesi ve gida
talebinin yiikselmesi, bu sektSrde uzun vadede siirekli bir talep olacagini gostermektedir. Birlesmis Mil-
letler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) projeksiyonlarina gore 2050 yilinda bugiinkiinden %70 daha fazla
gidaya ihtiyag duyulacaktir. Bu durum, bugday ve tiirev tirtinlerine olan talebin de artacagina isaret etmekte-
dir. Tarim ve Orman Bakanhg yetkilileri, degirmencilik {iriinlerine talepte 6niimiizdeki yillarda ciddi artis
beklendigini ifade etmektedir.

Tiirkiye 6zelinde, makarna ve un sektdriiniin geleceginde ihracatin daha da biiylimesi beklenmektedir. Ha-
lihazirda Tiirkiye, Ortadogu ve Afrika’nin en biiyiik tedarikgilerinden biri konumunda olup, Afrika’da niifus
artis1 ve ekonomik bitylimeye paralel makarna titketiminin yiikselmesi Tiirk thracatgilari i¢in yeni firsatlar
yaratacaktir. Sektor temsilcileri, mevcut pazarlardaki pay: korurken yeni pazar arayislari i¢inde de olacaktir.
Latin Amerika, Uzak Dogu ve hatta Avrupa i¢ pazarinda Tiirk makarnasi ve unu igin potansiyel bulunmak-
tadir. Markalasma ve tanitim faaliyetlerinin artiiimastyla, “Tiirk makarnas1” imajinmn giiglendirilmesi ve
daha katma degerli segmentlere girilmesi planlanmaktadir. Boylece, birim ihracat fiyatlarinin yiikseltilmesi
ve toplam ihracat gelirinin orantili olarak artiriimasi hedefleniyor.

I¢ pazarda ise, kigi bagt makarna titketiminin kademeli artacag: dngdriilmektedir. Geng niifusun mzli ve
pratik gida y6neliminin, makarnanin pratik bir ev yemegi olarak daha fazla tercih edilmesiyle sonuglana-
bilecegi diisiinilmektedir. Un tarafinda, ekmek tilketiminin yiiksek seviyelerde kalmasi ve firmmcilik
sektoriiniin gelismesi un talebini stirdiirecektir. Ancak sagliklr beslenme trendleri, tam bugday unu veya
gliitensiz iiriinlere ySnelim gibi faktdrler tirlin karmasinda degisiklikler yaratabilir.

Teknolojik gelismeler ve stirdiirilebilirlik alanindaki baskilar, sektoriin gelecegini sekillendirecek Snemli
unsurlardir. Su kithgi ve iklim degisikligi, bugday tiretim desenini etkileyebilir; sektdriin iklime dayanikls
bugday cesitlerine ve suyu verimli kullanan iiretim tekniklerine uyum saglamas: gerekecektir. Tirkiye’de
tarimsal Ar-Ge’nin bu konuda gelistirdigi tohumlar (TAGEM’in makamalgf bu 'E*‘Q’A‘iﬂﬁ’ﬂf’%&mﬂ ktSriin
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