
 

 

UYARI: İşbu rapor Sermaye Piyasası Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebliği 29. maddesine 
istinaden Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından Akhan Un Fabrikası ve Tarım 
Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. paylarının halka arzı kapsamında Halk Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. tarafından hazırlanan fiyat tespit raporunu değerlendirmek amacıyla 
hazırlanmış olup, yatırımcıların pay alım satımına ilişkin herhangi bir tavsiye veya teklif 
içermemektedir. Yatırım kararlarının İzahname ve Tasarruf Sahiplerine Satış 
Duyurusu’nun incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor içerisinde 
bulunabilecek hata ve noksanlıklardan dolayı Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir 
şekilde sorumlu tutulamaz. 
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Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. - Özet Bilgi 

Şirket 2005 yılında kurulmuştur. Şirket’in ana faaliyet konusu; her türlü gıda maddelerinin, tarım ürünlerinin, 

bakliyat, hububat ile un, irmik, makarna, noodle, bisküvi ve nişasta üretimi ve bunların yan ürünlerinin 

değerlendirilmesi, bunların alımını, satımını ithalatını, ihracatını, toptan ve perakende ticaretini ve pazarlamasını 

yapmak, bayilikler almak, bayilikler vermek, bu amaca ulaşmasında yardımcı olacak üretim, tasnif, ambalajlama, 

doldurma, paketleme, depolama, taşıma, yükleme, boşaltma ve dağıtım, tesis makine ve araçları ile bunların tüm 

yan, yardımcı ve tamamlayıcı sektör ve dallarında menkul ve gayrimenkul edinmek, fabrika kurmak, işletmek, 

kiralamak ve bu konuda makine ve aksamlarının imalatına girişmek, almak, ithalatını ve ihracatını yapmanın 

yanında her türlü gıda maddelerinin toptan ve perakende ticaretini yapmak, dükkan, mağaza ve marketler zinciri 

kurarak dağıtım, pazarlama ve satışını yapmaktır. Şirket’in günlük 1.504 ton buğday kırım kapasitesi ile ekmeklik 

un ve lüks grubu olarak sınıflandırılan baklavalık, böreklik gibi 28 un çeşidi ile hem ulusal pazara satışı hem de 

yurt dışına ihracatı bulunmaktadır. Şirket Türkiye pazarında buğday unu üretiminin 2022, 2023 ve 2024 yıllarında 

yaklaşık %1,2’sini gerçekleştirmiştir.  

Şirket’in konsolide üretiminin %56’sı Mardin’de yer alan üretim tesislerinde, %26’sı Adana’da yer alan üretim 

tesisinde ve %18’i Mersin’de yer alan üretim tesisinde gerçekleştirilmektedir. 2022, 2023, 2024 ve 2025 Eylül 

dönemleri itibarıyla 300 güne (bir takvim yılı içinde ortalama 300 gün çalışılması varsayımı altında) göre 

hesaplanmış kapasite kullanım oranları sırasıyla %84, %86, %80 ve %80 olmuştur.  

Halka Arz Öncesi ve Sonrası Sermaye Hakkında Bilgi  

Pay Sahibi Adı Soyadı 

Halka Arz Öncesi Halka Arz Sonrası 

Nominal Sermaye (TL) 

Pay 

Grubu 

Oran 

(%) Nominal Sermaye (TL) 

Pay 

Grubu 

Oran 

(%) 

Orhan İLHAN 
9.565.625 A 4,4 9.565.625 A 3,49 

28.696.875 B 13,1 28.696.875 B 10,50 

Doğan İLHAN 
9.019.375 A 4,20 9.019.375 A 3,30 

27.058.125 B 12,30 27.058.125 B 9,90 

Yunus Emre İLHAN 
9.019.375 A 4,20 9.019.375 A 3,30 

27.058.125 B 12,30 27.058.125 B 9,90 

Nihad İLHAN 
9.019.375 A 4,20 9.019.375 A 3,30 

27.058.125 B 12,30 27.058.125 B 9,90 

Emrullah İLHAN 
9.019.375 A 4,20 9.019.375 A 3,30 

27.058.125 B 12,30 27.058.125 B 9,90 

Muhammed Musa 

İLHAN 

9.019.375 A 4,20 9.019.375 A 3,30 

27.058.125 B 12,30 27.058.125 B 9,90 

Halka Açık -   - 54.700.000 B 20,01 

Toplam  218.650.000   100 273.350.000   100 

Kaynak: İzahname 



  

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. - Özet Bilgi (Devamı) 

Halka Arz Detayları 

İhraççı Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. 

Konsorsiyum Lideri Halk Yatırım Menkul Değerler A.Ş.  

Halka Arz Yapısı Sermaye Artırımı: 54.700.000 TL 

Halka Arz Öncesi Sermaye 218.650.000 TL 

Halka Arz Sonrası Sermaye 273.350.000 TL 

Halka Arz Fiyatı 21,50 TL 

Halka Arz Büyüklüğü 1.176.050.000 TL 

Halka Açıklık Oranı %20,01 

Talep Toplama Tarihleri 28-29-30 Ocak 2026 (Üç İş Günü) 

Hisse Kodu AKHAN 

İşlem Göreceği Pazar Ana Pazar 

Halka Arz Satış Yöntemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama 

Aracılık Türü En İyi Gayret Aracılığı 

Tahsisat Grupları  
%60 Yurt İçi Bireysel Yatırımcılar 

%40 Yurt İçi Kurumsal Yatırımcılar 

Fiyat İstikrarı 
Payların borsada işlem görmeye başlamasından itibaren 30 

(otuz) gündür.  
Kaynak: İzahname, Tasarruf Sahiplerine Satış Duyurusu 



  

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Finansal Bilgiler 

Şirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibarıyla sona eren finansal dönemlere 

ilişkin özel bağımsız denetimden geçmiş konsolide finansal durum tabloları aşağıda yer almaktadır. 

 
  Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 

 



  

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Finansal Bilgiler 

    

 
    Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 



  
Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Finansal Bilgiler (Devamı) 

Şirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren dönemler için 

özel bağımsız denetimden geçmiş konsolide kar veya zarar tabloları aşağıda sunulmaktadır. 

 
  Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 

 

 

 



 

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Değerleme Hakkında Özet Bilgi 

Şirket’in sermaye artırımı yoluyla halka arz edilecek paylarının birim fiyat tespitinde aşağıdaki iki temel yöntem 

dikkate alınmıştır: 

- Gelir Yaklaşımı – İndirgenmiş Nakit Akımları 

- Pazar Yaklaşımı – Çarpan Analizi 

Değerleme metodolojileri, sektörün ve Şirket’in özelliklerine uygun olarak seçilmiş ve söz konusu küresel ölçekte 

kabul görmüş yöntemlerin Şirket değerinin belirlenmesinde uygun olduğu kanaatine varılmıştır. Fiyat tespit 

raporunun hazırlanması kapsamında UDS 105 Değerleme Yaklaşımları ve Yöntemleri’nde belirtilen Gelir 

Yaklaşımı – İndirgenmiş Nakit Akımları ile Pazar Yaklaşımı – Çarpan Analizi yöntemleri kullanılmıştır. 

Gelir Yaklaşımı ve Pazar Yaklaşımı sonucunda bulunan özsermaye değerleri aşağıdaki tabloda yer almaktadır. 

 
  Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 

Şirket’in gelir yaklaşımından gelen özsermaye değeri 9.894.915.988 TL, piyasa yaklaşımından gelen değeri 

6.339.057.692 TL olarak hesaplanmaktadır. Gelir yaklaşımından hesaplanan özsermaye değerine %45, Pazar 

yaklaşımından hesaplanan özsermaye değerine %55 ağırlık verilmiştir.  

Yapılan ağırlıklandırma ile toplam özsermaye değeri 7.939.193.925 TL olarak hesaplanmıştır. Azim Un’un %34 

oranındaki azınlık hisselerinin değerleme kapsamı dışına alınması amacıyla, konsolide nakit akımları üzerinden 

yapılan nakit akımlarına uyarlama yapılmıştır. Bu kapsamda Azim Un’un değeri, kapasitesinin konsolide kapasite 

üzerinden ayrıştırılması ile oluşturulmuştur. Azim Un’un toplam kapasite içerisindeki oranı olan %24 ile Azim 

Un’un azınlık hisselerinin oranı olan %34 çarpılmış ve bu oran üzerinden değerlemeye yansıtılarak halka arza 

konu paylar için 7.284.811.880 TL değeri tahmin edilmiştir. Bu değere yatırım amaçlı gayrimenkullerin 

30.09.2025 tarihi itibarıyla bilançoda 95.105.179 TL kayıtlı değeri eklenerek, halka arz öncesi özsermaye değeri 

7.379.917.059 TL olarak hesaplanmıştır.  



  Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Değerleme Hakkında Özet Bilgi 

Halka arz pay fiyatı ve iskonto hesabı aşağıdaki tabloda sunulmaktadır: 

 
   Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 



 

Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. – Nihai Görüş 

• Fiyat Tespit Raporu’nda Akhan Un Fabrikası ve Tarım Ürünleri Gıda San. Tic. A.Ş. ve sektör hakkında 

verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır olduğu kanaatindeyiz. 

• Değerleme çalışmasındaki ağırlıklandırmayı makul buluyoruz. 

• Değerleme çalışmasında kullanılan yöntemlerin net ve anlaşılır bir şekilde açıklandığı kanaatindeyiz. 

• Değerleme çalışmasında kullanılan %36,30 seviyesindeki halka arz iskontosunun makul olduğunu 

değerlendiriyoruz. 

Sonuç olarak, pay başına 21,50 TL’lik halka arz fiyatının makul olduğu kanaatindeyiz. 

 



 

 

 


