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Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Yatinm
KISALTMALAR
KISALTMA TANIM
AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri
ABD Dolari, USD, ABD $ Amerika Birlesik Devletleri Dolari

30.03.2022 tarihinde imzalanan Halka Arza Aracihk Yetkilendirme

Aracihk _ve Konsorsiyum Sozlesmesi ve 4 Nisan 2022 tarihinde imzalanan “Halka Arza Aracilik ve

Sozlegmesi Konsorsiyum Sozlesmesi”

Ar-Ge Arastirma-Geligtirme

COVID-19 Koronaviriis Hastahg: 19

Esas Sozlesme Sirket'in Esas Sozlesmesi

Es Liderler g:éaer:lttiarlégtlm Menkul Kiymetler A.S. ve Yapi Kredi Yatinm Menkul

Euro, EUR, Avro Avrupa Birligi Para Birimi

FAO Birlesrpis i Milletler G!da ve Tarnm Orgiiti (Food and Agriculture
Organization of the United Nations)

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

Garanti Yatinm Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

GSYiH Gayri Safi Yurt Igi Hasila

GVK 06.01.1961 tarihli ve 10700 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 193 sayil

Gelir Vergisi Kanunu

l;r;:?" SIFketpray iAo Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Halka Arz Eden Pay Sahibi, | Hasan GUMUS

Halka Arz Edenler Ihraggl, Hasan GUMUS

Sirket tarafindan sermaye artinmi suretiyle ihrag edilecek 42.600.000 TL
nominal degerli 42.600.000 adet C grubu Sirket paylar ve Sirket mevcut

o ortaklarindan Hasan Giimis'e ait olan ve ortak satisi yoluyla halka arz
HalalAZE e ayiar edilen 28.400.000 TL nominal dederli 28.400.000 adet C grubu S$irket
paylari olmakiizere, toplam 71.000.000 TL nominal dederli 71.000.000 adet

C grubu Sirket paylan
SPK, Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

10.12.2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 6362 sayili
SPKn -

Sermaye Piyasasi Kanunu
T.C. Tirkiye Cumhuriyeti
TCMB, Merkez Bankasi Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

4 YAP! KREDI \'ngIM MENKUL
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KISALTMA TANIM
TFRS Turkiye Finansal Raporlama Standartlan
TL Tirk Liras
TTSG Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi
Yapi Kredi Yatirim Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler Anonim Sirketi
YBBO Yillik Bilesik Biiy(tme Orani
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RAPOR OZETi

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Raporun Amaci

Bu rapor, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin (“Yapi Kredi Yatinm”) ve Garanti Yatirim Menkul Kiymetler
A.$.'nin (“Garanti Yatinm”) ile Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.$.(“Sirket”) arasinda 30 Mart 2022 tarihinde
imzalanmis olan halka arza aracilik sozlesmesi kapsaminda Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas tegkil
edecek degerin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun {11.62-1 sayill “Sermaye Piyasasinda De§erleme Standartlari
Hakkinda Tebli§"i geredi Uluslararasi Degerleme Standartlari’'na uygun olarak belidenmesi amaciyla
hazirlanmistir.

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 6 yilin (izerinde Kurumsal Finansman tecriibesi, 4 yilin Gzerinde Ig
Gelistirme tecriibesi olmak tizere 10 yilin Gzerinde tecriibesi olan ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisans! (Belge No: 206621) sahibi, Bogazigi Universitesi Elektrik-Elektronik Miihendisligi lisans mezunu Yapi
Kredi Yatinm Kurumsal Finansman Kidemli Uzmani Gékhan Koroglu tarafindan yonetilmistir

Etik ilkeler

Sirket'in isbu Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-1
sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§"i ve Uluslararasi Degerleme Standartlari
dikkate alinarak agagidaki etik ilkeler gergevesinde hazirlandigin beyan ederiz.

e Yapillan degerleme galigmasi sirasinda diriist ve dogru davraniimis ve galigmalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde yirGtiimiisgtir.

o Degerleme igini alabilmek igin bilerek yanls, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamigs ve bu sekilde
reklam yapiimamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, 6nyargil géris ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérevi kabul etmemistir. Degerleme isi gizlilik iginde
ve basiretli bir sekilde yoritilmuastir.

e Mdusterinin talimatlanini yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket edilmistir.

o Gorev bagimsizhik ve objektiflik icinde kisisel gikarlari gézetmeksizin yerine getirilmigtir.

o Degerleme tcreti, raporun herhangi bir ydniine bagli degildir.

e Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut dederleme raporunda yer
alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagli degildir.

e Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olugmaktadir.

Sinirlayici Sartlar

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, $irket adina Eren Badimsiz Denetim A.$. tarafindan 31 Aralik 2021,
2020, 2019 hesap dénemleri igin hazirlanan bagimstz denetim raporu, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler, Sirket yonetiminin ig plan, talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgiler ve Yapi Kredi Yatinm'in
analizlerine dayanmaktadir.

Yapi Kredi Yatinm degerleme galismasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni milkiyetine
iliskin herhangi bir arastirma yapmadi§: gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme galigsmasina esas teskil etmek Uzere Yapi Kredi Yatinm'a sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuk olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadidi varsayilmis, bu bilgilerin
guvenilirligi ve dogrulugu teyit edilmemistir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu varsayilmistir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlar)
Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gérigiinden gegmis olup gavenilir bir kaynak oldudu
varsayllmistir.

6 /AP KREDI YATIRIM MENKUL.
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Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullaniimasi durumunda farkh

degerlere ulasilabilir.

Sorumiuluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 Tayih haftalk bllteninde ilan edilen duyuruya iCtinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarnn Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghginin F maddesinin 8. Maddesi” gergevesinde verdigimiz bu beyanile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
kararinda belirtilen niteliklere sahip olduumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme
Raporu’nun bir pargast olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege
uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirld 6zenin

gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

YAPI KREDI YATIR
M
o DEGERLER A g VUL

C8i Siok
;21B -22-23.44. 3
-Bespik No:
15 No ¢ 3—191033‘:?9
vaolkradivatirim com.tr
j



YapiKredi

Yatinm

1. SIRKET HAKKINDA BILGI

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.$.

Genel Bakis

Piring, bakliyat ve katma degeri yiiksek islenmis gida sektoriinde faaliyet gésteren Yayla Agro Gida; uluslararasi
vizyonu, genis driin yelpazesi ve son teknolojiye sahip ylksek lretim kapasitesi ile sektdrinin 6nci
sirketlerinden biri konumundadir. "“Durukan Gida ve lhtiyag Maddeleri A.S.“ unvani altinda 1996 yilinda kurulmus
olup, 01.06.2010 yiinda Sirket'in unvani "Yayla Agro Gida Sanayi ve Nakliyat Anonim Sirketi" olarak tescil
ettirilmistir. Yayla olarak baglayan marka yolculugunu sirket unvani ile biitinlestirerek istikrarl biyiime gizgisini
siirdirmektedir. 03.02.2022 yilinda sirketin nihai unvani “Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi"
olarak tescil ettirilmistir. Modern uretim tesisleri, teknoloji altyapisi, kaliteye ve Ar-Ge'ye verdigi 6nem ile Yayla
Agro Gida, 25 yillik sektor deneyimine sahiptir.

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ("Yayla Agro Gida" ve/veya "lhraggi" ve/veya "Sirket") esas
faaliyet konulart;

Geltik (piring hammaddesi), kabuklu mercimek ve natiirel (tarladan dogrudan hasat edilmis) bakliyat gibi
hammaddeleri ve bulgur gibi gida trinlerinin tedariki, bu hammaddelerin elenmesi, kiriimasi, boylanmasi,
islenmesi ve paketli/paketsiz iiretimi, yurt igi ve yurt digi satis..

Piring, bakliyat ve bulgur gibi drlnlerin gesitli siper gidalar (kinoa, chia vb.} ve kurutulmus domates,
kurutulmus mantar gibi dogal gidalarla regetelere uygun kanstinlarak katma degeri yiksek pisiriimeye
hazir 6zel karigim Uriinleri olarak paketli Gretimi, yurtigi ve yurtdigi satii.

Geleneksel bitkisel protein bazli bakliyat, bulgur ve piring drunlerinden Uretilen hazir yemek dr(inlerinin
(Corba, Pilaki, Bulgur ve Piring Pilavlari, Makarna, Hogaf, Baklagil Yemekleri, Zeytinyaglilar, Tahil ve
Bakliyat Salatalar) son teknoloji makinelerle el degmeden katkisiz ve koruyucusuz olarak teknigine uygun
yontemlerle (haslanmasi, sterilizasyonu vb.) hazirlanmasi, ¢esitli soslarla lezzetlendirilmesi, 18-36 aya
kadar soduk zincir gerektirmeden duyusal (lezzet) ve yapisal (vitamin ve mineral) 6zelliklerini
kaybetmeden saklanabilen yeni nesil BPA'siz (Bisphenol A) ambalajlarda paketlenmesi, yurt i¢i ve yurt
dig) satisi.

Basta bugday olmak iizere misir, arpa, piring, ¢eltik, kabuklu mercimek gibi islenmemis hububat, tahil ve
bakliyat driinlerinin yurt i¢i ve yurt disi ticari mal olarak ticaretidir.

Tarihce
1996 Durukan Gida ve |htiyag Maddeleri A.S. unvani ite Ankara'da kurulmustur.
Hasan GUMUS (2019 yilindan itibaren tek ortak), slrket_ hlskseletinln %25'ini kurucu ortaklardan satin almigtir. ligili
1998 tarihte Sirketin kalan % 75 lik hissesi Hact Ahmet GUMUS$(%24,56), Yusuf KOYUNCU(%37,5), Ahmet Nedim
KOYUNCU(%11,69), Onur ER (%1,25)'e aittir
2005 Ankara Kazan S$ubesi ve yeni depolama merkezimiz kurulmustur,
2007 Ankara Merkez fabrikarmizin agilisi gergeklegmistir.
2008 Dis ticaret departmani kurulmustur.
2010 Mersin Subemiz kurulmusgtur.
2010 Mersin fabrika arsasi satin alinmigtir.
2012 Mersin fabrika yatirimi kesmi otarak tamamianarak dretime baglamigtis.
8 YAPI KREgiEYATIRIM ENKUL
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Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Yatirm

2013 Mersin fabrika yatinmi tamamlanarak tam kapasite Gretime baglamigtsr.

2014 Diinyanin en biiyiik pilavi yapilarak Guinnes Rekorlar kitabina girmeyi bagarmmistir.

2015 Uretimden satiglarda, iSO 500 Tiirkiye 214. olunmusgtur.

2015 Ar-Ge faaliyetierine baslayan Yayla Agro Gida, alaninda katma degerli GrOnferi Oretmek Gzere Ar-Ge yatinimlaring
artirmgtir,

2016 Uretimden satislarda, ISO 500 Tirkiye 207. olunmustur.

2017 Yayla Gume Fit iiretime baglanmistir.

2017 Uretimden satiglarda, ISO 500 Tirkiye 187. olunmugtur.

2018 Uretimden satiglarda, ISO 500 Tiirkiye 229. olunmustur.

2018 Bakliyat sektdriindeki ilk Ar-Ge merkezini Mersin'de kuran Yayla Agro Gida, TUBITAK tarafindan da desteklenen
projeleri ile hazir yemek driin grubunu gelistirmig ve yine 2018 yilinda piyasaya sunmustur.

2018 Yayla Gurme ﬁrt”fnfxnﬁn ambalajt ile ilgili ol_ar?k basvurula“n UJus_Iararasn A'Design Award and Competition (Tasarm
yangmasi ve 8dald) yarigmasinda Bronz &diile layik grilmasgtiir

2018 Yayta Pratik Corba ve Yayla Sebzelim lansmanlari yapimistir.

2019 Fortune 500 Tiirkiye listesinde 214. olmustur.

2020 Uretimden satiglarda, ISO 500 Tirkiye 233. olunmustur.

2020 Kuruimas) planlanan Nigde Hazir Yemek Fabrikas) arsasi satin alinmigtir.

2020 Sirketimizin l.egurme markasi, T.C. Ticaret Bakanhi§i, Turquality destek programinin Marka Destek Program:
kapsaminda desteklenmistir.

2020 Fortune 500 Tarkiye listesinde 206. olmustur.

2021 Reklami ve pazarlama yarigmasi olan Effie 2021'in “Gida * kategorisinde Gumas Effie 6daland kazanmistir.

2021 Nielsen 1Q BASES ¢igir agan inovasyontar “Gida” kategorisinde &diile layik gdralmagtar.

Hissedarlik Yapisi

Sirket'in 28.01.2022 tarihinde gergeklestirilen son genel kurul toplantisi itibariyla, Sirket’'in sermayedeki paylari
dogrudan %5 ve fazlasi olan pay sahiplerinin bilgilerine agagidaki tabloda yer veriimektedir. Sirket'in dolayl pay
sahibi bulunmamaktadir.

Tablo 1: Sirket’in Giincel Pay Sahipligi
Ortagin Adi Soyadi 15.02.2022 tarihinde tescil ve ilan edilen 03.02.2022 2022-005 Sayili Yonetim
Kurulu Karari ile

Tutar (TL) Orani (%)
Hasan GUMUS 430.000.000 100
TOPLAM 430.000.000 100

Ana Uriinler Kategorileri ve Diger Faaliyetler

Sirket'in Orettigi ve sattidi Griin gruplarn 4 ana kategoride degerlendirilebilmektedir. Bunlar; klasik drinler, katma
degerli Uranler, ticari emtia ve mallar ile diger Griin ve hizmetlerdir.
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Katma
Degerl:
Uiriinler

Klasik Uriinler:

Klasik drinler temel olarak 0,5 kg'dan 50 kg'lik farkl tip ambalaj ve guvallarda paketli olarak girketin kendi sahip
oldugu markalar altinda yahut 6zel markal dretim olarak (private label: market markal Griinler) drettigi piring,
bulgur ve bakliyat irinleridir.

Sirket satiglaninin 6nemli bir kismini klasik triinler olugturmaktadir. Klasik drinler olarak piring gesitleri, bulgur
gesitleri, fasulye, bezelye, mercimek, misir gibi temel tahil ve bakliyatlar sayilabilir.

Katma Degerli Uriinler:

Yayla Agro Gida olarak Katma Degerli Uriinler kategorisinde ise besin degeri yilksek siiper gidalar ile Yayla
Agro Gida AR-GE merkezi AR-GE gahgmalar sonucunda ortaya gikmusg, pisirmeye hazir katkisiz karigimiar,
pratik ¢orbalar, hazir yemekler gelmektedir.

a. Butik Siiper Gidalar: Kinoa, mag fasulyesi, beyaz kinoa, karabugday, kirmizi fasulye gibi besin degeri
yiksek drinlerdir.

b. Pigirilmeye Hazir Katkisiz Karigimlar: Uriinler, birden fazla driiniin birlesiminden olugan pigiriimeye hazir
kangimlardir. Ornegin; kangik sebzeli piring pilavi, yesil mercimek ve domatesli bulgur pilavi, kinoali tarhana
gorbast, sehriyeli piring pilavi vb. drinler.

c. Hazir Yemekler: Tiketime hazir, katkisiz, koruyucusuz ve renklendiricisiz ambalajlt tranlerdir. Uriinler
hemen agilip tiketilebilecegi gibi arzuya gére Isitilarak da tilketilebilirler. Uriin ana bagliklari; Hazir Corbalar,
Pilakiler, Bulgur Pilavlarn, Haslanmig Urinler, Piring Pilavlari, Hosaflar, Etli Yemekler, Makarnalar, Glitensiz
Hazir Yemekler.

Ticari Emtia ve Mallar

a. Ticari Mallar: Yayla Agro Gida, gesitli ulusal ve uluslararasi kamu kurumlan, yardim kuruluslari ve 6zel
sirketler igin (zincir magazalar vb.) kumanya ve gida yardim kolisi yapim iglerini yiratmektedir. Bu ¢ergevede
bu koli ve kumanyalarda kendi driinleri disinda salga, yad gibi ticari mallar ana yiklenici olarak ilgili
tedarikgilerden satin almakta dogrudan miisteriye ve/veya kumanya igine koyarak satmaktadir.
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b. Hammadde (Ticari Emtia) : Yayla Agro Gida, bugday, arpa, geltik, yulaf, misir, kabuklu mercimek gibi hububat,
tahi! ve bakliyat triinlerini belli tonaj tstd miktarlarda dokme diye tabir edilen sekilde tedarikgilerden almakta, depo
ve antrepolarinda depolamakta, lojistik slreglerini organize etmekte ve yine gesitli sektér firmalar, farkl
Ulkelerdeki emtia alan firmalar, toplu alim yapan idarelere transit satis yahut yurt i¢i satis olarak
gergeklestirmektedir. Bu gruptaki urtinler herhangi sekilde bir dretim ya da igleme sirecine sokulmayip dogrudan
alinip satilmaktadir.

Diger Uriin ve Hizmetler

a.Yan Mamiiller (Yem katki maddeleri): Uretim siireglerinde olusan piring ve bakliyat atiklari, kirk piringler,
bakliyat sap ve artiklar yem sanayinde girdi maddesi olarak de§erlendirilmektedir. Bu nedenle Yayla Agro Gida,
Urretim suregleri sonucu ortaya gikan bu atiklari mevcutta yem fabrikalarina yem katki maddesi olarak
satmaktadir.

b. Hizmet: Zaman zaman az da olsa paketleme, kirma eleme, lojistik gibi konularda malin bir kurum yahut sirkete
ait oldugu Yayla Agro Gida'nin paketleme, eleme, lojistik gibi hizmetleri sundugu durumlar da olmaktadir. Bu
hizmetler, genel ciro iginde gok disik olsa da hizmet olarak bir gelir elde edilmektedir.

Sirket'in ana uriin kategorilerindeki satiglarinin, toplam net satiglarina oranlan asagidaki gibidir:

Tablo 2: Toplam Satiglanin (Tutar-TL) Uriin Bazh Oransal Dagiim

Uriin Bazh Uriin Bazl Urtin Bazh | 2021-

Urin 2019 Agirhk 2020 Agirhik 2021 Agirhk 2019

(2019) (2020) (2021) BYBO
Klasik Uriinler 1.211.212.330 78,2% | 1.325.028.233 73,4% | 1.691.324.444 38,1% 18,2%
Katma Degeri Uriinler 50.763.270 33%| 99.907.933 55%| 105.421.135 2,4% 44,1%
Ticari Emtia ve Maliar 258.784.448 16,7% | 344.206.574 19,1% | 2.594.201.574 584% | 216,6%
Diger 28.854.996 19%| 36.377.467 2,0%| 49.920.324 1,1% 31,5%
Toplam (*) 1.549.615.045 100,0% | 1.805.520.208 100,0% | 4.440.867.477 100,0% 69,3%

(*)Toplam satiglar tutan ile bagimsiz denetim raporunda yer alan toplam satig tutari farki enerji satislarindan
kaynaklanmaktadir.

Sirket'in 2019-2021 déneminde toplam satislarinin (Tutar (TL:Tdrk Lirast) bazli)) drin bazli dagiimina
bakildiginda;
e Toplam satislar 2019-2021 déneminde cirosal bazda %69,3 YBBO ile bilyiime kaydetmistir.

o 31.12.2021 tarihi itibariyla toplam satiglar iginde cirosal bazda en fazla payi alan triin grubunun % 58,4
pay ile ticari emtia ve mallar uriin grubu oldugu gérilmektedir.

e 2019-2021 déneminde toplam satiglar iginde cirosu en fazla artig gésteren Urlin grubu ticari emtia ve
mallar grubu olmustur. Ticari emtia ve mallar Griin grubu bazh satiglar, 2019-2021 déneminde %216,6
YBBO ile buyime kaydetmistir. Bunun ana nedeni; Sirket’in, ilgili grupta bu yil firsat gorerek ticari
faaliyetlerini yogunlastirmasidir.

Satiglarin miktar cinsinden Griin gruplaninda dagilimi asagidaki tabloda gésterilmigtir.

Tablo 3: Toplam Satiglarin (Miktar-Ton) Uriin Bazli Oransal Dagilimi
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Urin 2019 Ur:;. ::Il(z“ 2020 Ul’:;: ':1" 2021 urzg l::(zh 203;-8281 2
(2019) (2020) (2021)
Ktasik Urtinler 244.135 68.7% | 220.610 59,3% | 215.594 22,3% {6,0%)
Katma Degerli Orinler 6.092 1,7% | 12.203 3,3% | 10.287 1.1% 29,9%
Ticari Emtia ve Mallar 79.108 22,3% | 105.410 28,3% | 707.169 73,1% 199,0%
Diger 26.151 7,4% | 33.802 9,1% | 34.601 3,6% 15,0%
Toplam 355.487 100,0% | 372.025 100,0% | 967.651 100,0% 65,0%

Sirket'in 2019-2021 déneminde toplam satislarinin (Miktar (Ton) bazli) iriin bazli dagihimina bakildiginda;
s Toplam satiglar 2019-2021 déneminde miktar bazinda %65 YBBO ile biiyiime kaydetmistir.

o 31.12.2021 tarihi itibariyla toplam satislar iginde miktar bazinda en fazla pay alan triin grubunun % 73,1
pay ile ticari emtia ve mallar driin grubu oldugu gorilmektedir.

e 2019-2021 déneminde toplam satiglar iginde miktari en fazla artis gésteren uriin grubu ticari emtia ve
mallar grubu olmustur. Ticari emtia ve mallar Uriin grubu satiglar 2019-2021 déneminde miktar bazinda
%199 YBBO ile biyime kaydetmistir.

Kanal Bazinda Satiglar

Sirket; Orinlerini yurt iginde ve yurt disinda bulunan bayiler, ulusal ve yerel zincir marketler, indirim (discount)
marketier, bunlarin disinda kalan ev disi titketim kanal (Horeca) (ateller, restoranlar, marketler, kantinler, bifeler
vb.), organize toptan ticaret (Grosmarketler ile Cash and Carry marketler) marketleri, yardim kuruluglari, kamu
kurumlar ve online platformiar gibi farkl satis ve dagiim kanallari ile tiketicilere ulagtirmaktadr.

Sirket yurt icinde 81 ilde 65 bayisi ve 60.000'den fazla satis noktasi araciligi ile urinlerini tiketicilerine
ulastirmaktadir.

Amerika, Avrupa, Asya ve Kuzey Afrika'da 100'den fazla illke ile dis ticaret iliskisi bulunan Sirket, 65'den fazla
Ulkeye, kendi satis ve pazarlama organizasyonu ile bayilik ve dogrudan satis kanallari Gzerinden Grdanlerini
ulastirmaktadir. Yurtdisinda toplam 25 bayi ve temsilcisi bulunmaktadir.

Saty Kanallan

Zincir Mayteriler
Ev D Takectzn (1 OT) \@)

Discoeat Marketier

v N

Tiketlcd

Sirket yurt igi satiglanni 7 ayn satis ve dagitim kanalindan yapmakta olup, s6z konusu satis ve dagitim
kanallarina iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.
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1.Zincir Miisteriler: Benzer gesitlilikteki tiketim mallarinin hangi ad altinda olursa olsun kismen veya tamamen
perakende satisinin yapildigi, ayni gergek veya tiizel kisi sahipliginde bir merkeze bagli olarak faaliyet gosteren;
iclerinden en az biri biiyllk magaza niteligini tasiyan en az bes subeye sahip isletme veya her biri dort yiz
metrekarenin altinda satis alanina sahip en az on subesi bulunan toptan ve perakende satig noktalari zincir
market/misteri olarak degerlendiriimektedir. ligili zincir marketler yerel ve ulusal olarak iki alt kategoride
degerlendirilmektedir. Ulusal zincir musteriler birden fazla bolgede yaygin faaliyet gosteren zincir marketler
olarak degerlendirilmektedir.

Sirket'in Oriinleri nihai tiiketicilere ulagtirdi§ bazi ulusal zincir migteriler; Migros, Ozdilek, Yeni GCagdas,
Altunbilekler, Ozhanlar, Kim Marketler, Happy Center, Pekdemir Giftligi, Macrocenter, Hakmar Ekspres, vb.
olarak siralanabilir. Yerel zincir musteriler ise bir il yahut bélgede daha dar bir cografi yayginlikta faaliyet
gosteren zincir marketlerdir. Akranlar, Akyurt Marketler, Akugur AVM, Altun Center, Bicen Gida, Gelikkayalar,
Ege Sok, Furpa Market, Namli Marketler, Onur Hipermarket, Oz Kuruslar, Rota Market, Sehzade Market,
Sembol Center, Snowy, Soykan, Sultan Marketim, Baggimpa, Groseri, Kiler Gida, Oli Center, Sariyer Market,
Groseri Marketler, Gimsa, Gilpa, Kim, Yagmur Hipermarket,Yaka Market, Gokkusagl Market, Capanoglu
Market, Onur Market, Ornek Hipermarket, Akugur Market, Diizgiin Market, Simsekler vb. Yayla Agro Gida’min
yerel zincir market musterilerinden bazilandir.

Sirket yurt disinda da anlasmal zincir musteriler Gzerinde satiglarini yapmaktadir. Yurtdigindaki hedef
pazarlarinda; Japonya'’da Kobe Bussan, Ukrayna'da Silpo Fozzy, Kanada'da Dollarama, Cin'de Walmart,
Makedonya’da Ramstore gibi zincir market migterileri izerinden nihai tiiketicilere ulagmaktadir. Yunanistan'da
Hellenic Hypermarkets Sklavenitis, Ingiltere'de VM Morrison Supermarkets, Azerbaycan'da Azerbaijan
Supermarket kanaliyla nihai musterilerine Griinlerini ulagtirmaktadir.

2.Bayiler: Genis bir cografyada urunlerini tiketiciye ulagtirmayr amaglayan Yayla Agro Gida, yetkili bayi aglari
olusturarak etkin galisan, maliyeti ve riski azaltan bir satig sistemi kurmustur. Sirket satis, pazarlama ve tedarik
hizmetlerini Glkenin tim cografi bolgelerinde 65 adet yetkili bayi araciligi ile yiritmektedir.

Sirket yurt disinda da yetkili bayileri ile etkin galisan, maliyeti ve riski azaltan bir satis sistemi kurmustur ve satis,
pazartama, tedarik hizmetlerini yurt disinda baz: bélgelerde yetkili bayileri aracihd ile yiratmektedir. Mevcutta
25 yurt dis1 bayisi bulunmaktadir.

3.0nline: Gindmiizde teknolojinin gelisimine bagl olarak, intemetin merkeze alindi§i yeni nesil pazarlama
anlayisinda ulagilabilen net élgiimleme, dénis ve trafik gibi etkenler, online pazarlamayi diger mecralardan daha
tercih edilir kilmaktadir.

Bu kapsamda Sirket yurt iginde www.yaylabakliyat.com adresindeki kendi online kanali tizerinden ve ayrica
Hepsiburada, Migros Sanal Market, Amazon Tirkiye, Getir, Macroonline, Trendyol, Avansas, Iste gelsin,
Pazarama, PTT AVM gibi online platformlar tizerinden iriin satigi yapmaktadir.

Sirket yurt disinda ise uriin satiglanni online platform tizerinden yapmaktadir. Bu ¢ergevede Alibaba ve Amazon
online platformlan (zerinde magazalarini olusturarak satiglara baslamistir.

4.Cash and Carry: Bir toptan satis sekli olan "Cash&Carry", "Organize Toptan Ticaret” anlamina gelen,
perakende sektdriine 6zgii bir terimdir.

Sirket, direkt tdreticiden aldiklan drinleri migteriye daha uygun fiyatlar ile ulastiran anlagmali Organize Toptan
Ticaret Magazalan lUzerinden satiglarini yapmaktadir.
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Yurticinde Metro Gross Market, Bizim Toptan Market, Gimat Gross, Tespo, Dev Gross, Halk Gross, Anpa Gross,
Bagdatli, Melih Gida, Zirhlioglu AVM, Altinigik, Anka Gross, Aybimas, lyigiin Gross gibi yiizbinlerce miisteriye
ulagabilen organize toptan ticaret firmalari ile gahgiimaktadir.

Yurt disinda ise toptan satis yapan magazalar Gzerinden de satislarimi yapmaktadir.

5. Ev Disi Tiketim (Horeca): Otel, hastane, okul, pastane, fast food, restoran, kafe, bife, gay bahgesi, ofis gibi
ev disi tiketim kanal olarak tarif edilen yerlerde yaptigimiz tiiketim Ev Disi Tiketim (Horeca) olarak
tanimlanmaktadir. Sirket yurt icinde ve yurt disinda anlasmali otel, restoran, kafe vb. yerlere satig yapmaktadir.

6. Indirim (Discount) Marketler:

Discount marketler, satis felsefesi olarak siirekli digik fiyat uygulama ilkesini benimsemis, maliyet azaltmay:
isletmenin itici guicii haline getirebilmis, 6zellikle temizlik, gida ve diger ihtiyag maddeleri alanlarinda galigan
¢agddas perakende satis isletmeleridir. Sirket yurt icinde A101 (Yeni Magazacilik), BIM ve Sok gibi discount
marketlere satis yapmaktadir. Yurt disinda ise Malezya'da Mr Dty, Romanya'da Profi gibi discount marketlere
urdnlerinin satisini yapmakta bu marketlerde LEGURME markasi ile nihai tiketicilere ulagsmaktadir. Ayrica
Kanada'da bulunan Dollarama, Avusturya’'da bulunan Macro Group gibi discount marketler basta olmak Uzere
10 farkh Glkede 20'den fazli masteri igin Private Label iretim yapmaktadir.

7. Dogrudan Satis:

Sirket, geleneksel toptancilara, ireticilere ve gesitli resmi kurumlara dogrudan satis da gergeklestirmektedir.
Geleneksel Toptancilar, bélge ya da il bazinda mal alip mal satan tacir isletmelerdir. Ureticiler dogrudan benzer
Urin grubuna sahip bolgesel firmalar olabildigi gibi, Yayla Agro Gida’nin yan mamul iriinlerini girdi olarak
kullanan yem sanayi firmalan ile Yayla Agro Gida'nin mamul iiriinlerini hammadde olarak kullanan gida sanayi
firmalan da olabilmektedir. Ayrica Yayla Agro Gida dogrudan ihale kanali ile kamu kurum ve kuruluglanina
(Kizilay, AFAD, belediyeler, vb.) Uriin satisi da gergeklestirebilmektedir.

Sirket, yurt dis1 menseili ve uluslararasi kamu kurum ve kuruluglari ile yardim kuruluglarina ((Kizilhag Cenevre,
Isvigre merkezli bir insani yardim kurulugudur), WFP (Diinya Gida Programi), IFRC (Uluslararasi Kizilhag ve
Kizilay Dernekleri Federasyonu), FAO (Gida ve Tanm Orgiitil) vb.) da dogrudan yahut ihale yéntemleri mal
satisi yapilabilmektedir. Ayrica yine sektoérindeki firmalara transit ticaret ile mal satigi yahut Griin ihraci
gerceklestirmektedir.

Tablo 4: Toplam Satiglarin (Tutar-TL) Kanal Bazl Oransal Dagilimi

Kanal
Kanal 2019 Kaé%;zl):ﬂ N e A%‘:fl'l'k 2021 K?z;éﬁﬂ' 2019-2071
(2020)
Zincir Msteriler 223.241.557 14,4% | 320.484.376|  17,8%| 409.727.306 9.2% 35.5%
Bayi 105.527.525 6,8% | 126.698.589 7.0%| 189.848.787 4,3% 34.1%
Online 1574.136 01%| 16.463.038 0,9%|  55203.250 1,2% 492,2%
Cash and Carry 51.084.416 34%| 87.450.907 4.8%| 146.403.625 3,3% 67,6%
EOT 277.755.508 17,9% | 433.276315|  24,0%| 536324.090 12.1% 39.0%
Discount 247.852.322 16.0% | 233.146.351 12,9%| 235.418.466 5,3% 2,5%)
Dogrudan Satis 641.679.491 41,4% | 588.000.631 32.6% | 2.867.941.953 64.7% 111,4%
Toplam(’) 1.540.615.045 |  100,0% | 1.805.520.208|  100,0% | 4.440.867.477 100,0% 69,3%

(*)Toplam satislar tutar farki enerji satiglanindan kaynaklanmaktadir.

Uretim Tesisleri
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Sirket, faaliyetlerini Ankara ve Mersin illerinde yer alan 2 tretim tesisinde gida kodeksine ve kalite standartlarina
uygun bir sekilde yuritmektedir.
Yayla Agro Gida, Mersin ve Ankara fabrikalarinda son teknoloji entegre tesislerinde 31.12.2021 tarihi itibariyla
532 galisani ile guglii bir Uretim altyapisina sahiptir. Agagida Ankara ve Mersin illerindeki tesislerin kapasite
kullamim oranlan yer almaktadir.

Tablo 5: 2019-2020-2021 Yillan Kapasite Kullanim Oranlari

2018 2020 2021

Uriin Ad Uretim | Birim | Kapasite Kapasite | o him Birim | Kapasite Kongsie Uretim | Birim | Kapasite LI

Kullamim Kullanmtm Kulianim
Celtik 55.079,00| Ton| 28.800,00| 191,25% | 52399 Ton 28800 181,94% | 24.125 Ton 28.800 83,77%
Piring 91.240,00| Ton| 96.000,00| 95,04% | 113.178| Ton 96000| 117,89% | 88.568 Ton 96.000 92,26%
LAY 31.615,00| Ton| 38.400,00| 82,33%| 46989 | Ton 38.400| 122,37% | 41.i77 Ton 38.400 107,23%
Mercimek
Naturel 29.216,00| Ton| 62.400,00| 46,82% | 46.894 Ton 62.400| 75,15% | 51.246 Ton 62.400 B82,13%

Paketieme | 240.631,00| Ton |295.200,00{ 81,51% |253.485| Ton| 295.200| 85,87% | 255.236| Ton| 295.200 86,46%

Mersin Fabrika:

Pising ve Celuk Bakliyat Cretim Pakeeleme Tests:
Usetmm Tesisi Unum Tesist Teun 571200 ton
124.800 wn 38400 tcn 62.400 ton Paketleme 134 400 ton
Gurme Pakeueme 12.000
ton
GQural Dolum.424.800
too

Harr Yemek Arge Merkezi Depo Sog::oﬂa\z
u

Uretmm Tesnt

34.560.000 paiset

1dan Bina Gan GES

2010 yiinda Mersin ilinde Uretime baslayan toplam 68.983 m2alan Gzerine kurulu 57.125 m? kapali alana sahip
uretim tesisinin piring, celtik, bakliyat ve bulgur tretim ve paketleme kapasitesi 796.800 ton/yil, hazir yemek
uretim kapasitesi 34.560.000 paket/yildir. Ayrica Mersin fabrikada A tipi antrepolar (10.894 m2 + 11.371 m2 +
54.584 m3) bulunmaktadir. 34.560.000 paket kapasiteli Hazir yemek uretim tesisi 2018 yilinda devreye
alinmistir.

Ankara Fabrika:
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ANKARA URETIM TESES)

Sirketin, 2007 yilinda Ankara ilinde Uretime baglayan toplam 26.773 m? alan uzerine kurulu 28.331 m?2 kapali
alana sahip Ankara iretim tesisinin yillik piring, bakliyat ve seker paketleme kapasitesi 160.800 ton/yildir.

Yatinm Tesvik Belgesi alinmis ve Nide OSB'den Yer Tahsis Anlasmasi yapilmis olan yatinma 2022'de
baslanmasi planlanmaktadir. S6z konusu yeni lretim tesisinin 40.000 m? kapah alan {zerine kurulmasi, ilgili
tesiste hazir yemek, bitkisel protein bazli bakliyat ve piring atistirmahklan, zenginlestirilmis piring ve bakliyat
drdnleri, soslar ve donuk trinlerin tGretiminin yapilmasi ve paketlenmesi 6ngorilmektedir.

Ozet Mali Durum

Sirket'in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 ddénemlerine iligkin bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolarindan segilen 6nemli finansal bilgiler asagida yer almaktadir:

Tablo 6: Sirketin Ozet Finansallan |

(L) 31.12.2019 31.12.2020 30.12.2021

Ddnen Varliklar 794.424.143 1.197.665.750 2.380.743.752
Duran Varlikiar 364.842.665 466.181.723 444.593.047
TOPLAM KAYNAKLAR 1.159.266.808 1.663.847.473 2.825.336.799
Kisa Vadeli Yukamliltkier §72.378.720 797.670.600 1.537.697.471
Uzun Vadel Yikimldlikler 305.638.041 490.734.479 518.458.730
Toplam YiikiimlGlikler 878.016.761 1.288.405.079 2.056.156.201
Ozkaynaklar 281.250.047 375.442.394 769.180.598
TOPLAM KAYNAKLAR 1.159.266.808 1.663.847.473 2.825.336.799

Finansal tablo donemleri itibariyla Sirket aktiflerinin biyik béluma, Stoklar, Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari
Alacaklar ve Maddi Duran Varliklardan olugsmaktadir. Stoklar, Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari Alacaklar ve
Maddi Duran Varhklar, 31.12.2021 tarihi itibariyla toplam aktifin %96,3'0n({ olusturmaktadir.

Sirket'in donen varhklan, 2019, 2020, 2021 yil sonlar itibariyla, sirasiyla; 794.424.143 TL(Aktif Toplamin
%68,5'l), 1.197.665.750 TL (Aktif Toplamin %72'si) ve 2.380.743.752 TL (Aktif Toplamin %84'()'dir. Dénen
Varliklar toplamt 2020 yil sonunda, 2019 yil sonuna gére %51, 2021 yil sonunda 2020 yil sonuna gére %99 artis
gostermistir.

Sirket'in duran varliklari; Finansal Yatinmlar, Diger Alacaklar, Yatinm Amagh Gayrimenkuller, Maddi Duran
Varliklar ve Maddi Olmayan Duran Varliklardan olugmaktadir.

Sirket'in duran varliklari, 2019, 2020, 2021 yil sonlar itibanyla, sirasiyla; 364.842.665 TL(Aktif Toplamin
%31,5'), 466.181.723 TL (Aktif Toplamin %18'i) ve 444.593.047 TL (Aktif Toplamin %16's1)'dir. Duran Varlklar
toplami 2020 yil sonunda, 2019 yil sonuna gore gore %28 artmig, 2021 yil sonunda 2020 yil sonuna gére %5
azalmistir.
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Toplam yukimlilikler, 2019, 2020, 2021 yil sonlar itibariyla, sirasiyla; 878.016.761 TL, 1.288.405.079 TL,
2.056.156.201 TL'dir. Sirket kaynaklarinin blyik bélimi, Finansal Borglar, Ticari Borglardan olugmaktadir.
31.12.2021 tarihi itibanyla Kisa Vadeli ve Uzun vadeli kaynaklar toplam kaynaklarin %73'inu olugtururken
31.12.2020 itibaryla %77, 31.12.2019 itibarniyla de %76’sini olusturmaktadir.

Sirket'in dzkaynaklari, 2019, 2020, 2021 yil sonlari itibariyla, sirasiyla; 281.250.047 TL(Toplam Kaynaklarin
%24,2'si), 375.442.394 TL (Toplam Kaynaklann %22,6'si)) ve 769.180.598 TL (Toplam Kaynaklarin
%27,2'si)'dir. 2021 yilinda Ozkaynaklarda meydana gelen artigin temel nedeni 418,4 milyon TL'lik dénem net
kan ile 174,5 milyon TL'lik diger kapsamh gelirlerdeki artistir. Sirketin 6denmis sermayesi 2019 yilinda
195.000.000 TL iken, sermaye artisi ile 2020 yilinda 300.000.000 TL'ye(Kaynak:Geg¢mis yil karlari ve nakit),
11.02.2022 tarihinde ise 130.000.000 TL arttirlarak toplam sermaye 430.000.000 TL'ye (Kaynak:Gegmis yil
karlar) gikanimistir.

Tablo 7: Sirketin Ozet Finansallar I

(TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Hasilat 1.587.114.043 1.849.489.530 4.481.737.404
Satiglarin Maliyeti -1.351.905.793 -1.5645.765.872 -3.718.265.232
Briit Kar 235.208.250 303.723.658 763.472.172
Briit Kar Marji % 15% 16% 17%
Genel Yénetim Giderleri -19.807.977 -21.836.817 -28.354.524
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri -45.494.724 -71.421.823 -81.511.895
Esas f~aaliyetlerden Diger Gelirler 29.861.885 39.737.149 123.765.680
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -16.827.835 -30.552.877 -18.885.623
Faallyet Kan 179.935.139 217.140.589 754.147.367
Faaliyet Kar Marji % 11% 12% 17%
Yatinm Faaliyetierinden Gelirler 9.604.649 10.231.212 102.402.550
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler -905.908 -8.643.226 0
Finansal Geli’Gider Oncesi Faaliyet Kari 188.633.880 218.728.575 856.549.917
Finansal Gelirler 49.014.676 86.203.541 148.770.441
Finansal Giderler -179.402.553 -283.934.316 -451.067.683
Vergi Oncesi Kar 58.246.003 20.997.800 554.252.675
Vergi Gideri -9.076.946 4.062.141 -135.820.809
Net Ddnem Kan 49.169.057 25.059.941 418.431.866
Net Ddnem Kan Marji % 3% 1% 9%
Pay bagina Kazang 0,2798 0,2369 348,69

Hasilat ve Satiglarin Maliyeti:

Sirketin bagimsiz denetiminden gegmis mali tablolarinda, 2019 yilinda 1.587.114.043 TL olan satis hasilati,
2020 yilinda %16,5 artis ile 1.849.489.530 TL olarak; 2021 yilinda %142,3 artigla 4.481.737.404 TL olarak
gergeklesmigtir.

Sirketin bagimsiz denetiminden gegmis mali tablolarinda, 2019 yilinda %14,82 olan brit kar marji, 2020 yilinda
%16,42; 2021 yilinda ise %17,04 olarak gergeklesmistir.

Faaliyet Gelir ve Giderleri: Asagidaki tabloda Faaliyet Gider ve Gelirleri ve yillar igerisindeki degisimlerine yer
verilmigtir.

Tablo 8: Faaliyet Gelir ve Giderleri
YAP! KREDI YATIRIM
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2019 2020 :gf:ﬁ::' 2021 202l ';E::I e
Genel ydnetim giderleri -19.807.977 -21.836.817 10,24% -28.354.524 29,85%
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri -45.494.724 -71.421.823 56,99% -81.511.895 14,13%
Arastirma ve gelistirme giderleri -3.004.460 -2.508.701 -16,50% -4.338.443 72,94%
Esas faaliyetlerden diger gelirler 29.861.885 39.737.149 33,07% 123.765.680 211,46%
Esas faaliyetlerden diger giderler -16.827.835 -30.552.877 81,56% -18.885.623 -38,19%

Genel Yonetim Giderleri:

Sirketin bagimsiz denetimden gegmis mali tablolannda, 2019 yilinda 19.807.977 TL olan Genel Yonetim Gideri,
2020 yihinda %10 artis ile 21.836.817 TL olarak; 2021 yilinda %29,85 artigla 28.354.524 TL olarak
gergeklesmistir. Artisin ana nedeni, beyaz yaka personel maliyet artisi ile danigmanlk giderlerindeki artistir.
Hasilatta 2020 yilinda gergeklesen %16,5 ve 2021 yilinda gergeklesen %142,3'lik artis ile Genel Yonetim
giderlerindeki artis birlikte degerlendirildiginde Sirket'in faaliyetlerini daha verimli sekilde yonettigi gérilmektedir.

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri:

Sirketin bagimsiz denetimden gegmis mali tablolarinda, 2019 yilinda 45.494.724 TL olan Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri, 2020 yilinda %57 artig ile 71.421.823 TL olarak; 2021 yilinda %14 artisla 81.511.895 TL
olarak gergeklesmistir. Pazarlama, Satis Dagitim giderleri, hasilattaki artisa paralel olarak artmigtir. Artisin ana
nedeni Sirket'in hazir gida sektériine girmesi ve kamuoyunda s6z konusu drunlere iligkin bilinirligin artiriimasi
amaciyla hazir gida drinlerinin  reklam, tanitm ve pazarlama faaliyetlerine yapilan yatinmdan
kaynaklanmaktadir. Aynca satiglarin artmasina bagl olarak nakliye ve navlun giderlerindeki artig da dagitim
giderlerinin artmasina yol agmistir.

Arastirma ve Gelistirme Giderleri:

Sirket'in bagimsiz denetimden gegmis malitablolarinda, 2019 yilinda 3.004.460 TL olan Arastirma ve Gelistirme
Giderleri, 2020 yilinda %17 azalis ile 2.508.701 TL olarak; 2021 yilinda %73 artisla 4.338.443 TL olarak
gergeklesmistir. Yayla Agro Gida Ar-Ge Merkezi gida imalati sektoriinde 6ncq, faaliyet gosterdigi alt sektor
bazinda ise sektoriiniin ilk AR-GE merkezidir. Katma degerli Grlinler igin yapilan Ar-Ge galismalan Sirketin
sirdirdlebilirligi agisindan 6nem tagimaktadir. Bu gergevede Arastirma, geligtirme giderleri artig géstermigtir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler:

Sirket'in esas faaliyetlerindeki diger gelirleri; ticari alacak kur farki gelirleri, konusu kalmayan supheli alacaklar,
kira gelirleri, tazminat gelirleri ve reeskont faiz gelirlerinden olusmaktadir. Sirketin bagimsizdenetimden gegmis
mali tablolarinda, 2019 yilinda 29.861.885 TL olan Esas faaliyetlerden diger gelirler, 2020 yihinda %33 artig ile
39.737.149 TL olarak; 2021 yilinda %211 artigla 123.765.680 TL olarak gergeklesmistir. Asagdidaki tabloda Esas
faaliyetlerden diger gelirler kaleminin kirilimi yer almaktadir.

Tablo 9: Esas Faaliyetierden Diger Gelir ve Giderler

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 2312’;?;0 232;::?:10
Esas Faaliyetlerden Di§er Gelirler 29.861.885 39.737.149 123.765.677 33,1% 211,5%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderter -16.827.835 -30.552.877 -18.885.623 82% -38%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirier 9.604.649 10.231.212 102.402.550 6,5% 900,9%
Tablo 10: Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
2019 2020 2021
Ticar alacaklardan kur farki gelirleri 11.317.003 | 25.594.071 92.846.614
Ticari alacaklardan konusu kalmayan kargiliklar 14.743.248 | 8.424.352 20.784.636
Kira gelirleri 1.748.350 | 1.943.276 3.727.865
18
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Sigorta hasar gelirleri - 41.480 2.225.265
Tazminat gelirleri .| 2.129.345 637.090
Reeskont faiz gelirleri - 370.255 247.465
Diger 2.053.284 | 1.234.370 3.296.745
Toplam 29.861.885 | 39.737.149 123.765.680

Esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminde 2021 yilindaki artis temel olarak Ticari Alacaklardan kur farki
gelirlerinden kaynaklanmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler:

Sirketin bagimsiz denetimden gegmis mali tablolarinda, 2019 yilinda 16.827.835 TL olan Esas Faaliyetlerden
Diger Giderler, 2020 yilinda %82 artis ile 30.552.877 TL olarak; 2021 yilinda 938 azaligla 18.558.623 TL olarak
gergeklesmistir. 2020 yiinda yasanan artig tahsil imkani kalmamis alacaklarin giderlestirimesinden
kaynaklanmstir.

Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler:

2021 yilinda 102.402.550 TL'lik yatinm faaliyetlerinden gelir olusmustur. Sirket'in toplam varliklari igerisinde
kayith yaklagik 28 MW kurulu giice sahip giines enerjisi santralleri iligkili taraf olan GMC Solar Eneriji Uretim San
ve Tic A.S.'ye, benzer halka agik sirketlerin Ebitda ve Net Satislar Garpanlarinin kullanildigi degerleme metodu
ile kdv dahil 226.715.483 TL bedel izerinden satilmistir. S6z konusu varlik satisi sonucu devredilen enerji
tesisleri neticesinde bu tesislerin yapimi igin Sirket tarafindan kullanilmis olan toplam 50.686.840 TL ve
4.315.209 Avro tutarlarindaki krediler kapatiimistir. Ayrica yatirim amagh gayrimenkullerin yeniden degerlemesi
kaynakli olmak Gizere Sirket aktifinde 11,6 milyon TL'lik artis gergeklesmistir.

Tablo 11: Yatinnm Faaliyetlerinden Gelirler

2021
Sabit kiymet satig karlan 90.811.151
Yatinm amagh gayrimenkul dederleme olumtu farklan, net 11.591.399
Toplam 102.402.550

Finansal Gelirler:

Sirket'in finansal gelirleri, 2019, 2020, 2021 yil sonlan itibariyla, sirasiyla; 49.014.676 TL, 86.203.541 TL ve
148.770.441 TL'dir. Finansal Gelirler 2020 yil sonunda, 2019 yil sonuna gére %75,9 artmis, 2021 yil sonunda
2020 yil sonuna gére %72,6 artmistir. Artisin temel nedeni finansman kaynakli kambiyo karlaridir.

Tablo 12: Finansal Gelir ve Giderler

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 Gk Al

Degiglm Degigim
Finansal Gelirler 49.014.676 86.203.541 148.770.441 75.9% 72,6%
Finansal Giderler -179.402.553 -283.934.316 -451,067.683 58,3% 58,9%

Finansal Giderler:

Sirket'in finansal giderleri, 2019, 2020, 2021 yil sonlari itibariyla, sirasiyla; 179.472.553 TL, 283.934.316 TL ve
451.067.683 TL'dir. Finansal Giderler 2020 yil sonunda, 2019 yil sonuna gére %58,3 artmis, 2021 yil sonunda
2020 yil sonuna gore %58,9 artmistir. Artisin temel nedeni déviz kredileri kaynakl kambiyo zararlan ve Turk
Lirasi cinsinden borglanma maliyetlerinin artmasi sonucu olusan faiz giderleridir.
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Tablo 13: Karlilik Oranlarn

Oranlar 2019 2020 2021

Brit Kar Marji % 15% 16% 17%
Faaliyet Kar Marji % 11% 12% 17%
Net Kar Marji % 3% 1% 9%

Sirket'in faaliyet kdr marjinda 2020'den 2021'e yaganan yitksek artisin nedeni Sirket'in satiglart 2020'den 2021’e
%242 artarken Sirket'in genel ydnetim giderleri, pazarlama satis dagitim giderleri ve Ar-Ge giderlerinin toplamini
ifade eden faaliyet giderleri anilan ddnemde sadece %19,2 artmistir. Dolayisiyla Sirket satiglan artarken faaliyet
giderlerini kontrol edebildigi igin faaliyet kar marji 6nceki yillara gére daha yiiksek sonuglanmigtir.

Artan satis hasilati ile birlikte net satiglar igerisinde faaliyet giderlerinin payr 2021 yilinda 2020 yilina gére
azalmistir. 2019 yilinda faaliyet giderlerinin satiglara oram %4,3, 2020 yilinda faaliyet giderlerinin net satiglara
orani %5,2 olup 2021 yilinda bu oran %2,5'e dugmastiir. Faaliyet giderleri artsa da (2020 yih 95.767.341 TL,
2021 yih 114.204.862 TL) satis hacmi ve hasilattaki artig, oranin digmesine neden olmustur. Bu azalma da
FAVOK ve Net Kariligin artmasinda etkili olmustur. Ozellikle dogrudan satiglarda yasanan arti, kanal
stratejilerindeki degisiklik satilan tonaj basina digen faaliyet gideri oranini azaltmis ve boylelikle Sirket artan
satiglanint 6lgek ekonomisinden yarartanarak daha diisik faaliyet gideriyle gergeklestirebilmeyi bagarmistir.
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2. SEKTOREL BILGILER

Gida Uriinleri imalatinda Diinyada Durum

Nifus artigi, kiiresel iklim degisimleri, Uretimdeki azalmalar ve baz ilkelerde (Cin, Hindistan gibi) gérece refah
artisi ile artan talep, buna karsihk tarim alanlarindaki azalma ve tarim ariinlerinin biyoyakit amagh Gretimi ile arz
baskilanmakta, gida fiyatlari artig géstermektedir. 21. ylizyil diinyasinda alkeler arasindaki micadelenin petrol,
maden gibi enerji kaynaklan Gzerinde olacadi disanalirken, saghkh gida temini konusu da bu kategoriye
girmistir.

Gida aranleri imalat kiiresel pazari ile ilgili degerlendirme yapildiginda 2021 yili ile ilgili genel beklentiler; kiresel
gapta ticaret biyukliginin 2021 yilkinda 8 trilyon ABD dolarina ulagmasi ve ticaret biyikluganiun 2021-2025
arastnda yilda ortalama %3, 14 oraninda biyimesi yoniindedir. (Kaynak:TC Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi Gida
Sektéri  Analiz Raporu ve Kilavuzu 2021, raporda Belitilen Veri Kaynagi:Statista2021)
https://www.sanayi.gov.tr/plan-program-raporlar-ve-yayinlar/sektor-raporiari/mu0111011413((Erigim
tarihi:08.02.2022).

Kiresel ihracat'ta 2020 yilinda ABD kiresel gida ve icecek sektoriinde %9,8'lik pay ile ihracatta birinci yer
alirken Turkiye %1,6'hk pay ile 22. sirada yer almistir. (Kaynak: TC Sanayi ve Teknoloji Bakanli§i Gida ve Igecek
Sektor Raporu 2021)

Gida Uriinleri imalatinda Tiirkiye’de Durum:

Tﬁrkiye: gida alaninda dretim giicini tanmsal Gretimden almaktadir. 2020 yilinda Trkiye, 48 milyar dolarlk
tarimsal dretimi ile dinyanin 10. bayik tanm tlkesidir. (Kaynak: Diinya Bankas:)

Yayla Agro Gida’nin faaliyet gosterdigi st sektor olan Turkiye gida ariinleri imalati sektora;

¢ Ozellikle 2020 ve 2021 yilinda biyiime egilimindedir. 2019-2020 yillar arasinda tiretimde %2,2 biyiyen
sektdr2020-2021 (8 aylhk sirede) %7,7 biylimuistar.

e 2019-2020 doneminde ihracat %4,4 oraninda artarken 2020-2021 déneminin 8 aylik siirecinde %19,4
bilyomustiir.(Kaynak: TUIK)

¢ Son yillarda yapilan yabanci sermayeli yatinm miktan yuksektir.
e 2020 yilinda net ihracatg! bir sektordir.
e  Sektdér pandemi déneminde ticaret hacmini bayatmastar.
Yayla Agro Gida’nin Urettigi ve Ticaretini Gergeklestirdigi Uriinlerin Sektdrel Analizi

Yayla Agro Gida, ana uruin grubu olarak klasik iriinler (piring, bakliyat ve bulgur) tretimi ve satigi, katma degerli
Griin grubu dretimi ve satigi, ticari emtia ve mallar satigi, diger triin ve hizmetlerin satigi alanlarinda faaliyet
gostermektedir. Bu gergevede her bir ana Griin grubu sektérel analizi asagida verilmistir.

KLASIK URUNLER SEKTOREL ANALIZ

A- Piring Arz: ve Ticareti
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Tirkiye’de 2019/20 sezonunda 126 bin hektar alandan 600 bin ton piring elde edilmigtir.Tirkiye’de 2020
yil itibanyla toplam piring kullanimi yaklagik 700 bin ton olmugtur. 2019/20 piyasa yilinda yeterlilik derecesi ise
%85 diizeyine ulasmistir. (7C Tanm ve Omman Bakanhiit TEPGE Piring Durum ve Tahmin

Raporu2021 )https://arastirma.tarimorman.qov. tr/tepge/Belgeler/PDF %20Durum-
Tahmin%20Raportar%C4%81/2021%20Durum-

Tahmin%20Raporiar% C4%8 1/Pirin% C3%A7%20Durum%20Tahmin%20Raporu%202021-
%20344%20TEPGE.pdf)(Erisim tarihi:08.02.2022)

Ulkemiz geltik ekim alanlari belirii 6zellikler ve kosullar gerektirmesi nedeniyle sinifidir. Bu sebeple tretimimiz
tuketim miktarimizin bir miktar altinda seyretmekte ve piringte ithalat gerekliligi olabilmektedir.

Tarkiye piring dis ticareti incelendiginde asagidaki verilere ulagiimaktadir:

e 2020 yil Turkiye ihracat 2019 yilina gére %11,80 'lik artig ile 121.410.000 USD olarak gergeklegmistir.
e 2020 yih Turkiye ithalati 2019 yilina gére %17,82 'lik artis ile 288.898.000 USD olarak gergeklesmistir.

Turkiye celtik tretimi, 2020 ve 2021 yillarinda ise yiikselen bir trend izlemistir. 2021 yilinda iilkemizde geltik Uretim
miktari 1.000.000 ton, piring Uretim miktar ise 600.000 tondur. (Kaynak:TUIK)

Tablo 14: Tiirkiye Geltik Uretim ve Tiiketim (Ton)

Yillar Celtik Piring*
retim Uretim tketim
Oreti Ureti Tuketi
2019 1.000.000 600.000
2020 980.000 588.000 775.000
2021 1.000.000 600.000

Kaynak: TUIK

(*) Geitigin pirince iglenmesinde elde edilen sadlam piring orani %60 olarak dikkate alinmistir.

Turkiye toplam siipermarketler piring pazarn 2021 yilinda énceki yila gére hem miktar hem de ciro bazinda biyime
kaydetmistir. Pazar ciro bazinda %22.74 bluyumustir. (Kaynak: Nielsen)

B- Bakliyat Uretimi ve Ticareti

Danya genelinde iretilen baklagillerin yaklasik %77'si Ulkelerin ig talebini kargilamaya yéneliktir. Geriye kalan
%23'lik kismi diinya ticaretine konu olmaktadir. (Kaynak: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi) 2020 Yih Bakliyat Sektér Raporn)
https://www.tmo.gov.tr/Upload/Document/sektorraporiari/bakliyat2020.pdf) (Enigim tarihi:08.02.2022)

Diinya bakliyat ticareti incelendiginde asagidaki verilere ulagiimaktadir:

e 2020 yih dinya ihracati 2019 yilina gére %19,63'lik artis ile 11.547.602.000' USD olarak
gerceklesmistir.

e 2020 yili diinya ithalati 2019 yiina gore %15,72'lik artis ile 11.466.806.000 USD olarak gergeklesmistir.

Turkiye bakliyat dis ticareti incelendiginde asagidaki verilere ulagiimaktadir:
e 2020 yih Turkiye ihracati 2019 yilina gére %27,64 'lilkk artis ile 591.594.000 USD olarak gergeklesmistir.

e 2020 yili Turkiye ithalati 2019 yilina gore %42,39 'luk artis ile 553.424.000 USD olarak gergeklegmistir.

! Donya ithalat ve ihracal rakamian daki farkin sebepleri transit mal satigfarr, yolda ofan mallar vb. dir
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Tablo 15: Tirkiye Bakliyat Uretimi (Ton)

: Tirkiye Uretim
Uran 2020 2021 Degisim (%)
Kuru Baklagiller (Dry pulses) 1.292.734 | 1.054.020,00 -18,5

(Kaynak: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi) 2019 Y1l Bakliyat Sektér Raporu)
https://www.tmo.gov. tr/Upload/Document/sektorraporiari/baklivat2019.pdf) (Erigim tarihi:08.02.2022)

KATMA DEGERLi URUNLER SEKTOREL ANALiZ

2020'de uretim hacmi 120,69 milyon ton olan kiiresel hazir gida endustrisinin 2026 yilina kadar tahmini %4.71

YBBO ile biiyliyerek 2026 yilina kadar 156.98 milyon tona ulagmasi beklenmektedir. (Kaynak: Mordor Intelligence
Global Ready-To-Food Industry Custom Report (2021-2026))

Kiresel hazir gida endistrisi 2020'de 601,39 milyar ABD dolar dederindeydi. Bu rakamin 2026 yilina kadar
tahmini %4.88 YBBO (Yillk Bilesik Biiyame Orani} ile biylyerek 790.85 milyar ABD Dolarina ulasacagi tahmin
edilmektedir. (Kaynak: Mordor Intelligence)

Tablo 16: Hazir Yemek Endiistrisi Uriin Tipine Gére Hasilat (Milyar USD)

Uriin 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 | 20227 | 20237 | 20247 | 20257 Lozs T ;’ggﬁ
2026)
Hazir Piring, Tahil ve 313| 326 341 358 aesl 382 397 414 434 4,55 481 4,75%
Baklivat
Hazir Gorba ve 161,19 167,25| 17383 181,03| 19456| 201,61| 21059 22073| 231.55| 243,09 25543 4,85%
Atistialiklar
073 075 071 08 081 o083 ose 09 093 og8 102 4,18%
Humus
L)
e s42| 579 622 672 702 745 794 8s| 9,16 99 108 7.711%
3,53 367 383 399 444 46| 481 504 520 555 583 4,84%
Hazir Makarna
- 32676| 339.20] 352,76| 367.28| 390.89| 40488 422,53 44250 aesa26| 487.67512.95 4,85%
Toplam 500,76| 520,01| 540,81 5634| 60133 6232 6507 81,9 71552| 751,74]790,85 4,88%

Kaynak: Mordor Intelligence
Turkiye'de hazir yemek sektéri agirhkh olarak gorba, makarna ve pilaki tiretiminden olusmaktadir. Hazir yemek
grubunda barbunya, fasulye pilaki, hazir gorbalar, bulgur pilavi; bakliyatta kuru fasulye, nohut ve barbunya

haslamalarn ile sarkiteri grubunda da garnitiir, misir vb. Grinler bulunmaktadir.

Turkiye toplam ulusal ve yerel marketler toplam hazir yemek pazari hem ciro hem de miktar bazinda biyiame
saglamistir.
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Satig Miktan ( KG)

Satig Cirosu (1000 TL)

Satig Miksan ( Adet)

o

Kaynak: Nielsen

Yayla Agro Gida, hazir yemek segmentinde agirlikli olarak “Isit Ye" ve “Sivi Corba” segmentlerinde Uriin
sunmaktadir. Turkiye toplam stpermarketler “Isit Ye” segmenti 2021 yilinda dnceki doneme gére hem miktar
bazinda hem de ciro bazinda bilyiime saglamistir. Pazar %78,6 ciro buyumesi kaydetmistir.

2021 yilinda, sivi gorba segmenti de “Isit Ye" segmentinde oldugu gibi 6nceki doneme gére hem miktar hem de
ciro bazinda buyiime kaydetmistir. Pazar cirosu %70.6 bliyume kaydetmistir.

TICARI EMTIA VE MALLAR SEKTOREL ANALIZ

2020/21 déneminde Diinya hububat Uretimi, temelde misir tretimindeki artis nedeniyle 6nceki donemin yaklagik
%2 lzerinde 2,2 milyar ton seviyesindedir. Hububat driinlerinde bugday, misir, arpa, yulaf, gavdar iretiminde

artis  kaydedilmigtir. (Kaynak:  TMO  (Toprak  Mahsullei  Ofisi ~ Hububat  Sektér ~ Raporu  2020)
hitps/iwww.tmo.gov.tr/Upload/Document/sektorraporian/bakiivat2020.pdf) (Erigim tarihi:08.02.2022)
Tablo 17: Diinya Hububat Verileri (Milyar USD)
Diinya Hububat Verileri (Milyon Ton)
201112 2012113 2013114 2014115 2015/16 201617 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21*
Uretim 1.879 1.829 2.043 2,092 2.058 2.187 2.142 2.139 2.185 2,226
Taketim 1.862 1.841 1.956 2.045 2.013 2.126 2.152 2.164 2.190 2,235
Dunye dicaret 274 271 310 322 346 353 369 364 395 416
Buyuklago
Stok 431 420 506 553 598 658 648 625 817 609
Kaynak: TMO

Ulkemizde artan nifusa paralel olarak bugday talebi de artmaktadir. Ekmek, bulgur, makarna, irmik, biskdvi,
nisasta ve diger bugdaya talebi de artmaktadir. Ekmek, bulgur, makarna, irmik, biskivi, nigasta ve diger bugdaya
dayali unfu mamuller tilketimi dikkate alindiginda bugday tiiketimimiz 19-19,5 milyon ton seviyelerindedir.
Tarkiye'de bugday ithalati agirlikli olarak her yil artig gésteren mamul madde ihracati kapsaminda yapilmaktadir.

ithalat Ihracat
Yillar Miktar Deger :y’:t Miktar Deger (Bin Ort. Fiyat
(Ton) (Bin $) ($/Ton) (Ton) S) ($/Ton)
2011 4.770.836 1.685.391 353 3877699 |  1.897.485 489
2012 3.737.494 1.195.121 320 4.160.707|  2.055.941 494
2013 4.074.862 1.371.838 337 4935452| 2.507.376 508
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2014 5.312.480 1.622.041 305 4.995.231 2.552.513 511
2015 4,380.795 1.175.849 268 5.685.425 2.468.153 434
2016 4.341.241 984.338 227 7.025.117 2.526.235 360
2017 5.159.613 1.149.518 223 7.389.854 2.626.173 355
2018 5.821.561 1.360.506 234 7.485.819 2.715.860 363
2019 9.841.621 2.330.944 237 7.578.535 2.905.105 383
2020 9.791.057 2.444.384 250 7.560.885 2.983.472 395

Tablo 18: Tiirkiye Bugday ithalat-ihracat Degerleri
Kaynak: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi Hububat Sektdr Raporu 2020)

Ozellikle bugdaya dayali gida iretiminin artmast (makarna, nigasta vb.), ilgili gida driinlerinin ihracatinda
Tarkiye'nin dnemli bir ihracatgi olmasi, yurt igi bugday tretiminin yetmemesi nedeniyle bugday ithalati Tirkiye'de
dizenli artig egilimindedir. COVID-19 pandemisi ise gida arz givenliginin 6nemini arttirmis Glkelerin givenli
stoklarini arttirmasina neden olmustur. Bu durum da genel olarak budday ithalatinin artmasinda ana
gerekgelerden biri haline gelmistir. Yine lilkemizde yem sanayisinin biiyiimesi sonucu yem sanayisinin ana girdi
maddesi olan arpa ihtiyact artmis ve arpa i tretimi yetmeyerek ithalat artmistir.

Son dénemde Ulkemizin hububat Gretiminin, tiketimi ve talebi kargilayamadi§i gérilmektedir. Bu durumun
temelde 4 ana gerekgesi bulunmaktadir.

Iklim degisikligi nedeniyle genel olarak verimde azalma yaganmaktadir. Artan birincil tanmsal Gretim girdi
fiyatlari, o©zellikle giibre kullanimim azaltmakta ve bunun sonucu olarak rekolte kayiplar
yasanabilmektedir.

Turkiye'de 6zellikle hububat iriinlerinin islenmesi sonucu ortaya gikan unlu mamuller, makarna, nisasta
gibi gida riinlerinin ihracatl artmaktadir. Tirkiye ilgili alanda énemli bir Gretici ve ihracatgidir. ligili gida
drinlerinde ihracat artttkga hammaddesi olan hububat ihtiyaci artmaktadir. Benzer sekilde artan
hayvansal tretim Tirkiye'de yem sanayini biiylitmekte yem sanayinin temel girdisi olan misir ve arpa
ihtiyaci artmaktadir.

Pandemi ile gerek gida arz giivenliginin dneminin artmasi, lojistik zincirin kirilmasi Glkelerin hububat ve
bakliyat stoklarini arttirma egilimi yaratmigtir.

Stok miktarlannin artmasi ve lojistik zincirin kirllmasi temel gida iriinlerinin fiyatlannin artigina neden
olmustur. Artan gida ve tarnimsal iriin fiyatlanmn sonucu olarak devletler temel gida triinlerini sibvanse
etmeye baglamigtir. Pandemi nedeniyle yasanan gelir kayiplar insanlarin temel gida maddelerine
erisimini zorlastirmig ve gida fiyatlanna kamusal miidahale zorunlu hale geimistir.

Bu gerekgeler neticesinde hububat ticareti 5nem kazanmgtir.

Tablo 19: TMO ithal Edilen Uriin Miktar

TMO 2021 Hasat Sonrasi Ithal Edilen Tiirkiye 2021 llk 11 Ay Ithal Edilen
Uriin Miktari (Ton) Toplam Uriin Miktar: (Ton)
Bugday 2.340.000 6.959.705
Misir 650.000 1.738.242
Arpa 2.115.000 1.746.794
TOPLAM 5.105.000 10.444.741
Kaynak:IK Tanmdssid

Mevcut TMO ithalat verileri gtincel rakamlar olup, Tirkiye ithalati 2021 ilk 11 ay1 kapsamaktadir. Veriler
arasinda 1 ay zaman farkli oldugu i¢in tabloda TMO arpa ithalati, toplam Tirkiye ithalatindan yiiksek
gérinmektedir.
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Yukarndaki tabloda gorildigi Gzere TMO tek basina Tirkiye'nin 2021 yilh ithalatinin yaklasik yarisini
gergeklestirmistir. Bu anlamda TMO pazan regiile etmekte ve fiyatlarin belirlenmesinde s6z sahibi 6nemli
kurumlardan biri olarak 6n plana gikmaktadir.

3. SIRKET’IN AVANTAJLARI

Sirket'in genel rekabet avantajlar 4 kategoride de§erlendirilebilir. Bu avantajlar, glgli Ar-Ge ve kalite altyapisi,
25 yillik sektor tecriibesi, genis kanal yapilanmas ve gigli yurt igi marka algisidir. Yurtdisinda ise Legurme
markasi ile global bir marka olma yolunda galigmalarina devam etmektedir.

Yayla Agro Gida, esneklik, hiz, yenilikgiligi yonetim merkezine yerlestirmistir. Dinamik, girigimci ve yaratici
kdltara , kendini yenileyebilen érgiitsel yaklagimi benimsemistir. Gida Grinleri, hizl tiketim mallan oldugu igin
satis kanallarinda siirekli mal bulundurabilmek 6nemlidir.

Gida sektori sirketleri tiiketici davraniglarina, tiiketim egilimlerine hizh ayak uydurmak zorunda olan
isletmelerdir. Degigimlere hizli uyum, dinamik yapi ve esneklik gida tretimi sektoriinde faaliyet gésteren sirketler
ve sirket kiitarleri igin kritik Snemdedir.

AR-GE ve Kalite

Yenilikgi, ilkeli ve mugteri ihtiyaglanm gbzeten yaklagimimizla ve gelistirdigi katma degerli trtinlerlerle daha
saglikli nesillerin yetismesine katki saglamak olarak vizyonunu belirleyen Yayla Agro Gida'nin misyonu ise;
ciftcilerimizin degerli emeklerini modern tiretim tesislerimizle kaliteli, saglikli, yenilikgi, giivenilir, lezzetli ve dogal
drinler olarak musterilerimize sunmaktir.

Bu kapsamda Mersin'de kurmus oldugu Ar-Ge merkezi binyesindeki gelismis laboratuar altyapisi ve 25 kisilik
bir arastirmaci ekibi ile Ar-Ge faaliyetlerini yuritmektedir. Ar-Ge'ye her yil cirosunun belii bir biyikliguni
ayirmaktadir. Son Ug yilda ortalama yillik 3.3 milyon TL Ar-Ge harcamasi yapilmistir.

Ar-Ge galigmalar yani sira kalite ve gida giivenligi konularna da stratejik 5nem veren Yayla Agro Gida, ulusal ve
uluslararasi pazarlarda gegerliligi olan kritik kalite beigeleri ve sertifikalarina sahiptir.

Sektor Tecriibesi

Yayla Agro Gida, 25 yillik sektér deneyimine sahiptir. Sirket, Tiurkiye pazarinda sermaye yapist ve Uretim
kapasitesi ile rakiplerine gére avantajli konumdadir. 15 yildir ihracat yapmaktadir. Katma degerli uriin
gruplarindan hazir yemek grubunda yunt iginde sektoriin dncisti konumundadir. Klasik Griin grubu olan piring
ve bakliyat Griin kategorilerinde ise yurt igi pazar lideridir.

Kanal Yapilanmasi

Sirket satiglanini 7 ayr satis ve dagitim kanalindan yapmakta olup, yurt iginde kendi organizasyon agi ve 65
bayisi ile 60.000'den fazla perakende noktasinda urinlerini tiketicilerle bulugturmaktadir. Turkiye genelinde 81
ilin tamaminda faaliyet yiritmektedir.

Yurt disinda ise kendi organizasyonundaki yurt disi satis ekibinin dogrudan satis galismalan ve farkli Ulkelerde
toplam 25 bayisi ile yerel ulusal pek gok noktada riinlerini mugterilerine sunmaktadir.

Marka Algisi

Yayla Agro Gida, ana markas! Yayla ile yurt iginde bilinirligi yoksek gi¢li bir markadir. Piring ve bakliyat driin

gruplaninda lider konumda olan Yayla Agro Gida, bu anlamda Nielsen arastirma sirketine marka algisi ve marka
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sagli§| arastirmalan yaptirmakta ve marka imaji ile ilgili olarak diizenli galigmalar yiriitmektedir. Yurtdiginda
ise Legurme markas: ile satislarint gergeklestiren Yayla Agro Gida, Legurme markasi ile global marka olma
yolunda ilerlemektedir. Legurme markasi Ticaret Bakanligi Turquality Marka Destek Programi kapsamina

20.05.2020 tarihinde kabul edilmigtir.
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4. DEGERLEME YONTEMLERI

Yayla Agro’nun pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla asagida belittiten degerleme ydntemleri
kullanilmigtir.

e Gelir Yaklagime: Indirgenmis Nakit Akimlar Analizi
e Pazar Yaklagimi: Piyasa Carpanlari Analizi

o Firma Degeri / FAVOK (FD / FAVOK)

o Fiyat/Kazang (F/K)

indirgenmis Nakit Akimlan Analizi

Indirgenmis nakit akimlan (INA) analizi, sirketlerin gelecekte yaratmasi muhtemel nakit akimlarinin bugiine
indirgenmesi temeline dayanan bir degerleme yéntemidir. INA yontemi gesitli varsaytmlara dayanarak girketlerin
faaliyetlerinin igsel degerini bulmaya odaklanir. Bu yontem sirketlerin uzun vadeli potansiyelini degerlemeye
yansitirken; sirket ve sektor 6zelindeki bazi riskleri de belirli bir gergevede hesaplamaya dahil eder. Bu ydntemin
varsayimlara gok duyarli olmasi en 6nemli dezavantajidir.

Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa garpanlan analizi, borsalarda iglem géren benzer sirketlerin iglem gordikleri glincel fiyat seviyeleri ile
kamuya agikladiklan en giincel finansal tablolardaki belirli verilerin oranlarini karsilastirmaya dayanan bir
degerleme yontemidir. Kolay uygulanir ve gérece nesnel bir yontem olmasi itibariyla degerlemelerde en sik
kullamlan yéntemlerdendir. Degerlemeye konu sirkete benzer sirketlerin her zaman bulunamamasi ve bu
sirketlerin yalnizca belirli bir dénemdeki’ finansal verilerinin karsilagtirmaya baz teskil etmesi
dezavantajlarindandir. Ayrica giincel piyasa fiyatlamalarina gok duyarli oldugundan, farkh dénemlerdeki degdisen
piyasa risk istahina bagli olarak degerlemeler oynaklik gosterir.

Piyasa garpanlari analizi, borsalarda islem géren sirketlerin iglem goérdikleri fiyat seviyeleri ile kamuya
agikladiklar finansal tablolardan segilen finansal gdstergelerin birbirine oranlanmasi ile hesaplanan gesitli
garpanlara dayanmaktadir. Bu garpanlar sirketin iginde bulundugu sektore gére degiskenlik gésterebilmektedir.

Bu degerleme ydnteminde kargilagtirma bazinda kullanilacak benzer sirketlerin Firma Degeri / FAVOK
(FD/FAVOK) garpanlari ile Fiyat/Kazang (F/K) garpanlar kullanilmigtir.

e Sirket'in 31.12.2021 tarihinde sona eren yila ait diazeltilmis faiz, amortisman ve vergi éncesi kar
(“Dizeltilmis FAVOK") tutar, benzer sirketlere bakilarak tespit edilen FD/FAVOK ( ile garpilarak firma
degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlan da kargilagtirilabilirlik agistndan ayni
Diizeltilmis FAVOK yaklastmi kullanilarak hesaplanmistir. Sonraki adimda 31.12.2021 tarihli net borg
hesaplanan firma degerinden disiilerek Sirketin FD/FAVOK carpanina gére 6zkaynak degeri
hesaplanmistir.

e Sirket'in 31.12.2021 tarihinde sona eren yila ait diizeltilmis net kar (“Duzeltimis Net Kar”) tutar benzer
sirketler bakilarak tespit edilen F/K ile garpilarak F/K garpanina gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir.
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5. DEGERLEMEYE iLiSKiIN ONEMLi HUSUSLAR

Degerlemede Esas Alinan Finansal ve Operasyonel Veriler

FD/FAVOK garpan analizinde kullanilan Dizeltiimis FAVOK ve F/K garpan analizinde kullanilan Diizeltilmis Net
Karin hesaplamasi asagtda yer almaktadir.

Tablo 20: FAVOK ve Net Kar Hesaplamasi?

girim G332 2021
Satiglar 000 TL 4.481.737
Satiglann Maliyeti 000 Tt. 3.718.265
' Brit Kar 000TL | 763.472
Brit Kar Marii % 17,0%
g?;:::?a. Satig ve Dagitim 000 TL 81.512
Genel Y&netim Giderleri 000 TL 28.355
Arastima ve Gelistime Giderleri | 000TL  4.338
. Esas Faaliyetierden Diger Gellrier 000 TL 123.766
' Esas Faaliyetlerden Diger Giderler | 000 TL 18.886
Amortisman 000 TL 24.338
FAVOK 000TL = 778.486
FAVOK Marji % 17,4%
Dizeltilmig FAVOK® 000 TL 637.494
Diizeltilmis FAVOK Marji* % 14,2%
Net Kar 000TL = 418.432
Net Kar Marj % 9,3%
Dizeltimig Net Kar** 000 TL 350.324
Dizeltiimig Net Kar Mariji** % 7,8%

*Diizeltilmis FAVOK Sirketin 2021 yili igerisindeki briit kanndan Pazarlama, Satig ve Dagitim, Genel Yanetim
ve Ar-Ge giderleri duglldiukten sonra amortisman tutarimin eklenmesiyle hesaplanmaktadir. Sirketin ilgili yil
icerisindeki Diger Faaliyetlerden Gelir ve Giderleri hesaba katilmamaktadir. Ayrica Sirketin 2021 yilinda Enerji
iskolundan elde ettigi FAVOK katkisi (2021 Eneriji Uretimi Is Kolu Faaliyet Kari: 25.328.238 TL, Amortisman:
10.783.667 TL, FAVOK: 36.111.905 TL) enerii Gretimi is kolunun satilmis olmasi sebebiyle diigiilmiigtiir.

**Dizeltiimis Net Kar Sirketin 2021 yili net karindan, 2021 yihnda elde edilen Sabit Kiymet Satis karindan
(90.811.151 TL) %25 kurumlar vergisi tutar gikartildiktan sonra kalan tutarin disilmesiyle hesaplanmaktadir.
Sabit kiymet satigi karinin Sirketin sahip oldugu giines santrallerinin satisindan gelmesi, stirdirdlebilir olmamasi
sebebiyle bu duzeltme yapilmigtir.

Net Finansal Borg Pozisyonu

2 Bagimsiz Denetim Raporunda yer alan 2019, 2020 ve 2021 yih verileri kullamilarak hesaplanmistir.
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Net Finansal Borg, Sirket'in kisa ve uzun vadeli mali borglardan nakit ve nakit benzerleri gikartilarak
hesaplanmaktadir. Ozkaynak Degeri hesaplanirken Net Finansal Borg, Firma Degerinden diigiilmektedir.
Sirket'in 31 Aralik 2021 tarihli Net Finansal Borg pozisyonu, asagidaki tabloda hesaplanmaktadir.

Tablo 21: Sirket'in Net Borg Pozisyonu (31 Aralik 2021)°

31.12.2021
Kisa Vadell Borglar CmnTL | 1.197.697
Uzun Vadeli Borglar mnTL | 426.467
[Toplam Finansal Borglar l mnTL l 1.624.164]
Nakit ve Nakit Benzerleri mn TL 925.234
[ Net Borg ] mnTL l 698.930 I

Projeksiyonlar

INA'ya esas teskil eden projeksiyonlar, Sirketin Katma Degerli iiriin Gretimi igin planladidi yatinmlar ve bu
yatinmlar sonucu beklenen satis artiginin 10 yillik bir ddneme yayilmasi beklendiginden, 10 yillik
hazirlanmstir.

Gelirlerin ve Giderlerin Projeksiyonu

Sirket gelirleri igin klasik drin, katma degerli Griin, ticari emtia ve mallar sati§ ve diger satiglar olmak tizere 4
ana grupta projeksiyon hazirlanmistir.

Klasik Griin gruqununun ton cinsinden satig miktarinin degisiminin; online sat)s kanalinin gelisimi,
sektorin organize kanallara kayigi ve artan ihracat satisiyla birlikte 2022 yilinda %9, 2023 yilinda
%6,6, izleyen yillarda %5 olacad: tahmin edilmektedir.

Katma degerli iriin segmentinde yapiimakta olan yatinmlann ilk fazinin 2023'te devreye girecek
olmasina karsl, ihtiyathlik geredi 2022 ve 2023 yillarinda, 2021 yih satig miktarinin ayni kalacagi
varsayllmistir. 2023 yili sonrasinda Nigde yatinmina bagh olarak Sirketin kapasite kisitlarini
¢6zmesinin ardindan guglil bir pazarlama stratejisiyle katma degerli lriin satig miktarinin 30 bin ton
seviyelerine gelecedi varsayilmistir. Izleyen yillarda katma degerli iiriin satig miktarinin 2028 yilina
kadar %20,8, 2029-2031 yillar arasinda %10 biyime ile artacag: varsayilmistir.

Ticari emtia ve mallar Griin grubu satiglarinda 2021 yilinda tarimsal emtia piyasasindaki sikigikhgin
etkisiyle gériinen yiksek artigin Sirketin is plani dogrultusunda 2022 ythnda %B8,1, 2023 yilinda ise
%12,4 hacim disusi ile normallegme egilimine girmesi, izleyen yillarda ise yillik %5 artacag!
ongorulmistir.

Diger triin grubunun, Kiasik triin grubuna parallel bir biyimeye sahip olaca§i varsayiimistir.

Tablo 22: Satis Hacmi Projeksiyonu

(ton) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Satis Miktars 932.535 670136 932.872 984.176 1.039.030 1.097.816 1.160.977 1.222.143 1.286.772 1.354.985
Kiasik Urin 234890 250.340 262.783 275.849 289.568 303.973 319098 334980 351.729 369.315
U"gs"“a Degert 10287 10287 30.117  36.368 43917 53032  64.040 70443 77488  85.237
MaTl:gf’i Emtia ve 649.661 569.332 597.798 627.688 650.073 692.026 726627 762959 801107 B41.162
Diger 37.697  40.177 42174 44271 46473 48784 51212 53761  56.449  59.271

3 Bagimstz Denetim Raporunda yer alan 31.12.2021 tarihli bilango verileri kullanilarak hesaplanmusur.
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Tarim Uriinleri fiyatlarinin gegmis yillarda degisimleri incelenmis olup segili Granlerde 2019-2021 periyounda
gerceklesen fiyat degisimleri agagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 23: Segili Tarim Uriinleri Fiyat Degisimleri

2019 2020 2021
 Mercimek 21,0% 44,3% 58,7%
Ampa 249%  193% = 47.4%
Bugday 26,0% 23,6% 36,0%
Geltik 28,9% 25,7% 11,6%
Kaynak: TUIK, Bitkise! Uinln Eiyatian ve Urstim Dejer

Uriin gruplarinda ton basina birim satig fiyatlari hesaplanirken 2021 yili agiriikh ortalama satis fiyatlari baz
alinmisg; bu fiyatlar Tablo 25'te belirtilen fiyat artis beklentisine uygun olarak endekslenmistir.

Tablo 24: Agirhikh Ortalama Satis Fiyati

(TL/kg) 2021
Klasik Ortin 7.84
Katma Degerli Uriin 10,25
Ticari Emtia ve

Mallar 3,67
Diger 1,44

Tablo 25: Fiyat Artis Beklentisi
¢ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 20829 2030 2031
Birim Flyal Anl§| 25,4°/a 1 5,5°/|: 1 2,90/0 1 0,7°/o 8,9°/n 8,6°/a 8,3°/a 8.0°/|: 7.6°/a 7,30/0

2022-2031 yillari igin hazirlanan satis miktan ve ortalama satig fiyatlan kullanilarak ilgili yillar igin Gran
gruplarinda hasilatlar hesaplanmistir.

Tablo 26: Hasilat Projeksiyonu

{000 TL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Satiglar 5.499.725 6.106.108 | 7.561.177 | 8.875.686 | 10.263.491 11.852.174 13.670.615 15.575.902 17.700.294 | 20.059.862

Ur:'.'(l:?sm 2.310.745 2.844.464 3.371.028 3.917.271 4.478.067 5.104.323 5.801.259 6.574.141 7.429.765 8.372.045

Katma o 132.198 152.689  504.667 674.625 887.157 | 1.163.252 1.520.823 1.805.901 2.138.126 2.524.022
Degerli Urin | _

Ticari

Emtia ve 2.988.580 3.024.999 | 3.585.985 4.168.170 | 4.766.094 = 5.433.942 | 6.177.306 7.001.822 7.913.109 8.916.689
Mallar

Diger 68.203 83.956 99.498  115.620 | 132.172 150.657 171.227 194.039 219.293 247,105

Sirketin klasik Griin grubu igin 2022 yilinda artan fiyatlara karsin stokla déneme girmis olmasi sebebiyle, 2021
yilinda elde ettigi ortalama %24,8 briit kar marjini yakalamasi beklenmekte olup, izleyen yillarda klasik ran
grubu briit kar marjinin alt Grinler bazinda, %18,5 seviyesinde devam etmesi 6ngériilmektedir.

Katma degerli Grin grubu satist briit kar marjimin 2022 yihinda 2019-2021 yillan ortalama briit kar marji olan
%42,5 olmasi, 2023 yilindan itibaren ise kapasite artig yatirrminin ilk fazinin devreye girmesi sonucu elde
edilecek 6lgek ekonomisi avantaji ve daha yilksek brit kar marjina sahip yurtdisi satiglarin artigiyla birlikte
%53,5 olarak devam etmesi beklenmektedir.

YAP} KREgIEYé\TEIRIM MENKUL
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Klasik riin grubunda oldugu gibi, ticari emtia ve mallar Griin grubu briit kar marjinin 2022 yilinda 2021 yili
ortalama brit kar marji olan %10'a esit olmasi, izleyen yillarda satis kanallarinin geligtiriimesiyle beraber %10,2
seviyesinde devam etmesi 6ngorilmektedir. Benzer sekilde diger triin grubu brit kar marjinin 2022 yilinda 2021
yill ortalama briit kar marji olan %24,7'ye esit olmasi, ilerleyen yillarda kademeli bir sekilde azalmasi

6ngorulmektedir.

Tablo 27: Ortalama Briit Kar

(000 TL) 2022 2023 2024 2025
Briit Kar 946.428  933.723  1.280.519 | 1.536.257
Klasik Uriin 573.865 526.613 624.005 725.016
Katma Degerli Urin | 56.237  B1.689  269.997 | 360.925
Ticari Emtia ve 299.501 306.494  364.201 424.728
| Mallar 4 |
Diger 16.825 18920 22226  25.588
Brut Kar Marj
Kiasik Uriin 248%  185%  185% | 18.5%
Katma Degeri Urin | 42,5%  535%  535% 53,5%
Ticari Emtia ve 100% 101% | 102% 10,2%
Mallar
Diger 247% | 225% | 22,3%  221%

2026
| 1.819.672
828.697
474.629

487.365
28.981

18,5%
53,5%
10,2%
21,9%

2027
| 2.155.192
944.468
622.340

555.657
32.727

18,5%
53,5%
10,2%
21,7%

2028

2029

2.555.453 | 2.939.652
1.073.292 | 1.216.140

813.640
631.671
36.850

18,5%

53,5% |

10,2%
21,5%

966.157
715.983
41.372

18,5%
53,56%
10,2%
21,3%

2030
3.373.799
1.374.421
1.143.898

809.168

46.312 |

18,5%
53,5%
10,2%

21,1%

2031
3.862.564
1.548.732
1.350.352

911.791
51.689

18,5%
53,5%
10,2%
20,9%

Faaliyet giderleri Pazarlama, Satis ve Dagitim, Genel Yonetim Giderleri ve Arastirma ve Gelistirme giderleri
olmak tizere gruplanmis olup, ilgili gruplarin 3 ana alt kalemi olarak personel, degisken giderler ve amortisman

projeksiyontan hazirlanmistir.

Personel giderleri asgari icrette gergeklestirilen %50,4'lik artis g6zéniinde bulundurularak 2022 yilinda ayni
oranda arttinlmistir. Genel yonetim ve Ar-Ge personel giderleri 2022 yili sonrasinda birim fiyat artigi oraninda
arttirlirken, Pazarlama, Satis ve Dagitim personel giderleri birim satig fiyat: ve ticari emtia ve mallar iiriin satis
miktar digarida birakilarak satig miktari artig) oraninda arttirilmigtir.

Degisken giderler satis gelirlerine orani sabit tutularak arttirilmigtir.

Tablo 28: Faaliyet Giderleri

(‘000 TL) 2022 2023 2024 2025
Faaliyet Gideri 146.859 | 165.060 201.848 | 235.091

Pazarlama, Satisve 102485 114.817 142386 167.192
Dagitim

Personl 8758 10756 13527  15.932
Degisken 91307 101.374 125532 147.355
Amortisman 2420 2687 3327 3905
Genel Yénetim 38002 42918 51.097  58.566
Personel 16225 18740 21.158  23.422
Degjigken 20072 22285 27505 32393 |
Amortisman 1705 1893 2344 2751

32

2026
269.798

193.403

18.492
170.396
4.516

66.146
25.506

3.182

37.458

2027
309.286

223.430

21.444
196.771
5.215

74.626
27.696
43.256

3.674

2028

354.221

257.827

24.851
226.961
6.015

84.115
29.985

49.892

4.238

2029
401.222

293.807

28.360
258.593
6.853

94.043
32.369

56.846

4.829

2030
453.389

333.936

32.286
293.862
7.788

104.926
34.840
64.599

5.487

2031
511.080

378.519

36.657
333.036
8.826

116.818
37.389
73.211

6.219
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Ar-Ge
Personel
Degisken

Amortisman

6.372
5.584
678
110

7.325
6.450
753
122

8.365
7.282
932
151

9.333
8.061
1.085

178

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

10.249 11.230
8.778 9.532
1.266 1.462

205 237

12.279 13.372 14.527 15.743
10.319 11.140 11.990 12.867
1.686 1.921 2.183 2.474
273 312 354 401

Hasilat, briit kar, faaliyet gideri ve amortisman projeksiyonlari 1si§inda hazirlanan gelir tablosu asagidaki gibidir.

Tablo 29: Gelir Tablosu

(‘000 TL) 2022 2023
Hasilat 5.499.725 6.106.108
SMM 4553297 5.172.384
Briit Kar 946428 | 933723
Brit Kar Majt 17,2% 15,3%
Faaliyet Giderleri 146,850  165.060
EBIT 799569  768.663
EBIT Marji 14,5% 12,6%
Amortisman 25.156 41.675
EBITDA 824725 810.338
EBITDA Marjs 15,0% 13,3%
ii. Isletme Sermayesi

Isletme sermayesi hesaplamalar igin;
e Ticarialacak igin 2021 yi itibariyla ticari alacak stiresi 23 giin olarak hesaplanmis, projeksiyon periyodu

igin 23 gin kullaniimistir.

e Stok igin 2021 yih itibanyla stok siresi 109 giin olarak hesaplanmig, projeksiyon periyodu igin 109 gin
kullanilmistir.

e Ticari borg igin 2021 yili itibanyla ticari borg siiresi 22 giin olarak hesaplanmis, projeksiyon periyodu igin

22 gin kullaniimigtir.

Tablo 30: Igletme Sermayesi Degigimi

(‘000 TL)
Ticari Alacak
Stok

Ticari Borg
Isletme
Semayesi
Isletme
Semayesi
Degigimi

iii.

2021
284.432
1.101.744
226.437

1.159.739

2024 2025 2026 2027
7.561.177 | 8.875.686 | 10.263.491 | 11.852.174
6.280.658 | 7.339.429  8.443.819 | 9.698.982
1.280.519 | 1.536.257 | 1.819.672 | 2.155.192

16.9% 17.3% 17,7% | 18.2%

201.848 | 235091 | 269.798 309.286

1.078.671 | 1.301.166 | 1.549.874 | 1.845.906

14,3% 14,7% 15,1% 15,6%
67.320 82.312 92787 |  98.808
1.145.991 | 1.383.479  1.642.660 = 1.944.714
15,6% 16,0% 16.4%

15,2%

2022 2023 2024
352250  391.089 ' 484.284
1.354.477 | 1.538.638 | 1.868.318
278.380  316.230 | 383.988
1.428.348 1.613.497 1.968.615
268.608  185.149 | 355.118

Yatinm Harcamalari ve Amortisman

2025
568.477

2.183.273 | 2.511.797

448.719

2.303.030  2.652.922

334.416

2028
13.670.615
11.115.161

2.555.453
18,7%

354.221

2.201.232

16,1%

105418

2.306.650
16,9%

2026 2027 2028
657.364  759.117  B875.586
2.884.578 | 3.306.446
516239 592.855 679.560
3.050.840 3.502.472
349.892 397.918  451.632

2029
15.575.902
12.636.250

2.939.652 |

401.222
2.538.430

112.525

2.650.955

18.9%

16,3%

17.0%

202%
997.617

3.758.927
772,557

3.983.988

481.516

2030
. 17.700.294
14.326.495
3.373.799

453.389
2.920.409

120.249

3.040.659

19,1%

16,5%

17.2%

2030
1.133.682
4.261.727

875.895

4.519.514

535.526

2031
20.059.862
16.197.298

3.862.564

19,3%

511.080
3.351.484

16,7%

128.620

3.480.104

17,3%

2031
1.284.80¢
4.818.23€

990.272

5.112.77¢

593.261

Sirketten alinan bilgi dogrultusunda, 2022-2025 yillar arasinda mevcut katma degerli Gretim kapasitesini
artirmak tzere 30 mn TL, Nigde'de yeni katma degerli riin dretim tesisi ekipmanyatirimi igin 300 mn TL, Nigde
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katma degerli diretim tesisi bina yatinmlan igin 110 mn TL, depo yatinmi igin 50 mn TL olmak izere , yenileme

yatirimlar harig, toplam 490 mn TL yatirim yapilmas: dngdériilmektedir.

Tablo 31: Yatinmlar

(000 TL) 2022

Yatinmlar . 160.520
Depo Yatirimi

Anl-'i:fr:‘rlYemek Kapasite 30.000
Diger ve Yenileme 30.520
Nigde Yatinmi ' 50.000
Bina Yatinmi 50.000

Amortisman 25.210

~ Satilan Malin Maliyeti 20.921

Faaliyet Gideri 4.289
Yatinmlar

2023

245.251

50.000

35.251
100.000
60.000

41.815

20.921

4.842
16.052

2024
139.798

39.798
100.000

67.320
20.921

5.822
40.577

2025
94.057

44,057
+
50.000

82.312

20.921 |
6.834

54.557

2026
47.978

47.978

92.787
20.921

7.903
63.963

iv. Agirhklandinlmig Ortalama Cermaye Maliyeti (AOCM)

2027

52.006

52.096

98.808
20.921

9.126
68.760

2028
56.402

56.402

105.418
20.921
10.526
73.970

2029

60.886 |

60.886

112.525
20.921
11.993
79.610

2030
65.534

65.534

120.249
20.921
13.629
85.699

2031
70.329

70.329

128.620
20.921
15.446
92.252

o Agirhklandinlmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon dénemi igerisinde degisken olacagt

varsayllmigtir.

e Risksiz getiri orani igin 10 yillik Tarkiye Cumhuriyeti Devlet tahvili getirisi tahmini yapiimis olup, 2022-
2025 periyodunda yillar iginde siraslyla %23,4, %21,8, %18,4 ve %15,9 olacad: varsayilmistir. 2025
sonrasinda risksiz getiri oraninin %15,9 olarak sabit kalacag: varsayilmigtir.

e Turkiye hille Cknedi riCk primi 2021-2031 ve u¢ deder he(aplamal déneminde %5,5 olarak Bbit

tutulmusgtur.

o Benzer Sirketlerin Bloomberg'den gekilen kaldiragsiz beta verileri agagidaki tabloda ézetlenmistir.

Tablo 32: Kaldiragsiz Beta
Sirkst
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.$.

AVOD Kurutulmus Gida Ve Tanm Uriinleri Sanayi Ticaret

AS.

Elite Naturel Organik Gida San. ve Tic. A.S.
Fade Gida Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S.

Katahya Seker Fabrikas A.S.
Oylum Sina Yatinmlar A.$.
Penguen Gida Sanayii A.S.

Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.$
Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.$.
ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO
B&G FOODS INC

GENERAL MILLS INC

YAMAMI CO

NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD
BUNGE LTD

Medyan

Sirket Borg/Ozkaynak Orani

Bloomberg
Beta

0,13x
0,36x
0,18x
0,47x
0.78x
0.32x
0.55x
0,55x
0,26x
0,61x
0,13x
0,12x
0,26x
0,21x
0,39x
0,32x
2,11x
34
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{ Kaldiragli Beta

Tablo 33: Agirhiklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti

0,86x

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirketin kaldiragh betasi 0,86x hesaplanmis olup, ihtiyathhk geredi Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti
hesaplamasinda 1,0x olarak varsayilmistir.

Vergi 6ncesi bar¢ maliyeti risksiz getiri oraninin %2 dzerinde olacagi varsayilmistir.
Borg/(Borg+Ozkaynak) orani, Sirketin bilyimesine paralel olarak igletme sermayesi ihtiyacini
borglanarak fonlanmasi sonucu borg oranini sabit tutacagindan hareketle %67,9 olarak sabit tahmin

edilmistir.

Vergi hesaplamalannda vergi orani 2022 yil igin %23, izleyen yillar igin %20 alinmigtir.

2022

Risksiz Getiri Orani (TL) | 23,4%

Hisse Senedi Risk Primi 5,5%
Beta : 1,00
Borg / (Borg+Ozkaynaklar) |  67,9% I
Vergi Orani . 230%
Semmaye Maliyeti 28,9%
gzr;;el::)aliyetl (Vergi 25.4%
AOSM 22,5%

2023

21,8%

5,5%

1,00

67,9%

200%

27,3%
23,8%

21,7%

2024
18,4%
5,5%
1,00
67,9%
20,0%
23,9%
20,4%
18,8%

2025

15,9%

5,5%
1,00

67,9%

20,0%

21,4% |

17.9%

16,6%

35

2026

15,9%

5.5%
1,00
67.9%
20,0%
21,4% |

.

17,9%
16,6%

2027

15,9%

5,5%
1,00
67,.9%

20,0%

21,4%
17,9%

16,6%

2028
15,9%
55%
1,00
67,9%
20,0% '
21.4%
17,9%
16,6% |

2029
15,9%
5,5%
1,00
67,9%

20,0%

21,4%
17,9%

16,6%

2030 2031
159%  15.9%
55%  5.5%
100 1,00
67.9% 67,9%
20,0% 20,0%
214% 21,4%
17.9%  17.9%
16,6% 16,6%

527 34339

Blon

Sic No.287¢ag

-0023-191

Ug
Deger

15,9%
5,5%
1,00
67,9%
20,0%
21,4%
17,9%
16,6%
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6. BENZER SIRKETLER

Piring, bakliyat ve katma degeri yiksek iglenmis gida sektériinde faaliyet gdsteren Yayla Agro Gida, halka agik
yerli ve yabanci benzer sirketler ile karsilastiriimistir. Degerlemeye baz teskil olusturacak sirketlerin
segilmesinde gida ticareti, depolama, lretim isleme gibi aktivitelerin yogun olmasina dikkat edilmistir.

Tablo 34: Yabanci Benzer Sirketler

Yabanci Benzer $irketler Ulke Tanim
Archer-Daniels-Midland Company, tarimsal Oruinler tedarik ederek, depolamasim ve ticarelini
¥ X d yapmaktadsr. Sirket yadh tohumlar, musir, milo, yulal, ampa, yer fisk@r ve bu§day arGnleri
ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO Amerika igtemektedir  Archer-Danels-Midland aynca g:da veya yem malzemelerl ijlemekte ve
Greimektedis

BAG Foods inc. Kuzey Amerika'da rala dayanikli gdalar Oretmekte, satmakta ve
. dafitmaktadir Sirkel, Or@nlerini sOparmarket depolari, distribdlérier, toptu ticcartar, kataloglar

B&G FOODS INC gretka ve difer satt kanallan aracilifiyla salmakta ve da§itmaktadir. BAG, satsa, akgaagag surubu.

lurgu, pismig fasulye, stvi duman, sirke gibi yiyecekierl kendi markalan altinda satmaktadir

General Mills, Inc.. dinya capinda markall ve paketlenmig tOketici gidalar Gretmekte ve
GENERAL MILLS INC Amerika | pazarlamaktadic. Sirket ayrica gida hizmell ve licari pigirme endustriterine markal: ve markasiz
gida Grilnleri tedarik etmektedir.

YAMAM! AS. tofu dider hazr gidalar ve gesiti gida spesiyaliteler! urelim faaliyet
YAMAMI CO Japanya | oastermextedic

NISSIN FOODS HOLD NG A.S.. haz'r erigie ve iglenmly grda OrOnleri Oretmektedir ve Hang
NISSIN FOODS HOLDINGS COLTD Japonya | Kong, Hindistan, ABD, Singapur ve di§er Glkelerde Gretim tesisleri bulunmaktadsr. Sirket ayrca
ilag geligtirme ataninda da faaliyel gbstermektedir.

Bunge Limited k0resel bir tanm ve gida g rket: olarak faaliyel gostermektedir Sitkel. hayvan
BUNGE LTD isvicre yemi ve yenilebilir yad GrOnleri 'gin prolain basini, ya@li tchumtar ve tahillar satin aimakta

depolamakta, iglemektedir. Bunge ayrica geker kamiginden geker ve etanol (iretmekte bufday
Igternekt ve glbre satmaktadir,

. Inversiones Agricolas y Comerciales S A. gida Gretim alannda taaliyet gosteren bir holding
INVERSIONES AGRICOLAS Y COME Sitl sirketidir. Sirkel igtirakler ¢ soslar Oretimi, makama, kurabiye ve bugday unu Gretimi
yapmaktadsr

M Dias Branco SA bufiday turevi dr0nlerin Gretim,, pazartanmas: ve da§ilim ite istigal
M DIAS BRANCO SA Brezilya etmektedir Sirketin GrOnlerl arasinda bisk@vi. makama un, budday margarin ve sebze
yaglan bulunmaktadir.

Tablo 35: Yerli Benzer Sirketler

Yerli Benzer Sirketler Olke Tanim

- Utker Blskovi Sanayi A.$.. biskOvi, kek. gofret. gikolata ve ikolata kaplt bisk0vi
Ulker Biskivi Sanayi A.S. Turkiye Gretmektedir. UrGnlerini TOrklye genelinde satmanin yanisira Aviupa, Kuzey Amerika,
Afrika. Asya ve Orta Dofu'ya ihracat yapmaktadir.

: : : Kervan Gida Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi, ambalajl; gida OrGnleri Gretmekte ve
K;;(v t:ln Gida Sanayi Ve Ticaret Anonim Tarkiye dafjitmaktadir Sirket Jle, meyan kdk(, marshmallow, lolipop, sakiz. ve jekerieme
Sirke Gronlerini tedarik etmekte ve Tdrkiye'dekl mOgterierine hizmet vermektedic

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.$.. un GrGnlerl Gretmekte ve tedarik etmektedir. Sirket,

Ulusoy Un Sanayi ve Ticare! A.S. Tirkdye | ekmek ve chapall unu, bisk0vi. su yemi ve erigte unu lgeren OrGnler sunmaktadr-

AVOD Kurutulmus Gida Ve Tanm UrQnleri Sanayi Ticaret A.$. kuru sebza ve meyve

AVOD Kurutulmus Gida Ve Tanm Torkive Oretmektedir. Sirket domates. kirmiz: biber, patlican, zeytin, kaparl. biber. bal ve otlar 0ran

Uriinleri Sanayi Ticarel A.$. v yelpazesinde bulunmaktadir. AVOD Kurutulmug Gida, Tarkiye ganelinde ve uluslararast
alanda magterilerine hizmet di

: N "Elite Nature) Organik Gida San ve Tic. A.§ organik gida urinterl Gretmekte ve organik
Elite Naturel Organik Gida San. ve Tic. Tarkiye meyve ve sebzetar satmaktadir. Elite Nature! Organik Gida, Tiirkiye'deki mhgterilerine
-9 hlzmet ktedir
Fade Gida Yatinm Sanayi ve Ticarel Tarkiye Fide Oretim alaninda faaliyet g8stermektedir. Bunun yan sira Kuzey |zmir'in itk ve tek
A.S. AVM'sine sahiplir
. Kotahya Seker Fabrikasi A.$.. tanm girket) o:arak faaliyet gostermektedir ml. yoker
Kitahya Seker Fabrikasi A.$. Torkiye kamigindan ham geker. gurup ve bitmig kamig sekeri Gretmektedir KOtahya Seker
Fabrikasi TOrkive'dekl misterilerine filzmet ktedi
: Oylum Sina Yatinmlar A.$ finnlanmig GrGnler. kurabiye, gotret ve kraker ve $ekerleme
Oylum Sina Yatinmlar A.S. TOrkiye dretmektedi
] A Penguen Gida Sanayii A$. I3lenmig gida aaninda faaliyel gostermektedir  Sirket
Penguen Gida Sanayii A.$. Torkiye dondurutmug ve konserve gidatar. regeller, koruyucular, domates salgas: ve ketgap
Qreimektedir.
. : Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.$ . et ve et tirinlerl. donduruimug gidatar, un ve mis.r
Pnar Entegre Et ve Un Sanayi A.§ Torkiye irmidi Gr(nleri G ve Gronlerini TOrkive genelinde satmaktadir.
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Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.§ . parakende ve catering markellesi igin kusu, konserve
ve donduruimusg gidalar Oretmektedir. Sirketin Orinlerl arasinda regsller 1oz tatlilar, toz
igecekier. toz ve konserve soslar. gorbalar. tursular ve st Grlnleri bulunmaktadtr.

Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.$ Tarkiye

7. YAYLA AGRO DEGERLEMESI

Piyasa Carpanlari Analizi

Sirket'in 6zkaynak degeri FD/FAVOK ve F/K carpanlar analizleri sonucu hesaplanmis ve analiz sonucu
hesaplanan degerlere esit agirlik verilerek Piyasa Carpanlan Analizi sonucu 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

FD / FAVOK Garpani Yéntemi

Sirket'in firma degeri Yabanci FD / FAVOK garpani ve Yerli FD/FAVOK carpani yontemi ile ayn ayri
hesaptanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 31.12.2021 tarihli net borg gikartilarak her iki ¢carpan analizine
istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayn 6zkaynak degerinin ortalamasi alinarak
Sirket'in FD/FAVOK carpan analizine gére dzkaynak dederi hesaplanmigtir. Benzer sirketlerin garpanlar 28
Mart 2022 kapanis itibariyla “Bloomberg” ve “Rasyonet” platformundan elde edilmistir.

FD / FAVOK garpani, halka agik benzer sirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili irketlerin 31.12.2021 tarihinde
sona eren 12 aylk doénem itibanyla elde ettikleri Dizeltimis FAVOK degerlerine béliinmesiyle

hesaplanmaktadir.

Tablo 36: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpami

Yabanci Benzer Sirketler FO/FAVOK
ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO 13,5x
B&G FOODS INC 14,2x
GENERAL MILLS INC 14,5x
YAMAMI CO &.2%
NISSIN FOODS HOLDINGS COLTD 12,5x
BUNGE LTD 8,9x
INVERSIONES AGRICOLAS Y COME 21,2x
M DIAS BRANCO SA 12,2x
Medyan 13,5x

Yabanci benzer sirketlerin FD / FAVOK garpani medyani 13,5x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan degerine
gore, Sirketin firma degeri ve 6zkaynak degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 37: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yabanci Benzer Sirketler

FDIFAVOK X
Duizeltilmis FAVOK min TL 637,5
Sirket Degeri min TL 8.606
Net Borg min TL 699
Yabanci Sirketler FD/FAVOK

Carpanina Gore Ozkaynak Degerl min TL 2807

Tablo 38: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpan
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Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK
Ulker Biskivi Sanayi A.S. 6,0x
Kervan Gida Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi 11,4x
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.$. 7,5x
AVOD Kurutuimus Gida Ve Tarim Urdnleri Sanayi Ticaret 12.4

AS. ol
Elite Naturel Organik Gida San. ve Tic. A.$. 8,4x
Fade Gida Yatinm Sanayi ve Ticaret A.$. 405y
Kiitahya $eker Fabrikasi A.$. 36X
Oylum Sina Yatinmlar A.$. 23,1x
Penguen Gida Sanayii A.S. 9,7x
Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.$ 10,7x
Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.$. 10,5x
Median 10,7x

Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Yerli benzer sirketlerin FD / FAVOK ¢arpani medyani 10,7x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan degerine gére,
Sirketin firma degeri ve 6zsermaye dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 39: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,7x
Duzeltiimis FAVOK min TL 6378
Sirket Degeri min TL 6.821
Net Borg min TL 699
Yerli Sirketler FD/FAVOK

Garpanina Gore Ozkaynak Degeri min 7L 2

FD/FAVOK garpanlarina gére hesaplanan 6zkaynak degerlerinin ortalamasi agadidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 40: FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler FD/FAVOK

Garpanina G6re Ozkaynak Degeri GETLES i
Yeill Sitketler FO/FAVOK Garpanina

Gore Ozkaynak Degeri iliT (R
FD/FAVOK Garpanina Gére

Ozkaynak Degeri min TL 28

F/K Garpani Yontemi

Sirket'in 6zkaynak dederi Yabanci F/K garpani ve Yerli F/K garpani yontemi ile ayn ayrt hesaplanmigtir.
Hesaplanan iki ayr 6zkaynak degerinin ortalamasi alinarak Sirket'in F/K garpan analizine gére 6zkaynak degeri
hesaplanmigtir. Benzer sirketlerin garpanlari 28 Mart 2022 kapanis itibariyla “Bloomberg” ve "Rasyonet”

plattormundan elde edilmigtir.

F/K garpani, halka agik benzer sirketlerin giincel 6zkaynak degerlerinin ilgili sirketlerin 31.12.2021 tarihinde sona
eren 12 aylik donem itibaniyla elde ettikleri Net Kar degerlerine bolinmesiyle hesaplanmaktadir. Bu degerleme
yonteminde Sirket'in 31.12.2021 tarihi itibariyla son 12 aylik Dizeltiimis Net Kar degeri kullaniimistir.
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Tablo 41: Yabanci Benzer Sirketler F/K Carpan:

Yabanci Benzer $irketler FIK

ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO 18,6x
B&G FOODS INC 16,1x
GENERAL MILLS INC 17,7x
YAMAMI CO 19,8x
NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD 25.8x
BUNGE LTD 8.9x
INVERSIONES AGRICOLAS Y COME 253x
M DIAS BRANCO SA 15,9x
Medyan 17,7%

Yabanci benzer sirketlerin F/K garpani medyani 17,7x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine gére,
Sirketin 6zsermaye degderi agagidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 42: Yabanci Benzer Sirketler F/K Carpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yabanci Benzer Sirketler F/K 17,7x
Diizeltiimis Net Kar min TL. 350
Yabanci $irketler F/K Garpanina

Gare Ozkaynak Degjeri min T a2

Tablo 43: Yerli Benzer Sirketler F/K Carpani

Yerli Benzer Sirketler F/K
Olker Biskiivi Sanayi A.S. -
Kervan Gida Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi 14,2x
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. 11,3x
AVOD Kurutulmus Gida Ve Tanm Urdnleri Sanayi Ticaret

AS. 21, 1x
Elite Nature! Organik Gida San. ve Tic. A.S. 25,9x
Fade Gida Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S. 17,6x
Koatahya Seker Fabrikasi A.S, 15,4x
Oylum Sina Yatinmlar A.S. 21,6x
Penguen Gida Sanayii A.$. 18,0x
Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S 7.2x
Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 12,2x
Median 16,5x

Yerli benzer sirketlerin F/K garpani medyani 16,5x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan degerine gére, Sirketin
6zsermaye dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 44: Yerli Benzer Sirketler F/K Garpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi

Yerli Benzer Sirketler F/K 16,5x
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Dizeltiimis Net Kar min TL 350
Yerli Sirketler F/K Garpanina Gore
Ozkaynak Degeri min 7L 2250

F/K ¢arpanlarina gére hesaplanan 6zkaynak dederlerinin ortalamasi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 45: F/K Carpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler F/K Garpanina

Gore Ozkaynak Degeri min TL 6.201
Yerli Sirketler F/K Carpanina Gore

Ozkaynak Degeri min TL 5.780
;Iel(ggsrpamna Gore Ozkaynak ] T

Iki ydntemden elde edilen dzkaynak degerlerine esit adirlik verilmis ve analiz sonucunda 6.502.637.625 TL
6zkaynak degerine ulagiimistir.

Tablo 46; Piyasa Garpanlan Analizi Ozet

Degerleme Yontemi |RHesaelanan ?T‘IS’V““" RIS Agirik l Gzkaynak Degeri (TL)

| Benzer Sirketler FD / FAVOK - . X
CQIpanl Yéntemi 7.014.743.353 50% 3.507.371.677
Benzer Sirketler F /K Garpani 5.990.531.897 50% | 2.995.265.949
Ydntemi 5
Ozkaynak Degeri : :; 6.502.637.625

indirgenmis Nakit Akimlari Yoéntemi

e Uc deger hesaplamasi igin biyiime orani %5 olarak varsayilmistir.

e 10 yillik nakit akis hazirlanmig, ug deder hesaplamasi igin 2031 yili baz alinarak ug degder boyiime orans
kullanilarak ug deder hesaplamasina baz teskil eden nakit akis hesaplanmistir.

e Ug deger hesaplamasina baz olmasi amaciyla ug yil nakit akigi tahmini yapilmistir.

o Nakit akiglarnina gore Sirket Degeri 31.12.2021 itibariyla hesaplanmis, ilgili tarihteki net borg distlerek
6zkaynak degeri hesaplanmistir.

e Indirgenmis nakit analizine gére 6zkaynak degeri 6.863.911.418 TL olarak hesaplanmistir.

Hazinanan projeksiyonlara gére nakit akigi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 47: indirgenmis Nakit Analizi

('000 TL} 2022 2023 2024 2025 2028 2027 2028 202% 2030 2031 m
Net Satiylar 5.499.725 6.106.108 7.561.177 8875686 10.26349t 11.852174 13670615 15.575.902 | 17.700.294 20.059.862 | 21.062.855
yillik by ma 24% 1% 24% 17% 16% 15% 15% 14% 14% 13%
FVOK 799.569 768.663 1078671 1301166 1549874 . 1845906 2201232 . 2.538.430 2.920.409 3.351.484 13519.058
FVOK marfs 15% ! 13% 14% 15% - 15% 16% 16% . 16% 16% 17% .
(-) Vergi Odemeleri 183.901 153.733 215734 260.233 309.975 369 181 440.246 507.686 584.082 670.297 703.812
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan 615668 . 614.931 . 862.937 = 1040933 . 1,239 599" 1476725  1760.986 - 2030.744 2.336.328  2.681.187  2.815.247
(+) Amortisman 25.156 41.675 67320 82.312 92.787 98 808 I 105.418 112.525 120.249 128.620 128.620
(<) NIS'teki Artig 268.608 185 149 355 118 334.416 349.892 397.918 451.632 481.518 535526 §93.261 301.281
(-) Yatrim Harcamalar 160.520 245.251 139798 94.057 47978 52.096 56.402 60.886 65.534 70.329 128.620
Serbast Nakit Akigl (SNA) 211695 226.206 . 435 341 694.773 . 934816 1.125519 1.358.369 1.600.867  1.855.517 2.146217 2513.965
40
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{ndirgeme Orari (AOSM) 22.5% 21.7% 18.8% 16.6% 16,6% 16,6% 16,6% 16,6% 16,6% 16.6%
{ndirgeme Faktdrd 122.5% . 149,2% . 177,1% 206,5% 240,7% [ 280,5% [ 327,0% 381,1% - 444,.3% 517.6%
SNA'nin 31.12,2021 itibaryla degari 172775 - 151.653 L 245 757 336-.485- 388 413_ - 4_01_2_0; | _415_.410 ; 4_20.(;1; [ _417.653 . 414 448 |
SNA Toplarru__ o —— 3.363_‘810 o - ] <
Terminal blyOme oran 50%
Tetminal AOSM | 16.6% |
Terminal Degar (TD) 21.744. 677 I
TO'nin Buglnk( Degeri | 4.199.032 I
Firma Oegeri 1.562.54_2_
Net Borg (31 Aralk 2021) | 698.930_!

Ozsermaye Degert

6.863.811
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8. SONUC

Degerleme g¢aligsmasinda Indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi ve Piyasa Garpan Analizi, %60 — %40
agirhklandinlarak nihai deger tespit edilmistir. Devam eden yatinmlar sebebiyle Indirgenmis Nakit Akislan
Yéntemine daha yiitksek agirik verilmigtir. Piyasa Garpan Analizi igerisinde FD/FAVOK ve F/K garpanlan;
FD/FAVOK ile F/K garpanlarinin icerisinde de yerli ve yabanci sirket garpanlan esit olarak agiriiklandiriimigtir.

Indirgenmis Nakit Akiglan Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi sonucunda bulunan ézkaynak degerleri agagida

yer almaktadir,

Tablo 48: Degerleme Yontemlerl Sonuglarn

Hesaplanan
Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri Agirik | Piyasa Katkis)
(TL) (TL)
Indirgenmis Nakit Akiglar Ydntemi 6.863.911.418 | -6_0% 4.118.346.851
Piyasa Garpan Analizi 6.502.637.625 | 40% | 2.601.055.050
| Sglgr‘l;rl;landmlmls Ozsermaye ‘ e

%60 —
hesaplanmaktadir.

Tablo 49: Halka Arz Oncesi [skonto Hesabi

(TL)
Nominal Sermaye Tutari

Degerleme Yéntemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak

%40 agirhklandirma ile Sirket'in ortalama halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 6.719.401.901 TL olarak

Sonug {‘
430.000.000
6.719.401.901

Degeri |
Halka Arz Iskonto Oran 20%,
Halka Arz lskontolu Piyasa Dedereri 5.375.521.521
Halka Arz Fiyat: (TUPay) 12,50

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri izerinden, %20,0 halka arz 6ncesi
iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati hisse bagina 12,50 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Ek: Sorumluluk beyani
Ek: Sorumluluk beyani

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANLIGI'NA
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156
06530 Ankara

19.04.2022

Fiyat Tespit Raporu Sorumliuluk Beyam

Sermaye Piyasas! Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayil haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghiginin F maddesinin 9. Maddesi” gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas! Kurulu’'nun
kararinda belirtilen niteliklere sahip olduumuzu ve bagimsizhk ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme
Raporu’nun bir pargas! olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege
uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamins degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tarlli 6zenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.

Sadik GULCUOGLU Ozlem GULGIGEK
Genel Mudlr Yardimcisi Bolam Mudurl:



