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KISALTMALAR

KISALTMA TANIM

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolarn, USD, ABD § Amerika Birlegik Devletleri Dolan

Gdéknur Gida'ya ait, Adana ili Kozan Crganize Sanayi Bélgesinde bulunan

Adana Tesis| meyve igleme tesisi

Afyon Kampiisii Afyon Tesisi ve Dinar Biyogaz Santrali'nden olusan kampis

Afyon Tesis] Goknur Gida'ya ait, Afyon ilinin Dinar ilgesinde bulunan meyve suyu

konsantre tesisi

Aract Kurum, Konsorsiyum

Lideri, Yapi Kredi Yatirim Yapi Kredi Yatinm Menkul Deferier Anonim Sirketi

16.12.2021 tarihinde imzalanan Halka Arza Aracilk Yetkilendirme
Aracihk ve Konsorsiyum | Stzlegmesi, 30.06.2022 tarihinde imzalanan Tadil Sézlesmesi ve

Sdzlesmesi 28.02.2022 tarihinde imzalanan “Halka Arza Araciik ve Konsorsiyum
Sdzlesmesi”

Aslanali Tarim Aslanali Tanm Hayvancilik Gida Sanayi Ticaret Anonim Sirketi

COovID-18 Koronaviriis Hasta.llgl 19

Dinar Biyogaz Dinar Biyogaz Enerji Uretimi Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Afyonkarahisar ili Dinar ilgesinde bulunan, Dinar Biyogaz tarafindan
Dinar Biyogaz Santrali igletilen, biyolojik kékenli atklardan biyogaz ve devaminda elektrik Greten
enerji santrali

Drops Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (08.10.2021 tarihinde Géknur

Drops Gida ile birlegerek tasfiye clmustur.)

Euro, EUR, Avro Avrupa Birligi Para Birimi

FAO Birle$q1i$ _ Milletler G_lda ve Tanm Orgiiti (Food and Agriculture
Organization of the United Nalions)

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

GSYIiH Gayri Safi Yurt Igi Hasila

Halka Arz Eden, lhraggl, | Géknur Gida Maddeleri Enerji Imalat lthalat |hracat Ticaret ve Sanayi
Sirket, Goknur Gida Anonim Sirketi

?j\g(a Arz Eden Pay Sahibi, Turkey Juice Company SARL

Halka Arz Edenler Ihragg ve Turkey Juice Company SARL

Sirket tarafindan sermaye artinmi suretiyle ihrag edilecek 65.000.000 TL
Halka Arz Edilen Paylar nominal degerli 65.000.000 adet B grubu Sirket paylar ve Sirket mevcut
ortaklanndan Turkey Juice Company SARL'a ait ofan ve ortak satisi yoluyla

ERLER A.
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halka arz edilen 14.250.000 TL nominal degerli 14.250.000 adet B grubu
Sirket paylan olmak uzere, toplam 79.250.000 TL nominal degerli
79.250.000 adet B grubu Sirket paytan

IFOAM Uluslararas) Organik Tanm Hareketleri Federasyonu (Intemational
Federation of Organic Agriculture Movementls)

IQF Gida igleme endistrisinde kullanilan bir dondurma yontemi olan birimsel
hizt dondurma (individual quick freezing)

Intermey intermey imalat Uluslararasi Ticaret Anonim Sirketi (08.10.2021 tarihinde

Goknur Gida ile bidegerek tasfiye olmustur.)

Kozan-Mersin Kampiisii

Mersin Tesisi ve Adana Tesisi'nden olugan kampis

Mersin Tesisi

Goknur Gida'ya ait Mersin Serbest Bolgesinde kurulu Giretim tesisi

MESBAS Mersin Serbest Bélge Kurucu ve Igleticisi Anonim Sirketi
Mey Biyogaz Mey Biyogaz Enerji Uretimi Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Nigde ili Merkez ilgesinde bulunan, Mey Biyogaz tarafindan igletilen,
Mey Biyogaz Santrali biyolojik kékenli atiklardan biyogaz ve devaminda elektrik Ureten enerji
santrali
MEYED Meyve Suyu Endiistrisi Dernedi

Nigde Kampiisii

Nigde .Tesisi ve Mey Biyogaz Santrali'nden olugan kampis

Nigde Tesisi Goknur Gida'ya ait Nigde ili Merkez ilgesinde bulunan meyve isleme tesisi
0SB Organize Sanayi Bélgesi
Organik Tanm Bilgi Sistemi (Tarm ve Omman Bakanhd tarafindan
oTBIS olusturutan OTBIS, organik tarim yapan mitegebbis, arazi, triin, hayvansal
Uretim, su Granleri iretimi ve sertifika bilgilerinin bulundugu veri tabanidir.)
Santraller Dinar Biyogaz Santrali ve Mey Biyogaz Santrali

TCMB, Merkez Bankasi

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Tesisler Adana Tesisi, Afyon Tesisi, Mersin Tesisi ve Nigde Tesisi

TFRS Tirkiye Finansal Raporlama Standartlan

TL Tark Lirasi

TUFE Tiketici Fiyat Endeksi

YBBO Yillik Bilesik Buylime Oran)

YEKDEM Yenilenebilir enerji kaynaklan destekleme mekanizmas:

Yeni Hayat Yeni Hayat Tanim Hayvancihk Gida Ingaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

(08.10.2021 tarihinde Gdknur Gida ile birleserek tasfiye olmugtur.)

SiBl No: 257689 f Mersis Nl Jas.
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RAPOR OZETi

Raporun Amaci

Bu rapor, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin (*Yapi Kredi Yatinm”) ile Géknur Gida Maddeleri Enerji
Imalat ithalat ihracat Ticaret ve Sanayi A.S. (“Sirket”) arasinda 16 Aralik 2021 tarihinde imzalanms olan halka
arza aracilik sdzlesmesi ve 30.06.2022 tarihinde imzalanan Tadil Sozlesmesi kapsaminda Sirket paylaninin
halka arzinda fiyata esas teskil edecek dederin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1.62-1 sawill “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§"i geredi Uluslararas) Dederleme Standartlar’na uygun
olarak belirlenmesi amaciyla ve Sermaye Piyasas) Kurulu'nun 2019/19 sayili biilteni ile kamuya duyurulan
11.04.2019 tarihli ve 21/500 sayil Kurul karan uyannca Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi
Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bashdinin F maddesine uygun olarak
belirlenmesi amaciyla 15.01.2016 tarih ve G-028 (286) sayilh Genig Yetkili Araci Kurum yetki belgesine sahip
Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirflanmigtir. Ayrica Yapt Kredi Yatinm, 13.01.2022 tarihli
ve 2/56 sayih Kurul karan uyarinca Sermaye Piyasasi Mevzuat kapsamindaki Gayrimenkul Digindaki
Varlklan Degerlemeye Yetkili Kuruluslar Listesi'nde yer almak amaciyla bagvurusunu gergeklestirmis olup,
rapor tarihi itibanyla, 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayili Kurul karan uyannca Sermaye Piyasasi Mevzuat
cercevesinde Gayrimenkul Disindaki Varliklan Dederlemeye Yetkili Kuruluglar Listesi'nde yer almaktadir.

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 8 yilin iizerinde Kurumsal Finansman tecriibesi, 4 yilin Gzerinde s
Gelistirme tecriibesi olmak Gzere 12 yilin {izerinde tecriibesi olan ve Sermaye Piyasas| Faaliyetleri Duzey 3
Lisans! (Belge No: 206621) sahibi, Bedazigi Universitesi Elektrik-Elektronik Miihendislidi lisans mezunu Yapi
Kredi Yatinm Kurumsal Finansman Madirii Gékhan Karoglu tarafindan y&énetilmistir.

Etik {Ikeler

Sirket'in igbu Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan dederleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-1
sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§"i ve Uluslararasi Degerleme Standartlan
dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler cergevesinde hazirlandigim beyan ederiz.

» Yapilan dederleme galigmasi sirasinda diirist ve dogru davraniimis ve galigmalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigcimde ytiritGimasgtar.

o Dederleme igini alabilmek igin bhilerek yanlig, yamitici ve abartih beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamigtir.

= Bilerek aldatici, hatal, ényargih gérug ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildiriimemigtir.

« Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan iceren bir gérevi kabul etmemigtir. Dederleme igi gizlilik iginde
ve hasiretli bir gekilde yaritiimstar,

» Mausterinin talimatlarini yerine getirmek igin zamaninda ve verimli gekilde hareket edilmigtir.

o Gdrev bagimsizlik ve objektiflik iginde kigisel gikarlar gézetmeksizin yerine getirilmigtir.

+ Degerleme Ucreti, raporun herhangi bir yoniine bagh degildir.

o Gorevle ilgili Geretler, degerlemenin énceden belifenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer
alan diger badimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

e Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gzerine $irket tarafindan saglanmis bilgilerden clusmaktadir.

Simirlayici Sartlar

Dederlendirmemizde kullanilan veriler, $irket adina Eren Bagimsiz Denetim A.$. tarafindan 31 Aralik 2021,
2020, 2019 hesap dénemleri ve 30 Eyliil 2022 ile 30 Eylil 2021 ara donemleri igin haziflanan bagimsiz denetim
raporu, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket yonetiminin is plan, talehimiz Ozerine $irket
tarafindan saglanmsg bilgiler ve Yapi Kredi Yatinm'in analizlerine dayanmaktadir.

Yam Kredi Yatinm degerleme caligmasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni
milkiyeting iliskin herhangi bir arastrma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.
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Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dodru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis
ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik
herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsaylimi§ ve bu ¢ergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu aynica
denetlenmemigtir. Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olugtugu varsayilmstir.

Kullanilan gegmis yillara ve ara dénemlere ait finansal bilgiler (¢zel badimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar ve dipnotlan) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasimin gérigtinden gegmis olup gtivenilir bir
kaynak oldugu varsayilmistir.

Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yéntemleri ve adirhklandirmalann kullaniimasi durumunda
farkh degerlere ulaglabilir,

Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 11.04,2019 taribh ve 21/500 sayih karan uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu'nun
11.04.2019 ve 201919 sayil haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varhklarin Sermaye Piyasas) Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghdimin F maddesinin 9. Maddesi" gercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi
Kuruld’nun kararinda belintilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu'nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tam bilgiler
gercevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini dedigtirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
igin her tirli zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

YAP! KREDI YATIRIM MENKUL
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1. SIRKET HAKKINDA BILGI

1.1. Genel Bakis

1993 yilinda kurulan Sirket, meyve ve sebze suyu ve konsantresi sektorinde faaliyet gostermektedir. Sirketin
faaliyet konusu meyve ve sebzelerin bahgelerde Gretilmesi, tesislerinde meyve ve sebze suyu ve konsantresi
haline getiriimesi ve gesitli formlarda iglenmesi, depolanmasi, bu Grinleri kullanarak nihai tiketici Grinlerinin
retilmesi veya meyve ve sebze suyuna yénelik tiketici Oriinleri treten firmalara hammadde colarak konsantre
saglanarak yurt icinde ve yurt diginda satimasidir.

Sirket faaliyetlerini halihazirda 10 adet dretim tesisi (Nigde'de 4, Adana'da 3, Afyon’'da 2 ve Mersin'de 1 tesis
olmak tizere), 1 adet AR-GE merkezi, 3 adet yurt disi lojistik merkezi, 1 adet yurt igi irtibat ofisi ve 1 adet
merkez yonetim binasinda strdiirmekte clup Griinlerini 85 Ulkeye ihrag etmektedir. Sirket, meyve ve sebze
deder zincirinin birgok noktasinda faaliyet ylritmekte olup; sahip oldugu arazilerde kurdugu bahgelerde fidan
ve meyve lretmekte ve ziraat yapmaktadir. Sirket, gesitli illerde sahip oldugu yaklasik 10.000 dekar
biyikligindeki alan (izerinde elma, nar, armut, kayisi ve seftali yetigtirmekte ve ayrica bu bélgelerde gilek ve
siyah havug¢ gibi GrGnlerin yetigtirme denemelerini yapmaktadir. Sirket'in iiretimde kullandi§ hammaddeler,
Sirket'in sahip oldugu tanm arazilerinden ve yerel gifigilerden tedarik edilmektedir. $irket ayni zamanda yurt
diginda yerlegik Greticilerden konsantre Griinleri tedarik ederek birlesik konsantre iriin dretimi de yapmaktadir,
Sirket tarafindan herhangi bir yas meyve ve sebze ithalati yapilmamaktadir. Sirket'in faaliyetleri arasinda taze
meyve depolama ve satigi, konsantre dig ticareti ve bilegik konsantre tretimi de yer almaktadir. Nigde, Afyon
ve Adana'da meyve igleme tesisleri bulunan Sirket, giinlok toplam 7.200 ton meyve isleme kapasitesine
sahiptir. Mersin tesislerinde ise birlegik konsantre igsleme kapasitesi ginlik 240 ton olup, Mersin tesislerinde
Nigde, Adana, Afyonkarahisar tesislerinde tretilen drinler ve yurtdisindan yerlesik dreticilerden tedarik edilen
{ranler, global misterilerin farkh dzelliklerdeki Griin taleplerine gbre yeniden iglenerek (kangim, dolum,
paketleme) yurt digina satis yapiimaktadir.

Sirket'in satig hasilabinin yurt digi ve yurt igi kinhrmi dénemler mbanyla yukandaki tabloda yer almaktadir.
Sirket'in 85 iilkeye yapmig oldudu ihracat neticesinde son 3 yil igerisinde ihracatin satis hasilatindaki payi en
az %76,5, en ¢ok da %88,2 olarak gergeklegmigtir. Sirket'in faaliyetleri neticesinde elde ettidi son iig yilk ve 9
aylk ara dénemlerde konsolide ciro verisi yurt digt ve yurt igi satis kinlimiyla asadidaki tabloda 6zetlenmistir:

Tablo 1: Gegmis Satis Kirilimi

Ronsolite CL) | 31122013 s1.42.2020 | 31.42.2021 30.09 307 30.09.3023
Yut digisatiglar | 569 347.723 | 896 243.013 |  1.769.161.041 1.113.045460 |  2.576.314.438
Yurt igi satilar =75 127.860.123 278 977.415 227.742.438 131.726 146 5486 730.882
Dider satiglar | 827 252 1.317.298 ° 1.021.808 695287 2.668.109
Satiglardan iadeler () -631.616 -203.772 | -579.829  -496.990 -4.173.601
Satiglardan indirimnler {-) -4 426.610 -4 804.067 ' -14.874.843 -12.179 911 i -15.307.640 |
Net satig 692.976.872 1.171.529.887 |  1.982470.615 |  1.232.789.992 |  3.106.232.188
Satiglann maliyeti (-} |  -564.343.995 -786.815.933 |  -1.296.813.855 -850.543.385 |  -2.111.286.662
BritKar B ~108.632.877 384.713.954 | 685.656.760 382.246.627 994.945.526

Sirket'in Oretim tesislerinde Oretilen Grtinler igin kullanilan meyvelerin ve yurt digindan tedarik edilen
konsantrelerin maliyetleri yiliar itibartyla agagidaki gibidir:

Tablo 2: Kullanilan Meyve ve Konsantreler

= T 0101 | 01.01.- 01.01.- 0%.01.- |
31.12.2019 31.12,2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022

Meyveler - 212518928 | 252.261.165 517.319.029 |  207.504.711 490.289.608

Kaonsantreler 241.736.543 238.627.423 543.859.152 | 372981491 | 1.008.881.663

Sirket'in yurtdigindan tedarik ettigi konsantrelerin tutarlan 2019,2020,2021,2021 ilk 9 ay ve 2022 ilk 9 ay igin
siraslyla 241.736.543, 238.627.423 TL, 2021'de 543.859.152 TL, 2021 yihnin ilk 9 ayinda 372.981.491 TL ve
2022 yilinin itk 9 ayinda ise 1.008.881.663 TL'dir.
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Sirket, bagl ontakliklar vasitasiyla meyve atiklann degerlendirmek suretiyle biyogazdan elekirik iretimi de
gerceklegtirmekiedir.

1.2. Tarihge
Sekil 1: Kilometre Taslan
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1.3. Hissedarhk Yapisi

Turkey Juice Company SARL, Aslanali Tanim, Tijaria GG Gida Yatinm A.$. ve Al Yasra Investment Company
Limited Sirket'in dogrudan %5'ten fazla sermaye ve oy hakkina sahip pay sahipleridir. Halka arz 6ncesi Sirket
paylannin %71,33'Gne Turkey Juice Company SARL, %16,50'sine Aslanali Tanm, %7,49'una Tijaria GG Gida
Yatirnim A.S. ve %4,68'ine Al Yasra Investment Company Limited sahiptir. Sirket'in toplam oy haklan igindeki
oranlan hesaplandifinda ise, toplam oy haklanmn %43,49'u Turkey Juice Company SARL’a, %29,57'si
Aslanali Tanm'a, %16,58'i Tijaria GG Gida Yatinm A.$.ye ve %10,36's1 Al Yasra Investment Company
Limited'e ait olmaktadir.

Sirket Esas Sozlesmesi'nin “Sermaye” baglikh 6'nci maddesi uyannca, Sirket'in 285.000.000 TL tutanindaki
¢lkarilmig sermayesini temsil eden toplamda 285.000.000 adet payin 22.800.000 adedi A Grubu ,239.400.000
adedi B Grubu ve 22.800.000 adedi C Grubu paydan olugmaktadir. A ve C Grubu paylarin yonetim kuruluna
aday gdsterme imtiyazi ve genel kurulda oy imtiyazi bulunmaktadir. B Grubu paylarin herhangi bir imtiyazi
bulunmamaktadir.

Tablo 3: Sirket'in Giincel P3!_§§hipligi

Ortagin Ad) Soyad: / Ticaret Unvam Grup Pay Tutan ve Adedi Oran (%) |
Aslanali Tanm C 22.800.000 8.00
Aslanali Tarim B 24.222.150 8,50
Turkey Juice Company SARL B 203.293.350 71,33
Tijaria GG Gida Yatinm Anonim Sirketi A 14.032.210 4,92
Tijaria GG Gida Yatinm Anonim Sirketi B 7.314.290 2,57
Al Yasra Investment Company Limited A 8.767.790 3.08
Al Yasra Investment Company Limited B 4.570.210 4,60
Toplam 285.000.000 100,00

1
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1.4. Ana Uriinler Kategorileri ve Diger Faaliyetler

Géknur Gida'nin ana riin ve faaliyetleri; meyve konsantreleri, son tiketiciye yénelik meyve ve sebze sulan,
plre konsantreleri ve pireler, taze meyve ve sebze ve dider faaliyetler olmak lzere 5 ana kategori altinda
sinflandinimaktadir.

a. Konsantreler:

Baz konsantre Urlin ambalajlan ve Oretimde kullanilan meyve resimleri asagida verilmigtir.
Sekil 2: Konsantre Uriin Ambalajlan ve Uretimde Kullanilan Meyveler

Elma, armut, havug, ayva, nar, vigne, kiraz, (iziim, gilek, dut, b6§irtlen, limon, portakal, mandalina, izim, incir,
seftali, kayisi, erik ve domates gibi genig bir yelpazeden olugan, organik ve konvansiyonel meyve ve sebzeler
islenerek, berrak ve bulamk meyve suyu konsantreleri Gretilmektedir. Bu driinler adirlikl olarak icecek ve gida
endlstrisinde hammadde olarak kullaniimaktadir. Konsantreler; goduniukla igecek, dondurma, pastacilik
Oriinleri ve sit dirlnleri Greticileri girdi olarak kullaniimaktadir.

Sirket gok sayida konsantre ¢esidini Gretmekle beraber, elma, nar, visne, izim ve portakal konsantreleri
Uretimde en biyilk paya sahiptir. Sirket konsantre Urlnlerini Ni§de Tesisi, Adana Tesisi, Afyon Tesisi ve Mersin
Tesisinde Oretmektedir. Mersin tesisinde, dunyanin gesitli bélgesinde Urettirilen konsantre meyve ve sebze
sulan nihai misterilerin talepleri dogrultuusnda harmanlanarak ve diger ileri igleme tabi tutularak nihai Grin
haline getirilmektedir. Sirket'in Mersin tesisinde {iretilen Orlinler, Sirketin ihracatinda énemli bir yer tutmaktadr.

Konsantre satiglarin $irket'in satiglan igerisinde payr 2019 yilinda %76, 2020 yilinda %71, 2021 yilinda %72,
2021 yilinin ilk 9 ayinda %72 ve 2022 yiinin ilk 9 ayinda ise %68 olarak gergeklesmigtir. Konsantre satiglaninin
ihracat ve yurt igi dagilimi da asagidaki tabloda gosterilmigtir. Sirket'in Mersin Tesisi'nde Nijde, Adana, Afyon
Tesisleri'nde iretilen Grinler ve yurt digindan yerlegik Oreticilerden tedarik edilen GrOnler, global magterilerin
farkl tzelliklerdeki Oriin taleplerine gbre yeniden iglenerek (kansim, dolum, paketlfeme) yurt disina satis
yapiimaktadir. Bu sayede Sirket global mosterilerinin standart ¢zellikler disinda kalan taleplerini yerine
getirerek, Mersin Liman ile dojrudan baglantt avantajl sayesinde irlinleri hizlica sevk etmektedir. Konsantre
satiglanimin igerisinde Mersin Tesisi'nin satiglan Nigde, Adana, Afyon Tesisleri'nde Gretilen konsantreler ve yurt
digindan tedarik edilen Oriinlerle birlikte 2019 yihnda %80, 2020 yiinda %81, 2021 yilinda %84, 2021 yilinin
ik 8 ayinda %87 ve 2022 yilinin ilk 8 ayinda ise %81'dir. Sirket'in meyve tiriine gére konsantre satig verilerine
asadidaki tabloda yer verilmigtir:

Tablo 4 Mersin Tesisi Satis Verileri

01.01.-] 01.01.-] 01.01.-] 01.01-]  01.01-
L 31122019 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 30.09.2022
Eima Suyu Konsantreleri 320983.916|  530851.522|  1.000.739.448 646.820.265|  1.536.503.070
Portakal Suyu Konsantreleri 33697.370|  28.201.779 74.161.033 50.039.183 67.552.265
Nar Suyu Konsantreleri 43816043  68.738.351 73.509.780 34.826.699 52.941.597
Uzum Konsantreleri 38.018.661 30.963.485 30.439.295 14,842,053 73.938.519
Visne Konsantreleri 13.375.174| 47426175 42.505.407 33513679 25.234.098
Armut Konsantrelefi 23.221.645 14.316.598 72.014.961 32.058.028 164.209.767
Diger 88.682.199 |  155.052.681 235.232.035 129.608.020 377.807.149
Toplam® 561.795.008|  875.640.592|  1.528.602.859 941.707.936|  2.298.276.465

* Pdre Konsantreler ve Preler dahil
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Konsantre satislannin $irket'in satiglar icerisinde payl 2019 yilinda %81, 2020 yiinda %75, 2021 yilinda %77,
2021 yibnun ilk 9 ayinda %76 ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda ise %74 olarak gergeklesmistir. Konsantre satiglarinin
ihracat ve yurt ici dagiirmi da agagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 5: Konsantre Satiglar

Konsantre | 0.01.-| Pay 01.01.-| Pay| 01.01.-[ Pay 01.01.-] Pay| = 01.01.-| Pay|
Satglan (TL) | 31.422018| (%) 3M.12.2020 [ (%) 31422021 | %) 30.09.2021 | (%) 30.09.2022 | (%}
| Ihracat 506 441 283 80% 779534 354 B89% | 1416152880 93% 8965.098 570 85% | 2165926943| 94% |
Yurt igi 55353725 10% 96.106 238 1% 112.448 869 7% 45.609 366 5% 132 349 522 6% |
| Toplam 561.795.008 | 81% | 875640592 75% | 1528602859 [Tk | S41TOTRE| yew | 2298276466 | .,
| TR I
' ;‘;g;‘}:: 692.976.872 | 100% | 1.171.620.887 | 100% | 1.982.470.515 | 100% | 1.232.789.992| 100% | 3.106.232.188 | 100% |

b. Paketli Meyve Suyu:

Paketli meyve suyu kategorisi son tiketicinin kullanabilecedi paketli Griinlerden olugmaktadir. Sirket, kendi
irettigi konsantreleri kullanarak son tiketiciye yénelik igmeye hazir Griinler (RTD-ready to drink) {iretmektedir.
Sirket, gesitli formlardaki ambalajlara hem kendisine ait “Fruit Drops”, “Meystar”, “Dr. Feryal” ve *WON"
markalanyla hem de paketli meyve suyu Greten market markalan adina {private label) meyve suyu dolum ve
satig1, pestil, salata soslar, donuk kurutulmus atistirmalik, donmug meyve sebze liretimi ve ticareti, meyve
bazli kozmetik driinler, dedisik meyveli Grinlerin imalat ve satisi faaliyetlerini gergeklegtirmektedir.

Sirket'in paketii meyve suyu kategorisindeki baghca Orlinleri %100 meyve suyu, meyve nektan, meyveli igecek
ve smoothielerden (smoothie, taze meyve ya da meyve suyundan yapiimig, tath ve dondurulmus bir igecek
tirodir) olusmaktadir. Sirket igmeye hazir Griinlerini Nigde'deki siseleme ve paketleme tesisi olan Nigde
Tesisi'nde Uretmektedir.

$irket'in Nigde Tesisinde yeni meyve suyu paketleme hatt makineleri bulunmaktadir ve kurulum igin
makinelerin satin ahndidi Cin menseli girketin teknik ekibi tarafindan giivence verilmesi beklenmektedir, Kasim
2022'de yurt disindan gelen teknik ekip galismalanna Nijde Tesisi'nde baglamigtir. Bu hattin tam kapasitesi
72 milyon litre/yildir,

Paketli meyve suyunun Sirket'in toplam satiglanna orani 2019 yihinda %11,5, 2020 yilinda %10,4, 2021 yihnda
%14,0, 2021 yimin ilk 9 ayinda %13,9 ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda ise %13,3 olarak gergeklegmistir.

Tablo 6: Meyve Suyu Satislan

= 01.01.-| Pay| 01.01.-] Pay| 01.01.-] Pay 01.01.-] Pay 01.01-| Pay

31122018 | (%] | 31422020 | (%) 31422021 | ) 30.09.2021 | (%) |  30.09.2022| (%]
Inracat 38010547 | 6,8% 97.173565| 10,8%, 232855714 | 13.2%| 144.085800 | 843%  337.867.700| 81.5%
Yurt igi 40921183 | 33,1% | 25212788 92% |  37.352040| 17.5% 26 B62.248 | 157% 76 808 535 | 18.5%

Toplam | 79831730 11.5% | 122386 353 | 10,4% | 270207754 | 140% 170.848 048 | 13.9% 414676 235 | 13,3%
Toplam Satiglar 692.976.871 | 100% | 1.171.529.885 100%] 1.982.470.614 | 100% | 1.232.789.992| 100% | 3.106.232.188 | 100%

Sirket paketli meyve suyu kategorisinde 2019 yilinda 12 bin ton olan satisini yillik %53 artis ile 2021 yilinda
29 bin tona gikarmig olup, 2022 yih ilk @ ayda yapilan satiglar 24 bin ton olarak gerceklesmigtir.

Tablo 7: Meyve Suyu Sat_ls Miktarlan

AR 01.01.- | Pay 01.01.- | Pay | 01.01- | Pay | 01.01.- | Pay | 0.0 | Pay
: | 31422009 | (%) | 31422020 | (%) | 3922021 | (%) | 30002021 | (%) 30092022 | (%)
Paketii Meyve 12.3 153 | 10.9 198 -

iy 12202334 | 1% 17.226 730 2 | 28678404 _E_!M___E:_:_soe.zsa o | 26285443 | 202%
Toplam | so71a3:2 | Y| mzas2976 ‘&“ | 152.007.559 ‘5“: | 104.108.273 19| 119954789 | 100%
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Bu kategoride yer alan baslica trGnlerin gorselleri agagida yer almaktadir:
Sekil 3: Paketli Meyve Suyu

T
=24 2 3 = Ea A L!. l ]
Bo U0 % s =8 %23%

c. Piire Konsantreler ve Piireler:

Pare konsantreler agirlikh olarak elma, kayisi, seftali, armut ve domatesten elde edilmektedir. Konsantreden
farkh olarak meyve pireleri daha gok bebek mamasi, finn Griinleri, smoothieler, gekerleme ve tathlar ve
dondurma gibi Oriinlerin igeridinde kullaniimaktadir. Sirket, bu kategorideki wrlinlerini Nigde ve Afyon
tesislerinde Gretmektedir.

Tablo 8: Piire Konsantre ve Pl.ire Satlslarl

f_'f'ft‘_'f‘“s"m m 3112012::9 :;:f . 120123210- F;r:]yg 31.1:.;':;1'_.._ F/:f 10093071 ‘i:avl[ 30.08.3023 W
Pure Konsantrelerve | 35769766 | 6.2% | 48.159.834 | 4% | 98420411 | 4.5% sTas9.847| 2 201164738| s5%
' Pure Konsantreter 24831.718 | 36% | 37107 368 32% | 72377.175 | 37% 40.067 297 _-5;2 (67605716 54%
' Pareler 10928048 | 16% | 11.052456 | 09% | 20043237 | 1.2% 1moozsso| ‘4| sassaore| 1%
| Toplam §92.976.872 | 100% | 1.471.529.88 | 100% | 198247061 | 100% | 1.232789.992| '} 3106232488 | 100%

Sirket pire konsantreler ve pire kategorisinde 2019 yihnda 9 bin ton olan satisini yillik %10 arhs ile 2021
yilinda 11 bin tona gikarmigtir. 2022 yili ilk 9 ayda yapilan satiglar 10,6 bin ton olarak gergeklegmistir.

Tablo 9: Pure Konsatre ve Piire Satis Miktarlari i

0l.01.- =
'NET SATISLAR (kg) | 3112, zm
[

Pay 01.01.-
(%) | 31.12.2020

01.01.-
31.12,.2021

01.01.-
30.09.2021

01.01.-

Pay (%} 30.09.2022

| Pay (%) Pay (%) Pay (%)

Pliro Konsantreler va

8.764.406 = B,8% 8.360.047 ! 8,3% | 10.689.595 7.0% 7.786.210 748% | 10.621.790 8,85%

(Plreler | ™7 2
Pilre Konsanltreler - 5709 394 57% 6862913 | 6. 1% 7 15%.593 4.7% 4.978.904 I 4 78% 7.633.7588 65,58%
_PGJ'B 3055012 | 31% 2.497.134 | 22% 3529.996 ) 2,2% 2 BO7 306 2.70% 2728602 2,27%
Toplam 33.714.332 | 100% | 112.352. m 100% | 152.007.5669 |  100% | 104.108.273 |  100% | 119.864.769 |  100%

Nihai Urin gorselleri agagida verilmigtir;
Sekil 4: Nihai Uriinler

A,

d. Taze (Sofralik) Meyve-Sebze:

Meyve ve sebzeler sofralik (taze) olarak tiketiimek iizere hasat zamaninda Sirket'in soguk hava depolarinda
depolanarak aynstinimakta ve paketlenmektedir. Daha sonra yurt igi ve yurt digi piyasalarda satiga
sunulmaktadir. Meyvelerin sofralik tuketim amaciyla depolanmasi ve akabinde satis igin paketienmesi
meyvelerin hasat zamanina gore farklliklar géstermektedir. Ulkemizin gok cesitli iklim kusaklanni bunyesinde
barindirmasi nedeniyle, dretilen meyve gesitleri ve hasat zamam yihn dnemli bir bélumiine yayllmaktadr.
Sirket'in sofrallk meyve operasyonu haziran ayinda baglayip takip eden yilin nisan ayina kadar devam
etmektedir. Hava sicakhklarinin seyrine gére hasat zamani yildan yila degigiklik gésterebilmektedir. Sezon
genellikie kiraz meyvesi ile agiimakta ve takip eden yilin Nisan ayinda limon meyvesi ile sona ermektedir.
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Sirket'in taze meyve-sebze kategorisindeki baglica riinleri elma, nar, visne, kiraz, mandalina, portakal, limon,
armut, sarimsak, sojan ve domatesten olugsmaktadir. Sirket taze meyve-sebzelerin bir kismini giftcilerden satin
almakta, bir kismini da Nigde, Adana ve Afyon'da yer alan kendisine ait bahgelerde Uretip Nigde ve Adana'daki
taze meyve-sebze paketieme tesislerinde depolamakta ve paketlenmektedir. $irket'in taze meyve depolama
kapasitesi Nigde ve Adana Kozan tesislerinde olmak tizere toplam 14.000 tondur.

Meyveler depolarda her bir meyvenin dzelligine gére ortam 15151 diisOriilmek suretiyle muhafaza edilmektedir.
Kiraz, ancak 1-2 ay gibi kisa bir siire muhafaza edilebilicken Sirket'in satisini yaptidi diger meyveler genellikle
10-12 aylk sUrelere kadar depolarda muhafaza edilebiimektir Meyveler satis planlan gergevesinde
depolardan zaman igerisinde gekilmekte ve paketlenerek misterilere sunulmaktadir.

Taze meyve-sebze satislanimin Sicket'in toplam satiglarina oram 2019 yilinda %2,9, 2020 yilinda %3,8, 2021
yilinda %3,6, 2021 yihmn ilk S ayinda %4.0 ve 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise %1,1 olarak gergeklesmistir.

Tablo 10: Taze Meyve-Sebze Satiglan

n s422015 | PV %) | a42z00 | PO | seszzeni PYOR) | sgoazoz| sy | aoossnzs| PY %)
linracat 4701375 | ©08% | 5175438 | 06% | 33086627 | 1ew| 1s020307) 307% 1462829 4 49
vurt Igi 15518794 | 126% | 39B4IEE2 | 145% | 39.169.160 | 184% | 33868807 93%| 4094883 oo
Toplam | 300.159 | _é,s;s  45.025. m . J.a%_ 72265705 | 6% | 48898114 40%| 36.567.621 1,1%
Toplam Satiglar | 652.876.571|  100% |1.174.520.886 | 100% | 1.982.470.614 | 100% ' 1.232.789.992| 100% |3.106.232.188|  100%

Taze meyve ve sebze satiglan mevsimsellik géstermektedir. Taze meyve ve sebze satiglarimin Sirket'in
toplam satig miktarina oram 2019 yilinda %5,9, 2020 yihnda %8,2, 2021 yilinda %7,6, 2021 yihinin ilk 9
ayinda %6,05 ve 2022 yibnin ilk 9 ayinda ise %4,18 olarak gerceklesmistir.

Tablo 11: Taze Meyve-Sebze Satig Miktarlan

: oSl i
NET SATISLAR 04.01.- 01.01.- : 01.01.- | 01.01.- 01.01.- '
teg) 31122009 | PR | a4.422020 | PR 59422021 | PYU)| 39092021 | POY(%)| 39092022 Pa¥ (%)
;:i:e”“""" 5892797 59%% | 9.264.875 B3% | 11482897 |  76% | 6302143| G605%| 5015794| 418%
Toplam 99.714.332 100% | 112.352.676 |  100% | 162.007.559 |  100% |104.108.273[ 100% 119 954.769 100%

e. Diger Faaliyetler:

2021 yiinda $irket'in sahglannin yizde 6'sini ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda ise ylzde 11,5'ini diger faaliyetler
kategorisindeki faaliyetler olusturmaktadir. Bu faaliyetler de dijer meyve iriinlerine iliskin faaliyetler ve elektrik
iretimi faaliyetleri olarak ikiye aynimaktadir;

Diger Meyve Uriinleri
Sirket meyveye deder katacak ilave faaliyetlerde de bulunmaktadir. Bunlar konsantreden olmayan meyve

sulan dretimi (NFC-not from concenlrate), meyve cekirdekleri dretimi, meyve cekirdeklerinden yag elde
edilmesi, meyve aromalar dretimi donuk kurutulmug meyveler ve birimsel donduruimus meyveler Gretimidir.
Uriinlerin bir kisminin gérseli agagida verilmigtir.

s
iy - = B,
e € Ol
L <
Elektrik Uretimi

Toplam 2,4 MW kurulu gigie olmak {izere Mey Biyogaz Santrali (1,2 MW) ve Dinar Biyogaz Santralinde (1,2
MW), Sirket'in dretim faaliyetleri sonucu olugan meyve-sebze atiklarn kullanlarak elektrik Gretilmektedir.
Elektrik Uretiminden satiglar agadidaki tabloda sunulmustur.

Sekil 5: Diger Meyve Uriinleri

¥ o
i b
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Tablo 12: Elektrik Uretiminden Satislar
n 01.09-] Pay 01.01.-| Pay| 0101 o, ey 01.01-| Pay 01.01.-| Pay
31422019 | (%) | 31422020 | (%) 3422021 | O 30.09.2021 | %} 30.09.2022 |  [%)
Elektrik Uratimi & . E 10.877.028 | gge; 4003204 u; 22662.748 | 10%
Toplam Satiglar | 892976871 | 100% | .471.529.886 | ") | 1.982.470.614 | 100% 1.232.788.992 101 3108232188 | 100%

Biyogaz tesisleri biyometanizasyon (biyometanizasyon, organik maddelerin anaerobik mikroorganizmalarla
ayrngmas! sirasinda meydana gelen ¢ok adimh biyokimyasal reaksiyonlardan olugan biyolojik sireci ifade
etmektedir) tipinde olup fabrikalarda olugan organik atiklar anaerobik fermantasyona tabi tutulmakta, ¢ikan
biyogaz igten yanmall gaz motorlannda yakilmak suretiyle elektrik ve 1s1 enerjisi elde edilmektedir.
Fermantasyon sonucunda arta kalan organik maddeler ise Sirket'in meyve bahgelerinde toprak dizenleyici ve
glibre olarak degerlendirilmektedir.

Sirket elektrik Gretim faaliyetlerini gatilara giinesten elektrik tireten fotovoltaik paneller yerlestirmek (GCati GES)
suretiyle artirmaktadir. lzahname tarihi itibariyla Sirket'in ¢cati GES projelerine iligkin bilgi agagidaki tabloda

verilmistir.
Tablo 13: GES Projeleri

T el e sl = R e Y=
Adana | Kozan Fabrika Gali Ges | 1650 | 2.173,95 28.04 2021 O ! R
Adana | Yeni Hayat Cali Ges 640 881,68 3.12.2021 2202 20221 e
Afyon Fabrika Gati Ges 2420 | 2.278.03 31.05.2021 041020211 A
Afyon Dinar Biyogaz 179 1746 30.06.2021 8 gt 27,04 2022
Nigde Fabrika Gai Ges | 960 | 133380 Fryseroid 2032089004
Nigde Mey Biyogaz 179 1746 30.06.2021 Al 10422020
Nigde Ovacik Depo 136 2115 26.05.2021 o
Ankara |  Merkez Ofis Gat 60 66.4 24092021 | pe o T 2020 L n | coeemenn 11

Sirket'in Adana (2 farkh proje) ve Afyon fabrika ¢atilannda ve biyogaz tesislerinde GES devreye alinmig olup,
elektrik Oretimi baslamistir. Diger bélgeler igin hazirik agamalan devam etmekie olup, gerekli izinlerin
ahnmasini miteakip uygulama projeleri piyasa sartlan ve Orin tedarik sOregleri dikkate ahnarak
netlestirilecektir.
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Sekil 6: Sirketin Ana Uriin Kategorileri

Piire Konsantreler
ve Pireler

ﬁf.‘te_ﬂ»

Sohg';“ha-ﬂ!w ‘ﬁ‘j ﬁ Yenliiki Oriinler
«aedITT
28 8 ¢l

e 2023 I 8 by snpirms phe, A taabyrinnion gaistsr W10 ds

Sirket'in ana GrGn kategorilerindeki satiglarinin, toplam net satiglarina oranlan agagidaki gibidir:

Tablo 14: Ana Faallyet Alanlanna Gore Ihracat Gelirinin Kirthimi

(NET l .
SATISLAR 01.01.- Pay | 01.01.- Pay I 01.01.- Pay 01.01.- Pay 01.01.- Pay (%
{Ihracat) 31.12.201% (%) | 31.12.2020 {%) | 31.12.2021 (%) 30.09.2021 (%) 30.09.2022 y (%)
Konsantreler | 489 869427 | 86.0% | 754 116178 B4% ' 1383679349 | 76S% | 8574958490 | 77.0% | 2012 447.005 78, 1%
T TS T ) T T e T

Meyve 38.910 547 79| 97173565 11% 232 855714 13% | 144.085800 13% J37.867.700 13%
Suyu

Plre

Konsanritrelsr 16 571 8586 29% | 25418178 I% 562.473.641 35% 38 €02.080 5% 153.479.938 B.0%
ve Plrelar

I:ZSQB:LEGW" 4.781.375 k] 5175.436 1% 33.096.627 2% 15.029.307 1% 1.462.629 O
Diger 18214 518 3% 14 259 657 2% §7.055.708 5% 57.821.783 5% 71 057.165 3%
Toplam 569.347.723 | 100% | 896.243.012| 100% | 1.769.161.040 | 100% |1.113.046.460 | 100% | 2.576.314.438 100%

Tablo 15: Ana Faaliyet Alanlarina Gére Yurt igi Satis Gelirinin Kirllim

NET SATISLAR 01.04.- | 01.01.-] Pay 01.01.- 01.01.-| 01.0%.-| Pay
{rurt lgi} {TL) 31122019 | P R) | ay4232000 | ) | 31422021 | PRYOR) | 3ppez021 PAYOA) | 3pp9z022| )
Konsantreler 36165815 25,3%| 73364583 267% | 78503008| 368%| 27051598, 226%| B84664665| 16,0%
gz"’"' LT 40921183  33%| 26212788, 9% | 37.352040 18% | 26852248 | 2% 76808535 14%
uyy . et I . . ki it

Pl Konsantieler | 19.167.910| 155%| 22741655 83%| 33846771| 159%| 18557767 | 155% 47684857  9.0%
;:ﬁ: Loliodil] 15518794 13% i 30849882  14% | 39.169 169 18% | 33868807  28%| 34.094 993 8%
Diger 11835446 10%, 114117966 4% | 24338496  11%| 13404111 1% | 286664700  54%
Toplam 123.629.449 |  100% | 275.286.874 100% | 213.309.574| 100% | 119.744.632| 100% | 529917.750 | 100%

Tablo 16: Ana Faaliyet Alanlanna Gare Gelir Kirilim

i T

i Hﬂ;ﬂf l;ﬁﬁl i 01.01.- Pay 01.01.- Pay 01.01.- Pay l'.l1.D1.-I Pay 01.01.- Pay

. )| 39422019 %) | 31122020 | (%) 31122021 | %) 30092021 (%) | 30092022( (%)

il Konsantrelar 526035242 | 759% | 827480750 | 706%| 1432182447 | 72.2%|  B84.548. oea | | 71.12 2097.111.669 | 67.5%

[ Etkel] Moy 79831730 | 12%| 122386353 10%| 270207754| 14%|  170.948.048 ! 1| 414676205 | 13w
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sfrgﬁ':;‘;:a““"' IST50766 | 52% 4B 159833| 4.1% 86420412 4.8% | 57158847 | 46% | 201164786 65%
;::Z e”"’“ R | 20300169 3%,  45025318| 4% 72265796| 4% I 48898114 | 4% | 35557622 1%
Diger | a1049964| 4% 128477623] 11%| 111384205 6w 71235894 | 6% | 357.721B66| 12%
Toplam J' 692976.872| 100% | 1.471.529.885| 100% | 1.982.470.614| 100% | 1.232.789.982 100% | 3.106.232.188 | 100%

Tablo 17: Gelirin ihracat ve Yurt igi Kinhimt

NET SATISLAR | 0 LI 01.01.- | 01.01.- | 01,01,
KIRILIMI | 31.12.2018 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 | 30.09.2022
Inracat 82.2% 765% 89.2%  90.3% | 82.9% |
Yurt Igi 17.8% 235% | 10,8% 9,7% | 17.1% |

Sirket'in ana uriin kategorilerinde gergeklestirdigi satis hacimleri ve toplam satis hacmi icerisindeki paylan
asagida verilmigtir.
Tablo 18: Satis Miktarlan

NET SATISLAR 01.01.-| Pay 01.01.-| Pay 01.01.-| Pay | 01.01.-| Pay | H.M.-| Pay
{kg) MA220M9 | (%) 31.12.2020 (%) 31122021 | (%) | 30092021 (%) 30.09.2022 | (%)

68.916.774

| Konsantreler

69,1% 72.800.014 | 64,9% 95,052,966 62,5% 66.974.638 64,3% | 74.34067B | 62,0%

. 2
i::;:“' Mayve 12232334 | 4o 40, | 17.226.730 | 153% | 20.678.404 | 18.9% | 20.609.268 | 19,8% | 24.285.449 | 20,2% ;
K [Erasins
|::";u':;::“"“'“ 8764405 | B,8% | 9.360.047 | 8,23% | 10.688.585 | 7,0% | 7.786.210 | 7.5% | 10.621.790 | B,S%

| Pdre Konsanireler | 5.709.394 | 57% | 6862913 | 6.1% 7159599 | 4.7% | 4978904 | 48% | 7693788 | 66%
| o Kaneanteier i |0 70 2544 2

|

I

{ Pare 3085012 | 31% | 2497134 | 22% | 3529996 | 23% | 2807.306 | 27% | 2728002 | 23%
|Sofralk Meyve- | gas2797 | 69% | 9264675 | 82% | 11.482887 | 7,6% | 6302443 | 61% | EO1TI4 | 42%
;g:_%:‘;fr;"’ 3908021 | 39% | 3601510 | 32% | 6103636 | 40% | 2436014 | 23% | EE01.048 | 4,7%
[Toplam 99.714.332 | 100% | 112352976 | 100% | 162.007.569 | 100% | 104.108.273 | 100% | 119.954763 | 100% |
Akaryakit Istasyonu

Sirket Nigde tesisinin alani igerisinde bir akaryakit istasyonu isletmektedir. Bu istasyon hasat déneminde tesise
meyve getiren ve yojunluk nedeniyle sira bekleyen kamyon softrlerine hizmet vermek amaciyla Sirket
tarafindan igletmeye agiimistir. Istasyon ayni zamanda genele agik olup, Sirketin Oriinlerinin satildigt bir
marketi de biinyesinde bulundurmaktadir,

Istasyon ve marketin 2022 yilinin ilk 9 ayinda satislan 33.752.305TL olarak gergeklesmistr. (2019:11.380.702
TL, 2020: 9.574.034 TL., 2021: 13.288.530, 2021 ilk 9 ay: 8.609.643)

1.5. Bahgeler ve Zirai Uretim:

Agirlikh olarak elma olmak Gzere nar, vigne, kiraz, seftali vb. gesitli meyvelerden ve sebzelerden olugan
bahgeler Nifde, Adana ve Afyon'da kurulmug olup bu alanlarda meyve ve sebze yetistiriimektedir. Hasat edilen
meyve ve sebzeler, Géknur Gida biinyesinde meyve suyu ve konsantresi (retiminde ve taze meyve ve sebze
olarak gesitli girketlere satilarak degerlendiriimektedir. Bahgelerle ilgili bilgiler asadida belirtilmigtir.

Tablo 19: Sirketin Sahip Oldugu Bahgelerin Ozellikleri

. Millkiyeti Sirket's Ait | KirahkArazl |  Toplam !
Sehir " Agac Sayisi | YOzdlchm | AJag Sayist | Yizdlglm | AfjagSayist | Ylzdlgdm |
T et {Dokar) | Adet {Dekar) Adet | (Dekar) |
Adana 66.768 1.578 : 3 840 93 70608 1671 i
| Ajon | 50869 1.381 ' - - 50.869 1.381
Nigde 774817 5852 | 99253 616 874.070 6.468
Toplam | 892454 | 8.812 | 103.083 709 995.547 9.521
18
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A= 0 e i -
| L Adana
Afyon !
| —— Nigda
$ekil B; Sirket Bahgelerinin Sehir Kinlimlan
Ekill Tarm Alanlan
L1053 8%
9,521 ”
dekar Nigjda Adana
1.0 =t
milyon D oL
- * Vigna
agac « Armut
+ Safali

Ps:-“mmummpmmmm
Bu bahgelerin hepsi organik sertifikasina sahiptir veya organik sertifikasi igin gerekli en fazia 3 yil siiren gegig

slreci agamasindadir.

Bahgeler (zerinde dikili meyve adaglannin gesidine gére dikildikten 5-7 yil sonra olgunluk dénemi meyve
verimine ulagirlar. Sirket'in Izahname tarihi itibariyla meyve agaglartnin 4 ve (izeri yasta olanlann toplama orani

%80 civarindadir.

Sirket'in 2018, 2020 ve 2021'deki kendi bahgelerinde dretip konsantre dretmek igin igledigi meyve-sebze
miktar sirasiyla 51, 58 ve 69 bin ton olarak gergeklegmistir. Sirket'in son 3 yilda bahgelerinden, yerli giftgilerden
ve yurt disindan tedarik edilen konsantreler igin iglettirdigi yaklasik meyve miktarlan ve paylan asagidaki

tabloda dzetlenmigtir:

Konsatre Oretiminde 1 kg konsatre Oretimi igin 6-7 kg aras1 meyve iglenmektedir.
Tablo 20: Iglenen Meyve Miktarlar:

Islenan Mayve-Sebzae Miktan

2019 2020 2021 202219
({bin ton) !
Goknur Gida 51 58 69 40" ;
Yerii Ciftgiler | 185 164 281 136
Yurl Digi* _ 231 217 324 ] CE R T TR
Toplam | an 439 6§74 501
GOknur Gida T 11% 13% 10% 8%
Yerti Giftgiler , 1% 7% 2% i~ 27%
Yurt Digr® ! T 48% | 49% 48% 85%
Toplam i 100% 100% 100% 100% |

*Yurt digindan taze meyve ahinmamakta olup konsantre tedarik ediimekiedir. Tedarik edifen konsantre miktan yiliar itibanyla 6-7
arasinda degisen randiman katsayisi ile garpilarak yaklagik meyve miktan hesaplanmigtir.

** Sirket kendi meyve dretimlerinin hasat zaman: yilin ikinci yansinda yapmaktadir. Agirhiki elma, nar ve yaz meyvelerinin hasat
Zaman: yihn ikinei yansindadir. Benzer sekilde yerli giftgilerden ahmiann yodunlugu da yilin ikinci yanisinda gergeklesmektedir.

islenen Meyve-Sebze Miktan 1

(bin ton) 2019 2020 2021 2022/9

Goknur Gida i 51 58 69 40"

Yerli Giftiler [ 195 164 281 136
19
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Yurt Disi® 2N 217 324 325
Toplam a7 439 674 501
Goknur Grda 11% 13% 10% 8%
Yerli Giftgiler 41% 7% 42% 27%
Yurt Dig1* 48% 49% 48% 65%
Toplam 100% 100% 100% 100%

* Yurt digindan taze meyve alinmamakta olup konsantre tedarik edimektedir, Tedarik edien konsantre
miktan yilfar itibanyla 6-7 arasinda dedisen randiman katsay:s: ile garpilarak yaklagtk meyve miklarn
hesaplanmistir.

** Sirket kendi meyve tretimlerinin hasat zamant yilin ikinei yansinda yapmaktadir. A§iriikh eima, nar ve yaz
meyvelerinin hasat zamani yilin ikinci yansindadir. Benzer gekilde yerli giftgilerden ahmiann yoduniugu da
yihin ikinci yansinda gergeklesmektedir.

::::n:; )“”"' ik 2019 2020 2021 202219
Gbknur Gida 5 58 69 40
Yerli Cifigiler 195 164 281 136
Yurt Digr* 231 217 324 325
Toplam 477 439 674 501
Goknur Gida 1% 13% 10% 8%
Yerli Giftgiler 41% 7% 42% 27%
Yurt Bigi* 48% 49% 48% 65%
Toplam 100% 100% 100% 100%

* Yurt digindan taze meyve alinmamakia olup konsantre tedarik ediimektedir. Tedarik edilen konsantre
miktar: yilfar itibanyla 6-7 arasinda dedisen randiman katsay:si e garpilarak yaklagtk meyve miktan
hesapianmighr.

** Sirket kendi meyve dretimlerinin hasat zamam yiin ikinci yansinda yapmaktadir. Agirhkh eima, nar ve yaz
meyvelerinin hasat zamam yihn ikinci yansindadir. Benzer sekilde yerfi gificilerden ahmiann yogdunlugu da
yrin ikinci yansinda gerceklesmektedir.

1.6. Uretim Tesisleri

Sirket'in Nigde, Afyon, Adana ve Mersin'de Oretim tesisleri bulunmakta olup, ilgili Gretim tesislerin ve (retim
sUrecine iligkin bilgilere agadida yer verimektedir;

Sirket'in iiretim tesisleri hakkinda bilgi
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Sekil 9: Uretim Tesisleri
Mayve Suyu
Konsantre Taze Sebe
Fabrikasi Muﬁ'nluﬂem (';gg';’;' Biyogaz Teais!
X S0 B nisk
- 2,000 tan igleme - 5.000 ¥ loplam « B0.500 poketisaat = 12 MW Kemulu
. alan + 338 min Rirewyy
- 11.000 ton + B.000 fon depoiama
depolama lapasitest
Konsantre Tare Sebze 1GF = Donmu:
Fabrikas: Weyve Peketieme Ortios | ';'".GES
. + 1.200 ton isteme 12100 m* toptam « 241on Kgleme - 2.3 MW Kundy
- kapasiiesiginiok alan Gig
» 7.500 ton depolama = 5.000 ton depolama
Iapastesi \apasiies
'I‘:""; “;“;’ Biyogaz Tests! Cali GES
1 + 4.000 ton Igleme + 1,2 MW Kunu o 24 MW Kunh
kapasit Gog Giig
+ 10,600 ton
depolama lepasties!
Konsantre
« 24D ton kanghmma i
ka3
+ 42.000 lon
depotima kapasitesi

Sirket, Adana Uretim tesisinde 1.200 ton, Nigde retim tesisinde 2.000 ton ve Afyon (iretim tesisinde 4.000 ton
olmak Gzere ginltk toplam 7.200 ton meyve isleme kapasitesine sahiptir. Sirket'in Gretimde kullanmis oldugu
meyve ve sebzeler, Sirket'in sahip oldugu tanm arazilerinde yetigtirilerek veya yerel gifigilerden alinmak
suretiyle dijer hammaddeler ise yurtdiginda yerlesik tedarikcilerden tedarik edilmektedir.

Sirket'in dretim tesislerinin 2019, 2020, 2021 yilan, 2021 ik 9 ay ve 2022 ilk 9 aya iligkin Gretim miktarlan

asagidaki gibidir:

Tablo 21: Tesister Bazinda Uretim Miktarlan

[2019 Yili Uretim Miktan (kg) Nigde | Adana|  Afyon]  Mersin| Toplam |
I'Konsantre 23213330 6.170.:?9?1 15.995 890 109.227 820 | 154,607.430
[ Paketli Meyve Suyu 15218960 15.218.960
| Taze Meyve - Sebze =] [ 5.802,797 5.892.797
il ithalat (Konsanire) 34315220 34.315.220 |
"Toplam 38.432.290 12.063.187 15.995.880|  143.543.040 210.034.407
12020 Yili Uretim Miktan (kg) 7 T . |
| Konsanire 20390350  4.742.520 17.523 850 122353110 165.015.830 |
| Paketli Meyve Suyu 21.755440| 21,755,440 |
Taze Meyve - Sebze i 9.264 675 | 9.264.675 |
fthalat (Konsantre) 31832350 31.632.350 |
Toplam 42.145.790 14.007.195 17.523.850 153.991.460|  227.668.295|
2021 Yil Uretim Miktari (kg) R | e
Konsantre 29 882 695 4847.255|  30.679.261 123 297 421 188.706.631
Paketli Meyve Suyu 35661636 R 35.661.636
Taze Meyve - Sebze | 11.482.897 _ 11.482.897
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lthalal (Konsantre) ; 51.502.821 51.502.821
Toplam 65.544.330|  16.330.152|  30.679.261|  174.800.242 287.353,985
01.01-30.09.2021 Oretim Miktan (kg) | — =
Konsantre 13350806,  1+.390.061 13.184.805 83.797.972 111.723.744 |
Pakelli Meyve Suyu "20.205.366 | 0 0 0 20.205.366
Taze Meyve - Sebze 0 6302.143 0 o 6.302.143

Tihalal (Konsantre) 0 0 0 34571743 34.571.743
Toplam 33.556.272 7.692.204 13.184.805 118.369.715 172.802.99
01.01.-30.09,2022 Uretim Miktan (kg) : T
Konsantre 8.968 435 3.481.946 16.392.186 86.400.326 115,242,893
Pakelli Meyve Suyu ~'23.495.080 0 0 0 23.495.080

| Taze Meyve - Sebze 0 5015.794 0 0| 5.015.794
Tihalat (Konsantre) 0 0 0 46.180.748 | 46.180.748
Toplam 32.463.515 8.497.740|  16.392.186 132.561.074,  189.934.515

a. Nigde Uretim Tesisi:

Tirkiye'nin elma, Ozim ve kayis gibi birgok meyve ve sebze yetistiriciliginde 6nemli illeri arasinda yer alan
Nigde'de kurulu olan Gretim tesisi, $irket tarafindan agilng ilk Gretim tesisidir. Tesis ilk defa 1998 yilinda kiigiik
bir kapasite ile faaliyete gegirilmig, ilerleyen yiliarda kapasite ilaveleri ve modernizasyon yatinmlaryla buginki
haline getirilmistir. Tesis, Kayseri Karayolu (zerinde bulunmakta, Kayseri Havalimani'na 100 km, Tirkiye'nin
en biyik limanlanndan biri olan Mersin Limani'na ise 180 km mesafededir.131.700 m?lik arazi (zerinde
30.000 m? kapah alana sahip olan tesiste berrak, pire ve kirmizi Griinler olmak {izere ayni anda 3 farkii meyve
veya sebze islenebilmektedir. Tesisteki meyve atiklan Mey Biyogaz tarafindan dederlendirilerek elektrik
Uretilmektedir. Konsantre ambalaj malzemesi olarak kullarulan variller sezon disinda islenerek yeniden
kullanima uygun hale getiriimektedir. Boylelikle “sifir atik” hedefine ulasmak igin kaynaklar, yiiksek verimle
kullaniimaktadir.

Nigde kampisi igerisinde yer alan baska bir tesis grubu da nihai titketici Griinleri ireten meyve suyu dolum, .
meyveli Ornler dretim ve paketleme tesisleridir. Bu faaliyetler daha 6nce Sirket'in %100'ine sahip oldugu
badl ortakhd iken 08.10.2021 tarihinde Sirket ile birleserek tuzel kisilii sona eren Drops tarafindan
yuritiimekteydi.

b. Afyon Uretim Tesisi:

Givril yolu Gzerinde 93.500 m2 alan (izerinde 17.000 m2 kapal olan i¢erisinde bulunan; berrak Grinler, pire,
kirmiuzi drdnler ve narenciye olmak Gizere 4 ayn Gretim hattina sahiptir. Tesisin yiksek depolama ézelligi
sayesinde yaklagik 10.000 ton nihai (riin depolanabilmektedir. Tesisin bulundugdu Dinar, Tirkiye'nin énemili
elma yetigtirilen illerinden olan Isparta, Edridir, Antalya (iggeninde olup vigne Uretimi agisindan énemli bir il
olan Afyon il simirlart igerisindedir. Diger butiin meyve ve sebzeler, 300 km?lik bir alan igerisinden temin
edilebilmektedir. Tesisteki meyve atiklan Dinar Biyogaz taraftndan degerlendirilerek elektrik Gretilmektedir.

c. Adana Uretim Tesisi:

Kozan Organize Sanayi Bolgesinde 108.500 m?lik alan {izerinde 17.000 m2'lik kapall alana sahiptir. Tesisin
bulundugu bdlge nar ve narenciye yetigtiricilidi agisindan Turkiye'nin énemli béigelerinden biridir. Tesis
binyesinde tretim bélumiinGn yan sira, soguk ve donmus depolar da bulunmaktadir. Uretim balima; kirmizi
meyveler, narenciye, ¢ekirdek kurutma ve IQF (Donmus Gida) dretim hatiarindan olugmaktadir.

Meyveler, cesitlerine gtre ¢ok farkl sekillerde iglenmektedir ve farkl igleme ekipmam kullaniimasini
gerektirmektedir. Omnegin, sert ¢ekirdekli irinlerde gekirdeklerin ayriimasi, nar gibi sert kabuklu driinlerde
kabugun ve gekirdeklerin ayrilmasi, narenciye grubu meyvelerde kabugun karismasini énleyerek meyvenin
suyunun alinmasi gerekmektedir. Sirket porifoyde belirtilen gok gesitli meyveleri isleyecek teknolojive ve
ekipmana sahiptir.
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Adana Tesisinde ayrica taze meyve paketleme, depolama ve satis faaliyetleri stirditriimektedir. Bu faaliyetler
daha énce Sirket'in bagl ortakh@ iken 08.10.2021 tarihinde Sirket ile birlegsmek suretiyle tiizel Kigiligi sona
eren Yeni Hayat Tanm Hayvancilik Gida Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan yuritaimekteydi.

d. Mersin Uretim Tesisi:

Tesiste toplam depolama kapasitesi 42.000 ton olan 2 ana depo bulunmaktadir. Sirket'in ilk deposunun toplam
alant 18.000 m2 olup, tesiste yapilan zemin diizeltme, kapall alan arttirma gibi iyilestirme caligmalan
sonrasinda toplam depolama kapasitesi 15.000 tondan 24.000 tona cikmistir. Ayrica Sirket 2020 yilinda ilk
depoya ek olarak ikinci bir depoyu 960.000 $ karsihginda devralmigtir. Yeni deponun kapal alani 6.000 m?
olup, depolama kapasitesi 18.000 tondur. Bu tesiste depolama, {retim, laboratuvar hizmetleri faaliyetleri
slrdirlimektedir. Tesis, normal, so§uk, donmug depolara sahiptir. Bu tesisteki Gretim hizmetleri gerek yurt
icinden gerekse yurt digindan tedarik edilen hammaddelerin miisteri talepleri dogrultusunda harmanlanmasi
deiyonize edilmesi, asitlijinin ve rengin diizenlenmesi, durultma, pastérizasyon, enzimasyon, filtrasyon,
evaporasyon gibi Gretim siregleri kullanmak suretiyle nihai Oritn haline getirilmesini kapsamaktadir.

Tesislerin Uretim kapasiteleri degerlendirildiginde, meyve isleme kapasitesine bagh olarak éigiimektedir. 1 kg
irdn igin islenen meyve randiman olarak dlgtilmekte olup, randimaniar konsantre igin 6-7 kg, plire igin 1,5 kg,
piire konsantre igin 3 kg seviyesindedir. 1 kg meyve suyu Uretimi igin %33'0 oraninda konsantre kullaniimakta
olup, efektif olarak 1 kg konsantre igin 2,4 kg meyve islenmektedir. Sirketin mevcut kapasitesi gunlik 7.200
ton, yilhk 2.628.000 ton meyve isleme kapasitesine sahiptir.

Sirketin yurt disindan tedarik ettifi konsantrelerin satiglann maliyetinin igerisindeki tutarlan 2019 yilinda
241.736.543 TL, 2020 yihnda 238.627.423 TL, 2021 yiinda 543.859.152 TL, 2021 yiinin ik 9 ayinda
372.981.491 TL ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda ise 1.008.881.663 TL olup, satislann maliyeti igerisindeki paylarn
2018 yihnda %41,4, 2020 yiinda %30,3, 2021 yilinda %41,9, 2021 yilinin ilk 9 ayinda %43,9 ve 2022 yilinin
ik 9 ayinda ise %47,8'tir. Sirket, 2019 yilinda agirhkh Cin, Almanya, ispanya, Sili Glkelerinden 34.315 ton elma,
armut, portakal, izim, domates konsantreleri tedarik edilmistir. 2020 yilinda adurtkli Cin, Almanya,-Ispanya,
$ili, Tayvan, Brezilya'dan 31.632 ton elma, armut, portakal, Gziim konsantreleri tedarik edilmistir. 2021 yilinda
agirhkh Gin, Aimanya, Tayvan'dan 45.810 ton elma, armut, portakal, izim konsantreleri tedarik etmigtir. 2022
yihmn ilk 9 ayinda adirlikh Cin, Almanya'dan 32.842 ton elma, armut, (izim konsantreleri tedarik edilmigtir.

Sirket'in dronlerinin uzun sdrelerde depolanmas) gerekmektedir ve Griin gesitlerine gére farkll depolama
yéntemleri kullanilmasi zorunludur. IQF (Donmug Gida) meyve ve sebze, NFC (konsantreden olmayan — nof
from concentrated) Uriinler ve kimmizy renkli konsantreler, portakal konsantresi ve armut konsantresi -18 ve
daha digik sicakliklarda muhafaza edilicken elma ve Gzim konsantreleri +5 ila -5 derece arasinda, diger
(rtinler ise oda sicaklidinda muhafaza edilmektedir. Sirket'in bu sartlan saglayan depolan bulunmaktadir.

Mersin Tesisi, 30 kisilik kadrosuyla dier dretim birimlerine lojistik, depolama, Gretim ve gUmrikleme
hizmetlerinin yaninda, binyesinde bulundurdudu uluslararasi standartlara sahip laboratuvan ile, Sirket'in
bitindne kalite kontrol & Ar-Ge hizmeti vermektedir.

T.C. Ticaret Bakanh§ Mersin Serbest Bolge Modurliginiin verilerine gore $irket 2021 yihnda Mersin Serbest
Bdlgesi icerisinde toplam 300.272.681ABD Dolan tutaninda ve 01.01.2022-20.10.2022 tarihleri arasinda
Mersin Serbest Bélgesi i¢erisinde toplam 249.856.649ABD Dolan ticaret hacmine ulagmistir. Olugan ticaret
hacmi Mersin Serbest Bolge subesine Tirkiye'den satislar, Gretilmek Gzere yurtdisindan tedarik edilen
konsantre alimlan ve serbest bélge igerisinde yapilan alim satimlardan olugmaktadir.

Tum Oretim tesislerinde dretilen Griinlerin ve gelen hammaddenin; fiziksel, kimyasal ve mikrobiyolojik analizleri
Mersin Tesisinde kurulu laboratuvarda yapilmakta, drtinlerin uluslararas) standartlara ve kalite sistemlerine
uygunludu, kalite glivence ekibi tarafindan degerlendirilmektedir.

1.7. Miigteriler ve Satig Kanallar

Sirket hem nihai tuketiciye hem de dreticilere yénelik Grinler Oretmektedir. Uretimin énemli bir kismi ihrag
edilmektedir. Sirket bu gergevede ¢ok genis bir pazarlama araci seti kullanmaktadir,
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Sirket 6zellikle konsantre Urlinlerde ve yurt disi satislarda distrib{itérleri kullanmaktadir. DistribGtériere satis
toplam satiglann genellikle %80'in Uzerindedir. Sirket'in yurt digi satiglarinin nemli bir kismi ilgili GrGnd nihai
kullanic) mugteriye yeniden satmak tzere ilgili pazarda faaliyet gésteren distribtérlere gergeklestirmektedir.
Distribltorlerle galisma sekli yildan wyila ve kurumdan kuruma dedigebilmektedir. Bu kurumlann konumlari,
satmaya yetkili oldugu bolgeler ve nihai kullanici mosteriler, mosteri bulma sekli, stok tutuma yukomialikleri,
misgteriye sunulan hizmetlerin kapsam, fiyatltama streci, rakip Griinlerin satigim yapmaya yetkili olup olmama
gibi konularda pazann sartlanna gore farkll gsekillenebilmektedir. Sirket distribitérlerle calismay temel olarak
ilgili yabanc pazara giris ve tutunma stratejisinin bir pargasi olarak benimsemistir. Bu tir bir yapiyla Sirket,
ilgili yabanci pazarda nihai kullanici musteriterine hizh teslimat saglama, ithalat risklerine katlanmak istemeyen
yabanci misterilerin yerel bir depodan teslimat ve satig yaparak yerli pazarin kolayhdiyla satis hizmeti sunma,
nihai kullamci magterilerin stoksuz kalmasinin éniine gegme, Urdn iade sireglerini yonetme, lojistik risklerini
yénetme gibi birgok hizmeti mosterilerine sunmayl ve bu hizmetler sayesinde de pazar payl kazanmay!
hedeflemektedir. Bu yap ayni zamanda distribitdriin musterisiyle ayni Ulke hukukuna tabi olmasi nedeniyle,
hukuki ihtilaflann hallinde ve nihai misterilerden tahsilatlarnin zamaninda yapiimasinda hukuki agidan kolaylik
sunmakta, nihai misteri ise bir yabanc sirketle dedil de kendi dlkesinde bulunan ve kendi hukukuna tabi bir
sirketle islem gergeklestirdidinden kendisini glivende hissetmektedir.

Sirket'in GrOn gesitleri ve hedef pazarlar su sekildedir:
Tablo 22_:__Urﬁn Gesitleri ve Hedef Pazarlar

Oriin Grubu Ortin Gegitlerl | Hedef Pazarar
Sirketten Konsantre | Meyve Suyu, Nektar, lgecek Oreticiteri,
Sirkete (B2B) Pire | Alkolli alkols(z fermente Orin Greticieri,
Pore Konsantre Grda preparallan,
NFC (konsantreden olmayan ~ not from concentrated) Ketgap ve sos Oreticiler,
Deiyonize GOrtinler Dondurma & donmus gida Greticileri,
IQF {Donmug Gida) Dofal renklendirici treticileri,
Formale edilmis karigimlar (Compound & Blends) Kozmetik, £
Meyve Aromalan ve Kabuk Yaglan Cekirdek yad treticileri,
Sirketten IQF (Birimsel Hizli Dondurulimug Gidalar) Markel ve restoran zincirleri
Tokeliciye (B2C) BIB (Kutu icerisinde torba) Meyve Sulan Market ve restoran zincirleri
Sirketten %100 Meyve Suyu, Nektar, lcecek Supermarketler,
Tlketiciye %100 Smoothieler Market, otel ve restoran zincirleri,
{B2C) %100 Fonksiyonel Meyve Sulan Toptancitar,
Meyve Plreleri Online satig magazalan,
Freeze Dried Meyve (dondurulmus kuru meyve)
Meyve Barlan
Meyveli Ballar
Soslar
Sirketten Taze Meyve Sebze SUpermarketler, |
Tuketiciye s Market, otel ve restoran zincirteri, ]
(B2C) MAP (Modifiye Aimosfer Paketleme) Ambalajli Meyve Toptancilar |

Sirket'in dzellikle konsantre driinlerde ve yurt digi satiglarda kullandigi iligkili taraflar arasinda yer alan
distributor bilgiler agagidaki gibidir:

Naturlink GMBH: Konsantre ticareti yapiimaktadir. Naturlink Gmbh, Grup'un Avrupa satiglari igin lojistik, 0riin
teslimati ve tedariki konulannda destek vermekte, gerektiginde Avrupa Glkelerinden Turkiye'ye trin tedariki
konusunda da destek olmaktadir.

Elmas Dig Ticaret: Elmas Dis Ticaret ile Mersin Serbest Bélgeden Griin tedariki ve satisi konusunda ticari
boyutta iglemler gergeklestirimekiedir. Aynca zaman zaman depolama hizmeti de alinmaktadir.

Eldinar Gida Mad.ith.ihr.San. Ve Tic.A.S.: Eldinar agirikli olarak A.B.D pazar icin distbiritér araci firma
konsantre satiglan yapiimaktadir.
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Global Concentrate Inc: Global A.B.D Kanada pazarlannda distbaritér, lojistik depolama operasyonlan ve
Dogrudan ithalat yapma yetenedi olmayan kiigik ve orta &igekli misterilere lojistik ve fatura hizmetlerini
sunmaktadir

Naturlink Rostov: Ticari amach satislar yapilmaktadir,

Hansin Gida Amb.Mak.Ener.lth.Ihr.San. Ve Tic.A.$.: Ticari amagh satislar yapiimaktadir.

1.8. Satiglarin Cografi Dagilimi

Sirketin 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihlerinde sona eren hesap dénemleri ile 30.09.2021 ve
30.08.2022 tarihlerinde sona eren ara hesap dénemlerine iliskin gergeklestirdidi satiglann cografi dagilimi
asagidaki tabloda gbsteriimekfedir:

Tablo 23: Satiglarin Cografi Dagulimi

I 1 Pay Pay Pay T Pay| . Pay |
Bblgeler | 31.12.2019 31.42.2020 31,42.20 30,09.2021 | .09.2022
9 | 342 %) % 1,42,2021 o) | Lo 30.09 )
3 1
mﬂ‘: & 294367823 425%| s4ssevm9s| 488%| 1.157.417.411 | seaw| 757735625 Li -“,l 1811564796 | 5B,32%
Tirkiye | 134.789.764 | 19,5% | 237.412907| 20,3% | 276.515.217| 139% |  162.331.060 "'15: 568.716.854 | 18,31%
Avrupa 59.407.983 | B.6% | 145.149881| 124%| 2226535181 11,2%| 130470664 | 1“-?: 305439253 |  9.83%
AsyaPasifk | 114263004 | 16.5% | 117.612654| 10,1%| 195.419.642| 5.9%| 101978050 | 8.27%| 156.140059| 603%
f(’a"; ggf‘ & | 21410133| 34m| 4oteotes|  42% 80090477  30% 21655860 178%| 101552600 3.27%
Er:ﬁ?i:k 32,091,727 | 4,6%| 37.080.576 3,2% 34.428.904 1.7% 20811290 1,69% 97.465832|  3.14%
Ll —
DojuiKuzey = 33.586.134 | 4.8% | 32719.362|  2.8% 31.741 544 1,6% 35512114 288% 62084.025|  2,00%
Afrika LY |
E:‘":ﬁ{a 2276171  0.3% 1.920.552 0,2% 2.753 980 0.1% 2295320 019% 3268760 0.11%
Afrika 784133 | 01% | 1686696  ©0.1% 1450223|  01% 0 000% o] o.00%
Toplam $92.976.872 | 100% | 1.471.529.887 |  100% | 1.982.470.616|  100% | 1.232Y@9.892  100% | 3.106.232.188 100%
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1.9. Ozet Mali Durum

Sirket'in 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 ve 30.09.2022 dénemlerine iligkin 6zel bajimsiz denetimden
gegmis finansal tablolarindan segilen 6nemli finansal bilgiler agadida yer almaktadir:

Tablo 24: Bagimsiz Denetimden Ge¢gmis Bilango

e ) 31.12.2019 | © 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.00.2022 |
Dénen Varhklar 792.620.102 1.137.015.324 2.181.378.741 2.716.340.847
Duran Varliklar 221.942.694 250.671.505 863.521.987 898.959.809
Toplam Varhkiar 1.014.562.796 1.387.686.829 3.044.900.727 3,615.300.656
Kisa Vadell Yokamldltkler 617.675.621 999.818.527 1.826.748.827 2.218.466.153
Uzun Vadeli YOkilmlQiokler 149.370.940 95.027.002 400.336.245 276.532.065
Oz Kaynaklar 247.516.235 292.841.300 817.815.655 1.120.302.438

| Toplam Kaynaklar 1.014.562.796 1.387.686.829 3.044.900.727 3.615.300.656

Asagidaki tim agklamalar Sirket'in 6zel bagimsiz denetimden gecmis 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021
ve 30.09.2022 diénemlerine ait finansal tablolan baz alinarak yapilmigtir.

a. Varhklar;

31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihlerinde sona eren finansal tablo dénemleri itibanyla
Sirket'in toplam vardiklan sirasiyla 1.014.562.796 TL, 1.387.686.829 TL, 3.044.900.727 ve 3.615.300.656
TL'dir. Sirket'in toplam varliklan 31.12.2019'dan 31.12.2020'ye %36,8, 31.12.2020'den 31.12.2021'e %119,4
ve 31.12.2021'den 30.09.2022'yve %18,7 artig gostermigtir. Yillar itibanyla varliklann baylk béliméni ticari
alacaklar, stoklar ve maddi duran varliklar olusturmaktadir. 30.08.2022 tarihi itibanyla Sirket'in ticari alacaklar,
stoklar ve maddi duran varliklar toplam aktiflerinin %B9'Gn0 olugturmaktadir.

Variiklardaki dénem igerisindeki artigin nedeni, yeni varlk almlan ve yatnmlann yaplmasi, satig
miktarlarindaki artis nedeniyle daha fazla stok tutulmasi, dénem igerisinde artig gésteren déviz kurlannin emtia
fiyatlarina yansimasi ve ticari alacaklarin byik bir bélumindn dévizli alacak olmasi nedeniyle raporlama
tarihinde yapilan déviz kuru degerlemelerinin etkisinden kaynaklanmakdir.

Ayrica Sirket, 2021 yili igerisinde SPK tarafindan yetkilendirimis bir bagimsiz degerleme sirketi olan Aden
Gayrimenkul Dederleme ve Damgmanik A.$.'ve maddi duran variklannin degerlemesini yaptirmis olup bu
dederleme mali tablolara yansitilarak varhklarda artiga neden olmustur.

Ddnen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal tablo dénemleri itibanyla, $irket'in nakit ve nakit benzerleri kalemlerinin bilyilkk ¢ogunlugu banka
hesaplannda yer alan mevduatiardan olugmaktadir. Sirket, ginlik faaliyetlerini slrdiorme ve kisa vadeli
yilkimldliklerini yerine getirmek igin nakit ve nakit benzeri bulundurmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 ve 30.09.2022 itibanyla sirasiyla 38.292.399 TL,
109.221.821 TL. 201.510.324 TL ve 39.756.863 TL'dir. ligili dénemler itibaryla degigim orani ise sirasiyla
%185,2, %B4,5 ve -%80,3'dir.

Sirket nakit ve benzerleri seviyesini yakin vadeli mistahsil ve kredi geri 6deme yikimlilikleri, kredi
piyasastnin durumu, déviz kurlarnindaki geligmeler, faiz hadleri ve buna iligkin beklentiler gibi degiskenlere bagh
olarak belirlemektedir. Kredi ve mevduat faizi arasindaki makasin disik oldufu dénemlerde kredi &deme
yukUmloliklerinin belirli bir marjda karsilanmasini saglamak (izere daha fazla nakit tutmay tercih ederken bu
makasin ylksek oldugu dénemlerde ise nakit seviyesini azaltmaktadir. Bu gelismeler neticesinde Sirket
30.09.2022 tarihinde bir dnceki déneme gore nakit ve benzerleri seviyesini azaltmigtir,
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2021 yiinda Covid-19 salgini ile Sirket'in daha fazla nakitte kalmay tercih etmis olmasi ile birlikte satig
gelirlerinin boyiik kismimn déviz geliferinden olusmas ve 2021 yihnda yaganan ylksek oranh kur artiglar da
TL kargihklanimn artmasina neden olmugtur. Bankalar hesabinda bulunan miktanin yitksek olmasinin sebebi
alinan kredilerden, kalan kisim ise cari tahsilatlardan olugmaktadir.

Sirket'in igletme ihtiyac) kredileri déndirebilme hizi ortalama 2 aydir. Bu sebeple Sirket, kredi 6demeleri igin
gerekli 2 aylk nakdi banka hesaplarinda bulundurma prensibini benimsemisgtir. 2019 yiinda gergeklegen
daralmadan kaynakl nakde ulagmanin zorlagmasi sebebiyle nakit miktar yan yarnya azalmigtir. Sirket'in 2020,
2021 ve 2022 willan igin kredi geri ddemelerinin ilk 2 ayhk tutan sirasiyla; 154.592.340 TL, 80.784.130 TL ve
110.504.604 TL olarak gerceklesmistir.

Finansal Yatinmlar

Sirket'in finansal yatinmlar kaleminde 31.12.2019'da 156.915 TL halka agik girket pay bulunmaktadir, ilgili
paylann tamami 2020 yil igerisinde satilmis olup 31.12.2020, 31.12.2021 tarihlerinde finansal yatinmlan
bulunmamaktadir. Sirketin 30.09.2022 tarihi itibanyla 55.642.300 TL tutarinda finansal yatinimi bulunmaktadir,
ligili bakiye 10.08.2022 tarihinde 1.000.000 USD ve 30.09.2022 tarihinde 2.000.000 USD'nin Tiirk Lirasina
ddnigtarilerek kur korumal mevduata aktanimasindan olusmaktadir. ligili tutartanin Tark Lirasi kargiiklarimin
faiz orami sirasiyla % 17 ve % 15'tir.

Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar, dénemsel olarak miktarsal buyumenin yanminda Sirket'in iginde bulundudu sektérin
mevsimsellik kogullarina da baghdir. Sirket'in agichkll olarak yurt disina satis yapmasina bagh olarak ticari
alacaklann biylk bir kismi dovize dayalidir,

31.12.2019,.31.12.2020,31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihleri itibariyla ticari alacaklar sirasiyla 307.499.272 TL,
538.183.469 TL, 1.056.782.760 TL ve 1.252.232.942 TL olup, ilgili tarihlerde ticari alacaklarin dénen varliklar
icerisindeki pay sirasiyla %38,8, %47,3, %48,4 ve %46,1'dir.

Ticari alacaklar toplami 31.12.2020 tarihinde, 31.12.2019 tarihine géire %75, 31.12.2021 tarihinde, 31.12.2020
tarihine gére %96,4, 30.09.2022 tarihinde 31.12.2021 tarihine gore % 18,5 artis gostermistir.

Ticari alacaklann artmasinin baghca nedeni satiglann biayiimesinden kaynaklidir. Net satiglar 2019 yilindan
2020 yilina %69,1, 2020 yilindan 2021 yilinda %69,2 ve 30.09.2022 déneminde ise 2021 yilinin ayni dénemine
gdre %152,0 artis géstermigtir.

Tablo 25: Ticari Alacakiar

[Ticarl Alacaklar (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022 |
Yurl Digt Ticari Alacaklar 296.351.258 431.236,539 989.416.165 845.411.452
Yurt Igi Ticari Alacaklar 11.148.014 106.946.930 67.366.595 306.821.490
Yurt Disi Vade 190 176 204 (RN
Yurt [5i Vade 33 142 118 36

Tablo 26: Yurt Dis1 Alicilar

i Yurt Dis1 Alcilar-Dévizli Baklya | 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30,09,2022
EUR 6.103.208 9.706.764 8.015.621 85.754.655 |
USD 43.056.002 46.835.907 65.157.694 874674132

| Toplam 49.159.210 56.542.872 73.173.314 960,428,787

Sirket'in kisa vadeli ticari alacaklan agagida yer almaktadir:

Tablo 27: Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Ticari Alacaklar (TL) 31.12.2019 31.12.2020 T 31.12.2021 30,09,2022 |
2‘,2'22;;;’:‘“3" [ 83.530.336 233.914 984 364.743.042 432.008.816 I
lligkili taraflardan ticari alacaklar 237.190.237 311.121.157 704.787.473 809.449.503 |
Gelir Tahakkuklan® - - - _2_.5594.430 4210513 |
Afacak senetleri 333611 __B618.149 559.500 26.317.798 |

321.054.184 553.655.290 | 1.072.484.445 1.271.986.630
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Stpheli alacak kargiliklar (-) 13.554.912 15.471.821 15.701.685 19.753.533‘
Toplam Ticari Alacaklar 307.499.272 538.183.469 1.056.782.760 1.252.232.942 |

(*} lgili bakiye Mey Biyogaz ve Dinar Biyogaz'in iligkin elektrik satislanndan olusmaktadir.

DistribGtorlerden olan alacaklar 31.12.2019 itibanyla 245.989.605 TL, 31.12,2020 itibanyla 307.048.159,
31.12.2021 itibaniyla 674.381.020TL ve 30.09.2022 itibartyla 356.762.853 TL'dir. Toplam atacaklar i¢erisinde
distriblitérlerden olan alacaklarin pay 31.12.2019'da %80,0, 31.12.2020'de %57,1, 31.12.2021'de %63.8 ve
30.09.2022'de ise %28,5'tur. lligkili taraflardan alacaklarin biyik bir béltmi A.B.D. pazanna satis yapan
Eldinar Gida A.$. ve Global Concentrate Inc. unvanli distribitdrlerden kaynaklanmaktadir. lligkili taraflardan
olan alacaklanin artmasi Sirket'in A.B.D. pazanna yapilan satislaninin artmasi ve raporlama tarihinde A.B.D.
Dolan déviz kurunun ciddi artigindan kaynakh, Sirketin doviz alacaginin TL deferlemesinden
kaynaklanmaktadir. 2021 yili déneminde satiglann ortalama kuru 8,89 (ABD Dolari) iken, 31.12.2021 tarihinde
13,35 olarak gergeklesmigtir. 30.08.2021 itibanyla ise satiglann ortalama kuru 15,87 (ABD Dolan) iken,
30.09.2022 tarihinde 18,55 olarak gergeklesmigtir.

Sirket'in distribitorlerden kisa vadeli ticari alacaklan agagida yer almaktadir:
Tablo 28: Distribiitérlerden Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

(TL) J112.2019 Ik 31.12.2020 31.12.2021 | 30.09.2022
Global Concentrate Inc 11.885.417 11.790.319 542.949.926 315.978.358
Naturlink Gmbh 23425478 31.075.451 59.631.968 26.346.408
Eldinar Gida Mad.ith.lhr.San. Ve Tic.A §. 199.636.775 258.241.463 38.294.955 -
Kiril Mischeff Lid. 5.386.197 690.159 10.775.345 998.592
Binder Inle}nauonal Gmbh & Co. 2.606.377 2.689.380 10.108.012 3.798.610
Minong Korea Cuo.Ltd. 2.589.893 2.561.387 6.909.533 6.044.533
Penn Commodities = - 5.052.835 3.596.352
Bmt Weiser Lic. 459.469 - 658.446 -
Toplam 245.989.605 307.048.159 674.381.020 356.762.852

Stoklar

31.12.2018 tarihinde 276.297.799 Tl'den %12 artis ile 31.12.2020'de 308.210.963 TL've ulasmistir.
31.12.2021 tarihinde stoklar %114 arhigla 659.652.583 TL olmustur. 30.09.2022 itibariyle stoklar
1.102.064.921 TL olmusgtur. Yillar itibanyla stoklardaki arhig Sirketin  sabiglarindaki  artiglardan
kaynaklanmaktadir. Stoklar 30.09.2022 tarihi itibariyla toplam varliklarin %30,5'ini olugturmaktadir. Stok
seviyesi sektdrdeki mevsimsellie bagh olarak Gretim sezonu sonunda en yiksek degerine ulasmaktadir,
31.12.2021 tarihi itibaryla stok dederi gerek riln birim fiyatlarinin gerekse de satiglarin arhisiyla beraber bir
énceki yila gére %114 artmigtir. Sirket'in stratejisi geredi, sezonunda birkag ayhk bir sirede meyve ve sebzeleri
satin alinmakta, islendikten sonra uygun depolarda stoklanmakia ve takip eden yil igerisinde musteri
taleplerinin sevkiyat planina gdére satigi yapilarak sevki gergeklestirimekiedir. Bu siire ortalama 6 ay oldugu
icin yaklagik %50 oraninda sgirketin stok tagimas) gerekmektedir. Ayrica Sirket yurt disindan satis amaciyla
konsantre tedariki yapmakta olup, 2021 yilt yurtdig tedarik orani %49 seviyesindedir. Misterilerin erken
talepleri bu stireyi bazen daha da kisaltmaktadir.

Tablo 29: Stoklar

| Stoktar {TL) ¥ 31.12.2018 __3.1 .12.2020 M.12.2021 | 30,09,2022 '

ik madde ve malzemeler 46.039.628  62.011.499 130.733.187 275.726.772
Yan Mamuller R 1.395.069 - - -
Mamuller 207.947.153 232.417.264 487.451.988 782.042.949
Ticari maliar 20.143.550 12.971.181 29.585.064 34 .850.356
Yedek parga ve dijer malzemeler 2.567.300 1.859.728 5.085.734 13.875.821
Toplam 278.092.700 309.259.672 661.855.973 1.106.495.898
Slok deder dOgGkiOJ0 karsihg (-) -1.794.901 -1.048.709 -2.203.390 | -4.430.977

| Genel Toplam 276.297.799 308.210.963 659.652.583 | 1.102.064.921
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Tablo 30: ilk Madde ve Malzeme

itk Madde ve Malzeme (TL) | ata2.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
" Meyveler : . 4.381.800 8.919.481 25.139.337
"Yardime: Malzemeler 18.841.166 36.852.571 77.149.643 177.554.804
Konsantreler 26.590.249 16.994.729 51.906.818 68.865,236
Diger 608.213 3.682.399 1.757.245 4.167.395
Toplam 46.039.628 62.011.499 139,733,187 275.726.772

Tablo 31: Mamiiller

| Mamdller (TL} 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Konsantreler 199.381.441 212.025.741 456.065.133 724 577.992
Paketli Meyve Sufan 7.920.589 15.112.341 27.010.879 56.202.228
Ambalajl Meyve - - 3.588.742 415642
Diger 645123 5.279.182 787.234 847.087
Toplam 207.947.153 232.417.264 487,451,968 782.042.949

Pesin Odenen Giderler

31.12.2019 tarihinde 61.063.310 TL'den %47 oraninda azalis ile 31.12.2020'de 32.404.381 TL olarak
gerceklesmistir. 31.12.2021 tarihinde ise %B4 oraninda artigla 59.656.852 TL olmustur. 30.09.2022 itibariyla
pesin 6denmis giderler 79.509.386 TL'dir.Pesin &denen giderler meyve ve konsantre alimlari igin verilen siparis
avanslan ile iligkilidir. Mal teslimleri gergeklestikge bu tutarlar azalmaktadir.Diger ddnen varhklar, agirhkh
olarak devreden KDV alacaklarnindan kaynaklanmaktadir.

Duran Varhiklar

Maddi Duran Varlklar

Maddi durun varliklar, 31.12.2021 tarihinde bir dnceki yila gore %324 artigla 814.420, 052 TL, olmustur. Bu
tutan olusturan baghca kalemler arsalar, tasiyic bitkiler ve makine ve teghizatlardir. 31.12.2021 dénemindeki
maddi duran varlik kalemindeki arhig 30.06.2021 tarihi itibanyla yapilan yeniden degerleme galigmasindan
kaynaklanmaktadir. Yapilan yeni yatimmlar neticesinde 30.09.2022 itibanyla maddi duran varliklar
867.472.406TL'ye ulasmis ve toplam varliklarin %24'Gn0 olugturmugtur. 31.12.2021 tarihi itibanyla
433.765.778 TL maddi duran varliklarin gergede uygun dederine getirilmesi ile ilgili maddi duran varhklar
yeniden dederleme artigi bulunmaktadir. Aynca Sirket, Mey Biyogaz ve Dinar Biyogaz sirketlerini 30.06.2021
tarihinde satin almig ve bu tarihten itibaren konsolidasyona dahil etmigtir. Mey Biyogaz ve Dinar Biyogaz
sirketlerinin szhip oldugu biyogazdan elektrik Gretim tesisleri maddi duran varliklarda artig saglarmigtir.

Diger Duran Varliklar

Diger Duran Varlilar, 31.12.2019 tarihinde 15.020.010 TL'den %47 artisla 22.022.531 TL've ulagrmistir.
31.12.2021 tarihinde ise %70 oraninda artigla 37.530.979 TL olarak gergeklesmistir. Diger Duran Varliklar
devreden KDV tutarindan olusmaktadir. Bu kalem, yapilan tahsilatlar neticesinde 30.09.2022 tarihi itibariyla
21.170.434 TL olarak gergeklesmistir.

b. Kaynaklar:
Kaynaklann biiyilk bdlimini kisa vadeli borglanmalar, uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlan, iligkili
olmayan taraflara ticari borglar ve uzun vadeli borglanmalardan olusturmaktadir. 30.09.2022 tarihi itibanyla
Sirket'in ilgili kalemlerinin toplami kaynaklannin %64,3'ini olusturmaktadir.

Kisa Vadeli Yilkiimliliikler

Kisa vadeli yikamliliiklerin blydk kisn ddviz cinsinden banka kredilerinden olusmaktadir. 30.09.2022 tarihi
itibanyla toplam 2.218.466.153 TL tutarindaki kisa dénem vadeli yOkomlOloklerin %67'sini olugturan
1.488.992.259 TL tutanindaki kisrmi Sirket'in kisa vadeli finansal yikimlbliklerinden kaynaklanmaktadir.
Toplam banka kredilerinin doviz cinsinden dagilimi %22 ABD Dolar, %58 Euro ve %19 TL'dir. 30.09.2022
itibaniyla yillik agirlikh ortalama etkin faiz oram ABD dolan igin %2,75 Euro igin %3,59 ve TL igin %15,85t0r.
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Aynca Sirket Eximbank kaynak| reeskont (ihracat taahhiitli) kredi kullanimlannda , verilen ihracat taahhadi
kapattincaya kadar ortalama kredi tutarinin %4-5'i kadar nakdi blokaj vermektedir.

Ticari Borglar

Ticari Borglar, tretim miktarlan ve déviz kurlarina gére degismekle birlikte piyasalardaki ekonomik gelismelere
bagh olarak olugan risk algisina ve nakit stkigikligina paralel olarak da degigebilmektedir. Ozelikle 2018 yilinda
yasanan hizl déviz kuru artiglanyla birlikte pivasalar agirhkh olarak nakit ve kisa vadeli satiglara yénelmis ve
bunun etkisi 2019 yilinda ticari borg seviyesinin 59 ginlere dismesine neden oimustur. Ticari Borglar,
31.12.2019 tarihinde 84.109.052 TL'den %144 artigla 31.12.2020 tarhinde 205.231.109 TL'ye ulagmistir.
31.12.2021 tarihinde ise %83 oraninda arhgla 375.040.996 TL olarak gergeklesmistir, . 30.09.2022 tarihi
itibanyla Sirket'in T, ABD Dolan ve Euro cinsinden olan ticari borglar ile ilgili ortalama vadesi 120 gundar
(31.12.2021: 196 giin, 31.12.2020: 167 gin, 31.12.2019: 169 gtn) 31.12.2021 tarihi itibaryla TL, ABD Dolar
ve Avro cinsinden olan araci/distritoriere olan ticari borglann vadeleri 30 giindor. (31.12.2020; 30 gin,
31.12.2019: 30 gin). 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihleri itibariyla Ticari Borglar'daki artigin sebepleri $irket
bilylimesi ve satin almalardaki vadelerin uzatimasindan kaynaklanmaktadir. 30.09.2022 tarihi itibariyla iligkili
taraflardan ticari borglar bakiyesi agirlikh olarak A.B.D ve Kanada pazarlarninda distbiir(itér Global Concentrate
Inc.'den kaynaklanmaktadir. Bakiye A.B.D. pazarnnda olugan nakliye, gimriik, komisyon ve depolama
maliyetlerinden olugmaktadir. 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 dénemlerinde daha gok Eldinar Gida Mad.
Ith. Ihr. San. Ve Tic. A.S$. firmasi kullanilmig olup, 2022 yilnin ik 9 ayinda ise daha gok Global Concentrate

Inc. Gzerinden iglemler yapilmigtir.

Sirket'in kisa vadeli ticari borglan asagida yer almaktadir:

Tablo 32: Kitsa Vadeli Ticari Borglar

Ticari Borglar {TL) 31.12,2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
lligkili elmayan taraflara ticari borglar () 76.702.120 135.705.744 360.104.117 311.981.155
Tahakkuk etmemis finansman gideri {-} - -991.021 - -
lliskili taraflara ticri borglar 6.736 919 69.300.933 14 266.866 30.013.510
Gider tahakkuklan 670013 1.206.453 670.013 670.013
Ticarl borglar, net B4.109.052 205.231.109 375.040.996 342.664.678

("} llgili tutarin 21.044.992 TL'si distnbtdrier ile ilgifi bakiyelerden olugmaktadir (31 Aralk 2021: 11.725.315 TL, 31 Araltk 2020

55.946.802 TL, 31 Arahk 2019: 7.000.282 TL)

irket'in iligkili taraflara kisa vadeli ticari bor¢lan asadida yer almaktadir:
i

Tablo 33: lligkili Taraflara Kisa Vadeli Ticari Borglar
TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Global Concentrate Inc 6.417.740 3.631.763 7.938.543 15.734.483
Topsu Tar. Hay. Gida A.S. (“Topsu Tanm") (1) - 6.081.803 4.406.079 -
Elmas Dig Ticaret (1) 1.628.917 1.217.603 -
Eldinar Gida Mad.lth.lhr.San. Ve Tic.A.S. 319.179 51.943.057 704.641 B872.130
Hansin Gida Amb.Mak.Ener.ith.Ihr.San. Ve Tic.A $. 1313.173 - 13.406.897
Topsu Hay. Gida Tar. San. Tic. A.S. ("Topsu Hayvancilik™) (1) - 5.388 - -
Osman Aslanali 4.705 832 - -
Toplam 6.736.919 69.309.933 14.266.866 30.013.510
(1) Sirket ana orlaklarimn diger Higkili girketieri

Sirket'in distribltdrlere kisa vadeli ticari borglan agagida yer almaktadir:

Tablo 34: Distribiitorlere Kisa Vadeli Ticari Borglar
TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Global Concentrate Inc 6.417.740 3631.763 7.938 543 15.734 483
Binder Intemational Gmih & Co. 245270 334 622 2612371 719.428
Eldinar Gida Mad.lth.Ihr.San. Ve Tic.A.5. 319.179 51.943.057 704 641 872.130
Kiril Mischeef Ltd. 5814 11.196 469.760 -
Minong Korea Co.Ltd. 12278 26 164 - 3.718.951
Toplam 7.000.282 55,946,802 11.725.315 21.044.992
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Diger borglarda son dénemde gorulen artts biyogaz firmalarinin satin ahmindan kaynaklanmigtir,

Uzun vadeli yilkiimlilldkler

Uzun vadeli yikimllikler kullznilan kredilerin uzun vadeli kisimlanndan olugmaktadir. 30.09.2022 tarihi
itibanyla sona eren dénemde toplam 276.532.065 TL tutarinda banka kredisi bulunmaktadir. Bu miktarin biyik
bir kismi déviz cinsinden kullanilan kredilerden olugmaktadir.

31.12.2021 déneminde gérilen 82.350.634 TL tutarindaki ertelenmis vergi ylkimlUligd maddi duran
varliklarin yeniden degerlemesinden kaynaklanmgtir.

Tablo 35: Bagimsiz Denetimden Gegmis Gelir Tablosu

t"l.‘l’_']‘s"“"“ KériZarar Tablosu | oy 09 34122018 | 01.01.-31.12.2020 | 01.01.-31.12.2021 | 01.01.-30,09.2021 | 01.01.-30.08,2022
Hasilat 692.976.872 1.171.520.887 1.982.470,615 1.232.789.992 |  3.106.232.188
Sanglann Maliyet (-) -584.343.095 -786.815.933| -1.296.813.855 .B50.543.365| -2.111.286.662
Brit Kar/Zarar 108.632.877 384.713.954 85.656.760 382.246.627 994.945.526
Faallyet Kar/Zaran 66.604.230 CHEE LRI 778.583.714 247.247.986|  750.362.351
Finansman Gideri Oncesi 275.638.945

Faaliyel Kan Zaran 67.433.507 782.988.759 251.377.319 753.306.758
Finansman Gelirleri 351.662 834.897 874.307 716.267 3.041.390
Finansman Giderleri (-} -54.269.893 -207.393.238 -665.505.391 123.022.387 456.067.548
Sordtrtlen Faaliyetler Vergl 68.980.604

Bncesi Kanizerey 3.515.276 118.357.675 120.071.199 300.280.600
Dénem Kari/Zaran 1.463.483 €8.095.940 126.474.940 128.785.323 302.154.868
Sordarilen faaliyetlerden pay o T

hasina (keviphazanc 0,00 0,99 0.71 073 | 1,06

Hasilat ve Satiglarin Maliyeti:
Sirket hasilabinin bityik bir b&limUnd yurt disina yapilan satigtardan elde etmekiedir. Yurt disi satiglarin toplam

hasilat igerisindeki payl 31.12.2019'da %82,2, 31.12.2020'de %76,5, 31.12.2021'de %89,2 ve 30.09.2022'de
%82,9 olarak gergeklesmistir.

Satiglann maliyetini olusturan hammadde girdilerinin Snemii b6lama meyve, sebze ve yurt disindan tedarik
edilen konsantrelerden olugmaktadir. Tedarik edilen meyve ve sebzeler iglenersk mamule dénisttrilmektedir.
Uretim esnasinda maliyeti olugturan diger temel girdiler igilik, elektrik, kémir, amortisman giderleri, ambalaj
malzemeleri ve dijer yardimci malzemelerden clugmaktadir. Dijer énemli bir maliyet kalemi ambalaj
giderleridir. Ambalaj 6zellikle paketli driinlerin tretimde kullamimaktadir. Sirketin hasilatlarindan satiglarin
maliyeti ¢ikanimas) netiecesinde 2019, 2020, 2021 yillan ile 2021 ve 2022'nin ilk 9 ayinda strasiyla
108.632.877 TL, 384.713.954 TL, 685.656.760 TL, 382.246.627 TL ve 994.945.526 TL tutarlarinda briit kar
elde etmigtir.

Briit kar marji 2019, 2020, 2021 willan ile 2021 ve 2022'nin ilk 9 ayinda sirasiyla %15,7, %32,8, %34,6, %31.,0
ve %32,0'dir. 2022 yibnin ilk 9 ayinda briit kar marjimin 2021 yilimin itk 9 ayina gére artmasindaki en énemli
etken nakliye maliyetlerindeki artigin satig fiyatlanna yansitiimasidir.,

2019'da satislarin maliyetinin yikselmesinin sebebi; 2018 yili ortalarinda hasat mevsiminin baglangicinda
olugan ani kur hareketleri Sirket yonetimi tarafindan dederlendirilerek finans kaynaklarina erigimde yasanmasi
olas riskleri bertaraf edebilmek amaci ile hasat zamam meyve aliminda kisintiya gidilmistir. Meyve
Oretimindeki mevsimsellik geredi yilin 2. yarnisinda hasat zaman yapilan Gretimler depolanarak gelecek yilin
sezon ortasina kadar satiga sunulmaktadir. 2018 yil ortasinda yénetimin aldigi karar geredi hedeflenen
alimlarin yapilamamasi nedeni ile eksik kalan kisim 2019 yili igerisinde yurt dis) kaynaklardan yioksek maliyetli
konsantre alimi ile tamamlanmak zorunda kalinmig ve bu durum 2019 yilinda kar marjlannin digmesine neden
olmustur. $irket, ihracat odakl bir girketti. Buna ragmen yurt iginden de talep geldiginde yurt ici satiglan
gergeklesmektedir. Yurt iginde bir pazarlama faaliyeti icerisinde olunmadi§ igin zaman zaman yurt igi
miigterilerinden gelen taleplerin blytklugine gdre cirodan aldidi payda degigmektedir. Yurt igi payinin artmasi
veya azalmasinin 6zel bir sebebi yoktur.
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Tablo 36: Hasilat ve Satislann Maliyeti

[Hastlat ve Satigiann [ oot 0101 01.01.- 01.01.-] 01.01.-
Maliyetl (TL) | 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 | 30.09.2022
Yurt dig) satiglar §69.347.723 896.243.013 1.769.161.041 1.113.045.460 2.576.314.438
Yurt igi satiglar 127.860.123 278.977.415 227.742.438 131.726.146 546.730.882
Diger satiglar 827.252 1.317.298 1.021.808 695,287 2.668.109
Satiglardan tadeler (-) -631.616 -203.772 -579.829 -496.990 -4.173.601
Satiglardan indirimler {-} -4.426.610 -4.804.067 -14.874.843 -12.179.911 -15.307.640
Net sati 692,976,872 1.171.529.887 1.982.470.615 1.232.789.992 3.106.232.188
Satiglanin maliyeti (-} -584.343.995 -786.815.933 -1.206.813.855 -850.543.365 -2.111.286.662
Brit Kar 108.632.877|  384.713.954 685.656.760 382.246.827 994.945.526

Yurt Digt Satistar

2022 yihinin ilk 9 ayinda toplam hasilatin igerisinde en bliylik pay %82,9 ile yurt dig satiglar olugturmaktadir.
Sirket dzellikle konsantre driinlerde ve yurt disi satiglarda adirlikl olarak distribiitérieri kullanmaktadir. Sirket'in
net sahglannin 2019 yilinda %55,6'si, 2020 yilinda %50,3'i, 2021 yilinda %56,4'0 ilgili Orini: nihai kullanic
mugteriye yeniden satmak Gzere ilgili pazarda faaliyet gtsteren distribltériere gergeklestirmektedir. 2022
yilinin ilk 9 ayinda ise bu oran %46,8 olarak gergeklegmistir ve satiglarnn dnemli bir béluomo ABD pazarina
yapilmaktadir.

Sirket, yurt digi sabiglarim 2022 yilinin ilk 9 ayinda bir 6nceki déneme gére %131,5, 2021 yilinda ise bir dnceki
yila gbre %97,4 oraninda arthirmigtir. Miktarsal olarak da yurt disi satiglarda 2021 yilinda 2020 yilina gore %47
oraninda bir artig gergeklesmistir. 2021 yilindaki bly{ime 6zellikle Amerika pazarindaki satiglann artmig
olmasindan kaynaklanmaktadir.

Yurt igi Satislar
Sirket konsantre Oriin grubunda 2022 yiimin itk 9 ay)nda yurt iginde %5,8 oraninda satis yaparken, paketli

meyve suyunda ayni dénemde %18,5 oraninda ig pazara satis yapmigtir. Taze meyve ve sebze 0Orin grubunda
ise yurt igine yaptlan satiglarin payl %95,9 olarak gerceklesmistir. Ozellikle taze meyve ve sebzede satigin
yurt ici ve yurt digi dagihmi uluslararas fiyatlardaki yasanan degisimler neticesinde willar itibariyle farkhhk
gosterebilmektedir.

Satiglarin Maliyeti

Sirket satiglanindaki en blylk paya sahip olan konsantreler, pire, piire konsantreler ve meyve sulannin
retimini iki sekilde yapmaktadir. Birinci yontem meyve altp igleyerek konsantre, plire ve meyve suyu
uretilmesidir. lkinci ydntem ise bagka imalatgilardan ahinan konsantreler, piire, pire konsantreler ve meyve
sularinin karigim yapilmasi sureti ile bilegik (compound) driinler ve farkh dzelliklere sahip konsantreler, piire,
piire konsantreler ve meyve suyu dretiimesidir. llk madde ve malzeme giderlerinde konsantreler ve meyvelerin
pay! 2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yillanntn ilk 9 ayinda sirasiyla %84,9, %78,9, %86,4, %68,2 ve 71 4'tir.
Konsantreler ve meyvelerin tutarindaki artig satiglardaki artiga uyumlu olarak gergeklesmistir.

Tablo 37: Satislann Maliyeti

T
Satislann Maliyati (TL) MA22013|  saza0zo|  sazaeet,  0093071|  oess0z
llk madde ve malzeme gideri {-) 534.960.616 622,368.996 1.228.083.484 -654.498.300| -1.742.258.604
- Meyveler 212.518.928 252.261.165 §17.319.029 -207.504.711 -499.289.608
- Konsantreler 241.736.543 238.627.423 543 859,152 -372.981.491| -1.008.881.663
- Ambalaj Gidereri 41.358.569 56.119.062 122.364.722 -64.678.860 -166.150.602
- Yardimci Malzeme Giderieri 39.346.575 75.361.346 44.540.581 -9.333.238 -67.936.731
Direkt iggilik giderleri {-) 18.245 805 20.981.367 29.773.588 -21.022.695 -50.435.590
Genel Uretim giderleri {-} 61.123.651 69.036 661 126.796.668 -69.750.751 -210.522.136
- Elektrik Giderleri 13.361.759 17.036.090 28.493.720 -16.993.239 -44.440.049
- Enerji Giderleri 11.226.925 12.772.087 39.091.136 -16.169.121 -59.959.681
- Amortisman Giderleri (Dipnot 12) 13.833.516 13.871.995 23.511.494 -14.750.572 -30.297.416 |
- Diger Giderleri 22.701.450 25.356.480 35.700.309 -21.837.819 -75.824.990 ]
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Yar mamul stoklanndaki degigim, net | 9648805 | 1305069 | - 8.238.910 3
Maml stoklarindaki degigim, net -08 776.678 -24470.111 | -255.034.724 -4.167.835 294 590,961
Diger stoklardaki degisim, net | -1.407.503 707.572 -3.226 006 932 573 8790.087 |
Satilan mamul maliyeti | 523.794.685 §90.019.554 | 1.126.393.022  -740.268.098| -1.699.835.262
Saulan ticari mallanin maliyeti (-) | 72163334 | 109575466 |  190.168.195 -114.033.609 419273512,
Satislann toplam maliyeti | 595.950.029 |  799.595.020 | 1.316.561.217  -854.301.707| -2.119.108.734
Devlet Tegvikleri | -11.614.034 -12.779.087 -19.747.362 3.758 342 7.822.132|
Satiglann Maliyeti | sBa3a3ces 786.815.933 | 1.206.813.855 | -B50.543.365 -2.111.286.662

Faaliyet Giderleri:
Sirket'in faaliyet giderleri satis pazarlama dagihim giderleri ve genel yonetim giderlerini ifade etmektedir.

Pazarlama Giderleri
Agafida yer alan tablo $irket'in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yilik ve 30.09.2021, 30.09.2022 9 aylk

dénemlere ait konsolide Pazarlama, Satis ve Dagitim Gidereri detayini géstermektedir.

Tablo 38: Pazarlama Giderleri

pazariama Ciderien L) Stz 2018 Stz 2000 IS e 0t v M
Hasilat 892.976.871| 1.171.529.886| 1.982.470.614| 1.232.789.992| 3,106.232.188
Hasilata Yiizdesi 8,08% 11,24% 16,84% 16,38% 17,30%
;;ﬂ:{::‘: :‘;;%fd:'_g‘gﬁ:&f;’"“sy"“ 20.134.643 80.265621|  277.414.637|  193.900578) 511030270
Disandan sadlanan fayda ve hizmetier 13.163.266 30.267.316 6.739.166 5513912 6.596.290
Personel giderleri 2.884.174 3.325.428 3.142,892 2.314.964 6.256.038
Danigmanlik giderleri 490.699 1.139.266 32.860.985 1.271.976 3.582.450
Amortisman ve itfa pay gidederi 1.157.042 1.005.538 1.095.205 426.565 936.367
Kira ve konaklama giderleri 185.316 917.510 1.881.934 434,425 634.238
Akaryakit ve ulagim giderleri 225.148 454.758 220.680 325678 401.816
Vergl, resim ve harglar 101.007 430.423 297.986 227 861 387.075
Temsil ve toplanti giderleri 1.149.668 308.904 486,922 32.800.761 265.325
| Elektrik giderleri 495.208 95.656 1.008.442 181.655 241.851
Yemek giderieri 12.161 63.418 44121 2,164 39.263
Bakim ve onanm giderler 96.047 53.243 B83.452 49.807 28.346
Diger giderler 6.884.717 4.390.957 8.545317 4422155 7.113.342
Teplam 55.989.098 131.708.038 333.818.739 201.872.49% o §37.51 2.§l1

Pazarlama, satis ve daditim giderlerinin biiyiik bir bélimd, hasilatin elde edilmesi igin, musterilere Griinlerin
sevk ediimesine dair olusan nakliye, sigorta ve gimrik giderlerinden olugmaktadir. Sirket hasitatimin bayik bir
bolimonh yurt digl satiglardan olugmasi ve deniz asin (lkelere satis yapmasi nedeniyle Grinlerini gemi
nakliyesiyle sevk etmektedir. Pazarlama, satis ve daditim giderleri, hasilattaki artiga paralel olarak artmistir.
Tagima, kargo, sigorta ve komisyon giderleri (Navlun — Gomriik) giderlerin igerisinde dogrudan musterilere
yapilan satiglann giderleri ile birlikte distribitér migterilerden yansitilan naviun, depolama, nihai misteriye
nakliye ve komisyon giderlerinden olusmaktadir. Aynca 2020 ve 2021 yillannda tasima giderlerinin artig
gostermesinin sebebi Dinya genelinde 2020 yill baglarinda baglayan Covid-19 salginiyla birlikte global
ticarette yaganan sorunlar nedeniyle tedarik zincirinin ve gumrilkleme sareglerinin yavaglamas| ve konteyner
ve gemi arzi azalmigtir. Bu durum ani ve beklenmedik sekilde tasima maliyetlerinin yikselmesine neden
olmusgtur. $irket konteyner arzinin kisith oldugu dénemlerde ddkme gemi kiralayarak hem tagima maliyetlerinin
makul seviyelerde kalmasina dzen gostermis hem de faaliyetlerini araliksiz siirdirmistiir. Ancak kisa vadede
bu maliyetin tamaminin milgterilere yansitilmasi momkin olmamigtir. Tagima, kargo, sigorta ve komisyon
giderlerinin (Navlun = Gimrak) 2021 yilinin ilk 9 ayinda 2022 yiimin ilk @ ayina artigin ana nedeni Sirket'in
satiglarimin miktarsal olarak %15 artigidir.. Ayrica $irket satiglanmin bityilk bir b&limin0 yurt disina
vapmaktadir, bu satislarin nakliyesi denizyoluyla yapiimaktadir. Navlun ticretlerinin dovzi bazh olmasi ve déviz
kurlarimin artmasi da bu artigta etken olmugtur. 2022 yilinin ilk 9 ayinda ABD'de i¢ nakliye maliyetlerinde de
artig yasanmighir ve ilgili artiglar Oriin satis fiyatlarina yansitiimigtir.
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Tedarik zincirinde yaganan sorunlar nedeniyle diinya genelinde 2020 yiimin sonlarindan itibaren deniz
tasimacilik Ocretleri atmaya baglamig ve ylksek seyrini 2021 yilinda da korumustur. Bu maliyetler 2022 yilimn
ikinci yanisindan itibaren disme egilimine girmistir ancak pandemi dncesi seviyesinin oldukga dzerindedir.
Uzakdogu (Gin) trafigini ve Gin ¢iash navlun gostergelerini takip etmek igin olusturulan bir konteyner
tasimaciligs naviun endeksi olan Shanghai Containerized Freight Index (SCFI), 2020 yilimin sonlannda 1.000
seviyelerinde iken kisa bir siirede 4 kattan fazla artarak 2021 yilinin sonunda 5.000 seviyelerine gikmgtr.
14.10.2022 itibanyla ilgili endeks 1.814 seviyesindedir ve 20.01.2023 itibaryla ilgili endeks 1.030 seviyesine
digmistir. (Kaynak: hitps://en.sse.net.cn/indices/scfinew.jsp) (Son Erisim Tarihi: 18.10.2022, 25.01.2023)

2021 yilinda artig géisteren danigmanlik giderleri Sirket'in ABD'deki paketli meyve suyu satislanm artirmaya
yénelik ABD pazarinda yer alan bayik zincir marketlere girig ve sahig yapabilmek igin almis olduu danismanhk
hizmetlerinden olugmaktadir.

Sirket'in faalivet giderieri igerisinde yer alan pazarlama, satig ve daditim giderleri 2019, 2020, 2021 ile 2021
ve 2022 yiinin ik 9 ayinda sirasiyla 55.989.096 TL, 131.708.038 TL, 333.818.739 TL, 201.872.499TL ve
537.512.671TL olarak gergeklegmisgtir. 2018, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda pazarlama satis
ve dafjitim giderlerinin net sahiglara orant sirasiyla %8,1, %11,2, %16,8, %164 ve %17,3 olarak
gergeklesmistir.

Genel Y&netim Giderleri
Asagida yer alan tablo Sirket'in 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 yilhk ve 30.09.2021, 30.09.2022 9 ayhk

donemlere ait konsolide Genel Yonetim Giderleri detayini géistermektedir.
Tablo 39: Genel Yénetim Giderleri

| Ganel Yonetim Giderlerl 01.01.- 01.01.- 01.01.-] 01.01.-] 01.01.-
(TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.098.2022
Hasilat 692.976.871 1.171.528.886 1.982.470.614 1.232.789.992 3.106.232.188
Hasilata Yizdesi 2,65% 1,35% 1,43% 1,4% 1,6%
Personel 5341.716 8.052.108 14.774.8%4 8.036.172 31.658.769
Amortisman ve itfa payi 1.411.792 2.192.731 3.053.883 2.501.859 4.292.649
Damgmanlik 7.356.031 2.081.7N1 3.521.740 2.004.621 3.544.723
Akaryakit ve ulasim §19.557 520.090 514.366 1,465,068 2.215.502
Bakim ve onanm 368.319 358.688 445 567 611.644 2.106.062
i Tasima ve sigorta 439,445 354.605 2.057.506 832.744 1.369.883
Yemek 345.519 302.896 460.360 335.740 B837.961
Elektrik 232 841 282,980 441.590 427 302 686.777
Vergi ve fonlar 459.180 205.896 1.102.302 353.876 652.680
Temsil ve toplants 6556.569 70.817 959.899 289272 648.247
Diger 1.107.936 1.429.278 919.940 703.247 3.183.354
Toplam 18.338.906 15.861.820 28.252.047 17.561.545 51.196.617

Genel ydnetim giderleri incelenen her bir ddnemde biiyik bir bélimQ personel giderleri, amortisman giderleri
ve danismanlik giderlerinden olusmaktadir.

Sirket'in faaliyet giderleri igerisinde yer alan genel yonetim giderleri 2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yihmin
ik 9 ayinda sirasiyla 18.338.906 TL, 15.861.820 TL, 28.252.047 TL, 17.561.545 TL ve 51.196.617 olarak
gergeklesmistir. 2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yilinin itk 6 ayinda genel yonetim giderlerinin hasilata orani
sirasiyla %2,6, %1.4, %1,4, %1,4 ve %1,6 olarak gergeklesmistir. Genel yonetim giderlerinin daha gok sabit
giderlerden olugmas) ve Sirket'in satis hacmi artisina bagh olarak hasilat igerisindeki oranlarinda dénemler
itibanyla azahs yasanmigtir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Giderler
Esas faaliyetlerden diger gelirler, déviz cinsinden bakiyesi bulunan alicilann dénem sonu kur degerlemesi

farklanndan, esas faaliyetlerden diger giderler ise déviz cinsinden bakiyesi bulunan saticilarin dénem sonu kur
degerlemesi farklar ile sUpheli alacak kargiliklanndan olusmaktadir. Sirket'in esas faaliyetlerden diger gelirleri
2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yilimin ilk 9 ayinda sirasiyla 41.297.780 TL, 43.161.585 TL, 457.260.495
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TL, 92.869.166 TL ve 351.123.447 TL olarak gergeklegmistir. Bu gelir kalemi, yabanci para cinsinden alacadin
biyikligo ve déviz kurunun arig hizina bagh olarak degisim géstermektedir.

Finansman Gelirleri ve Finansman Giderleri
Finansman Gelirleri, borglanmalardan kaynaklanan kur farki gelirleri ile faiz gelirlerinden, Finansman Giderleri
ise borglanmalardan kaynaklanan kur farki giderleri ile 6denen faiz giderlerinden olugmaktadir.

Finansman Gelirleri:
Sirket'in finansman gelirleri 2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yihnin ik 9 ayinda sirasiyla 351.662 TL,
834.897 TL, 874.307 TL, 716.267 TL ve 3.041.390 TL olarak gerceklesmigtir.

ligili ddnemler itibanyla finansman gelirlerinin detay agagidaki gibidir:

Tablo 40: Finansman Gelirleri

Finansman Gelirleri I 001 01.01-] 01.01.- 01.01=-] 01.01.-]
{TL} 31.12.2019 31122020 31.42.2021 30.09.2021 30.08.2022
Faiz Geliri 351.662 834,897 874.307 716.267 3,041,390
Toplam 351.662 834.897 B874.307 716.267 3.041.390

Finansman Giderleri:

Sirket'in finansman giderleri kur farki giderleri ve faiz giderlerinden olugmaktadir. Sirket'in finansman giderleri
2019, 2020, 2021 ile 2021 ve 2022 yihrun itk 9 ayinda sirasiyla 64.269.893 TL, 207.393.238 TL, 665.505.391
TL, 123.022.387 TL ve 456.067.548 TL olarak gergeklesmistir.

Tablo 41: Finansman Giderleri

:  p1.01.-] 01.01.-| 01.01-- 01.01.-| 01.04.- |
Finansman Giderleri 31422018 31122020 31122021  30.08.2021 30.09.2022 |
Kur farki gideri 45.702.350| 1B0.622.446| 623.972.558|  96.418.048 385.747.417
Faiz gideri 14.023.688]  22.057.165 31.661.741 22.286.299 54.211.638
Teminat Mektubu Komisyon Gideri 4543855 4713627 9.871.002] ©  4.318.039 16.108.492
Toplam_ 64.269.893  207.393.233| 665.505.391 123.022.387 456.067.548
Donem Kan

Sirket, 2020, 2021 yillarinda ve 2022 yilinin ilk 9 ayinda karhlidim arthirmis ve 2019 yilinda 1.463.483 TL olan
net kanm 2020 yilinda 68.095.940 TL'ye, 2021 yihinda 126.474.940 TL'ye gikammsgtir. $irket'in 2021 yihnin ilk
9 ayinda 128.785.323 TL olan net kart %134,6 oraninda artarak 2022 yihnin ilk 9 ayinda 302.154.868 TL ‘ye
ulagmigtir. Lojistik sektériinde yaganan dengesizliklere ve maliyet artiglanina ragmen Sirket tedarik zincirini
aksatmadan miktarsal bitydmenin yaninda hasilat ve net kar buyumesini sadlamistir,

isletme Sermayesi

Sirket, net igletme sermayesini agagidaki “Ticari Alacaklar + Stoklar - Ticari Borglar® geklinde hesaplamakta
olup, 30.09.2022, 31.12.2021, 31.12.2020 ve 31.12.2019 hesap dénemlerine iligkin finansal tablolarina gére
net igletme sermayesi tutarlanina agadida yer verilmektedir.

Tablo 42: gletme Sermayesi

01.01.-] 01.01- 01.01-| 04.01.-

31.12.2019 | 31.12,2020 31.12.2021 30.09.2021

Ticari Alacakiar 307.499.272 538.183.460 | 1.056.782.760 | 1.252.232.942
% satiglar 44% 46% | 53% 32%
Gon 3 162 168 | 185 119
Stoklar 276.207.799 308.210.963 |  659.652.583 | 1.102.064.921
% SMM 47% 39% | 51% 43%
Gon S 173 143 186 157
Ticari Borglar 84.109.052 205.231.109 375.040.996 342.664.678
% SMM 14% 26% | 29% 13%
Gon ) ] 106 49
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T
Satislar 692.976.872 | 1.171.529.887 | 1.982.470.615| 3.106.232.188
SMM . ! 584.343.995 786815933 | 1.296.813.855} 2.111.286.662
Net Isletme Sermayesi 499.688.019 641.163.323 | 1.341.394.347 | 2.011.633.185
% satiglar 72% 55% 68% 52%
Gin 282 215 _275_h e _]g'i

2. SEKTOREL BILGILER

Meyve-Sebze Suyu ve Konsantresi Piyasasi

2.1. Sektérin Tamimi ve Sirket’in Sektdrdeki Ana Faaliyet Alanlan

Meyve suyu konsantresi sanayii, ana hammadde girdisi olarak meyve ve sebze igleyerek konsantre ve meyve
puresi elde eden bir endistridir Bu sektériin Grinleri nihai tiketiciye dedil, tiketiciye drin iireten gesitli
firmalara satiimaktadir.

Meyve suyu sektdr(), konsantre endiistrisinde lretilen Orinleri kullanarak nihai tiiketime hazir meyve suyu,
meyve nektan ve meyveli igcecekleri iireten bir gida sanayii koludur. Meyve suyu sanayisi tarafindan Gretilen
tirinler 5 ana kategoriye aynlmaktadir;

* %100 meyve suyu {meyve orani: %100},
= Meyve nektan (meyve orani: %25-99),

» Meyveli icecekler (meyve orani: %10-24),
» Aromal igecekler (meyve orani: %0-9),

* Toz igeceklerdir (meyve orani: %0).

Sirket, teme! olarak her gesit meyvenin islenmesi yolu ile konsantre meyve suyu ve meyve suyu Gretimi
alaninda faaliyet gstermektedir.

2.2. Global Meyve-Sebze Suyu ve Konsantresi Pazari

Statista'nin “Juice Report 2021" sektdr raporuna gére 2020'de alkolsiiz igecekler kategorisinde yapilan
satiglarin %8'unu meyve suyu satiglan olusturmakla birlikte meyve sularindan elde edilen gelir diinya ¢apinda
101,86 milyar ABD Dolanna ulasmigtir. Genel olarak, portakal suyu, kiiresel meyve suyu sahs tutarlar ve
hacminde sirasiyla %28 ve %24 ile lider pazar konumundadir. Bunu ise satig tutarlannda %14 ve satig
hacminde %13 ile elma suyu pazan izlemektedir,
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Grafik 1: Diinya Meyve Suyu Gesitlerine Gdre Satig Oranlari

2020 Ditnya Meyve Suyu Cesidine Géire
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Elma Suyu;
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Kaynak: Statista Juice Report 2021

Juice Report 2021'de sunulan veriler isidinda dlnya capinda meyve suyu satis oranlarinda genel olarak artis

trendi oldudu gériimektedir. 2013-2026 yillan arasinda meyve suyu satig hacminin yilik %1,2 oraninda

artmasi beklenirken ayni sireg icerisinde meyve suyu satisindan elde edilen gelirlerin de %6,7 craninda

artmas) beklenmektedir. Meyve suyu pazarinin 2020 yilinda satig tutar ve hacmi sirasiyla 101,6 milyar ABD

Dolarina ve 33,4 milyar litreye ulagmigtir. Pazarin aynica 2026 yilina kadar 191,8 milyar ABD Dolan satig

tutarina ve 38 milyar litre satig hacmine ulagmasi beklenmektedir. 2013-2026 yillan arasinda meyve suyu
satiglannin dolar bazinda Avrupa'da %3,2 (YBBO), Amerika kitasinda %4,0 (YBBQ), Asya kitasinda %7,8

(YBBO), Afrika kitasinda %21.4 (YBBO), Avustralya ve Okyanusya'da ise %1,9 oraninda artacag .
éngdrilmektedir.

Grafik 2: Dilnya Meyve Suyu Satisi

Ditnya Meyve Suyu Satis Hacmi
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ya Meyve Suyu Satig osityas ltre)

(milyar ABD Dolan)
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Kaynak: Statista, Juice Report 2021
Statista’nin “Juice Report 2021" sektor raporuna gére Amerika diinyada meyve suyu satislannin en gok
yapidide bolge olarak yerini almaktadir. Amerika'da oldugu gibi diinyanin geri kalaninda da organik ve
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bagisikhg gliglendirmek amaciyla meyve suyu titketimine y&nelim artmaktadir ve Avrupa diinyada ikinci en
cok meyve suyu tiketilen bolgedir. Avrupa'da meyve suyu satislarinin en gok yapildidi Glke olarak Almanya
one gikmaktadir. Almanya'y: Ingiltere ve Fransa takip etmektedir.

Grafik 3: Amerika ve Avrupa Meyve Suyu Satigi (2013-2026}

Amenka ve Avrupa Meyve Suyu Satis1 {(mulyar ABD Dolan)
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Kaynak: Statista, Juice Report 2021

Maia'nin “Global Fruit Concentrate Sales Market Report 2021" sektdr raporuna gére meyve suyu konsantreleri
en fazla meyve suyu, yiyecek servis ve slt Oriinleri sektérinde kullamiimaktadir. Kullamm alanina gére

konsantre pazan kinhmi asadida belirtilmigtir.

Grafik 4: Kullanim Alanlarina Gore Konsantre Pazar (2020)

Kullamim Alanlanna Gore Konsaatre Pazan (2020)

Sit Uriinters; 17%
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Kaynak: Maia, Global Fruit Concentrate Sales Market Report 2021
2.3. Meyve Suyu Sektdriiniin Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri ve Onemi

1993 yilinda Trk meyve suyu sektdriinde faaliyet gosteren firmalan ayni ¢ati altinda toplamak izere kurulmus
olan Meyve Suyu Endistrisi Dernedi (MEYED) verileri kullanilarak hazirlanan Giney Ege Kalkinma Ajansi
Fizibilite Raporu'na (2020) gore, Tirkiye'de yilda yaklagik 22,2 milyon tonluk meyve tretiminin 1,2 milyon tonu
meyve suyu endistrisi tarafindan iglenmektedir.

38

ERLER 5

Pl KREDI YATIRIM MENKUL
0




@@Yﬂplﬂredl Gbknur Gida Maddeleri Enerji Imalat
Yatirtm ithalat ihracat Ticaret ve Sanayi A.S.

International Trade Center verilerine gore, 2021 yil itibaniyla Tirkiye bir énceki yila gére ihraat hacmini 80
milyon ABD dolarindan fazla artirarak yaklagik 474 milyon ABD Dolan ihracat hacmine ulagmigtir. Bagta ABD
ve Avrupa Birligi iilkeleri olmak (zere dunyadaki ¢ok sayida Ulkeye elma, portakal, nar, vigne, kiraz ve siyah
havug konsantresi ihrag etmektedir. Séz konusu kaynaktan alinan verilere gére Tiirkiye meyve suyu
sektorinde dig ticaret fazlasi vermektedir.

Birlegmig Milletler Gida ve Tanm Orgiitd (FAO) verilerine gére Turkiye, diinyada kayisi ve visne Uretiminde
birinci, nar Gretiminde Oglnci, elma ve domates dretiminde doérdiincd ve geftali ile Gziim Gretiminde ise alting
sirada yer almaktadir (Kaynak: www.fao.org/faostat/enf#home).

2.4. Sektdrde Kisi Bagina Ortalama Tiiketim

MEYED verileri kullanilarak hazirlanan Glney Ege Kalkinma Ajansi Fizibilite Raporuna (2020) gére, Tirkiye
tiketim pazanna bakildiginda yaklagik 2,7 milyar TL'lik i¢ tuketim pazan gérilmektedir. TUrkiye meyve suyu
sektdrinlin kayda deder ilerleme gosterdigi ihracatin da yilda 400 milyon ABD Dolarina dayandi§ ve ortalama
yilik %95 dig ticaret fazlas) verdigi bilinmektedir. %100 meyve suyu ve nektarlar olarak kisi bagi tiiketim
yaklasik 9 litreye ulagmistir. Avrupa’da kisi basina dasen yilik ortalama meyve suyu ve nektar tiketimi 23 litre
civarinda olup, Tarkiye'deki tiketimin 2 katindan fazladir. Ayrica Avrupa'daki gelismis pazarlarda titketim
oranlarr, bu ortalamanin da oldukga Gzerindedir. Ornedin Kanada'da tiketim 52 litre, Amerika'da 43 litre,
Almanya'da 31 litre civanindadir.

S6z konusu raporda Almanya, ABD ve Kanada gibi Ulkelerdeki yilksek kisi bagi meyve suyu toketimi ile
kargilagtinldiqinda Tarkiye'de kisi bagi tiiketimin oldukga disik olduju belittiimektedir. Ayrica, Tirkiye meyve
suyu pazan hizia bliyomektedir ve ozellikle Covid-19 salginiyla yikselen sadlikh beslenme trendinin de
etkisiyle, tilketim bilincindeki gelismelere paralel olarak Turkiye'deki tilketimin de artmaya devam etmesinin
beklendigi ifade edilmektedir.

3. SIRKET'IN AVANTAJLARI

3.1. Entegre is Modeli ve Genig Uriin Portfoyii

Goknur Gida esas itibariyle meyve ve sebzenin gerek sofralik (taze) olarak gerekse iglenmig (likit ve diger
formilar) olarak bahgeden sofraya uzanan tim deger zincirinde faaliyet gostermektedir. Dinya sebze ve meyve
Gretim ve ticaretindeki gelismeler ile bu alanlarda Tariiye'nin yeri, Gknur Gida’nin faaliyetlerini énemli dlgiide
etkilemektedir.

Goknur Gida bahgeden sofraya kadar olan meyve-sebze de@er zincirinin hemen hemen tum agamasinda
(fidan yetigtiriciligi, bahgecilik, taze meyve paketleme ve depolama, konsantre iiretimi, meyve suyu Uretimi ve
dagitim olarak tOm defer zincirinde) faaliyet gostermektedir. Bu entegre yap ziraattaki dogal riskleri
azaltmakta, daha iyi koordinasyona imkan vermektedir.

Goknur Gida yliksek teknolojili fabrikalarinda gok gesitli sebze meyveyi igleyerek genis bir yelpazede Oriin
Gretmektedir. Bu sekilde, meyveyi siniflara ayirarak pazara sunmaktadir.

Tarkiye'nin iklimi pek gok meyvenin tretimine uygundur. Meyvelerin ¢esitli olmasi, hasat déneminin daha genis
bir zamana yayilmasini saglamaktadir.

Genig bir iiriin gaminda meyve ve sebze igleme yetenedi: Géknur Gida'nin faaliyet alani sinirlt sayida
meyve-sebze ile kisith dedildir. Goknur Gida bagta elma olmak tzere Turkiye'de yetisen cilek, kiraz, vigne,
kayisi, seftali, ayva, armut, kavun, karpuz, nar, portakal, limon, mandarin, greyfurt, havug, siyah havug, seker
pancari, kara lahana, domates gibi meyve ve sebzeleri islemektedir.

Fabrikalardan daha uzun siire faydalanma: Meyve ve sebze dodast geredi mevsimseldir ve likit hale
getirilecek meyve sebzenin depolanmasi makul degildir. Meyve-sebze suluk Grinlerin toplandiktan sonra kisa
bir siire icerisinde islenmesi gerekmektedir. Géknur Gida farkh zamanlarda hasat edilen gesitli meyve ve
sebzeleri isleme yetenedi sayesinde fabrikalann galigma strelerini uzatabilmistir.

Tablo 43: Sirketin Hasat Dénemleri
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Milsterilere daha fazla genis Uriin portfdyi ile hizmet sunma: Meyve suyu sektdriinde Géknur Gida’'nin
musterileri olan ve fuzli tilkketim maddeleri pazarinda meyve suyu Ureten firmalar gesitli meyvelerin igeceklerini
misterilerine sunmaktadirlar. Goknur Gida, ¢ok ¢esith meyveyi isleyebilmesi nedeniyle, gesitlilik talep eden
musterilerinin taleplerine etkin bir sekilde cevap verebilmektedir.

Riskin azaltilmasi: Ziraatta verimler bireysel drlinlerde ve tek bir bélgede widan yila dnemli farkhhk
gosterebilmektedir. Iglenen Griin ¢esidinin fazla olmasi ve farkl bélgelerde faaliyette bulunulmas, bireysel
{riinlerdeki olabilecek dalgalanmalan azaltmakta ve daha istikrarh bir tiretim gergeklestirimesine imkan
sadlamaktadir.

Meyve sebzeyi uygun formda degerlendirme kapasitesi: Géknur Gida sahip oldudu tesisleriyle meyve ve
sebzeyi sofralik (taze), konsantre, paketli meyve suyu gibi gok farkl sekillerde degerlendirme kapasitesine
sahiptir. Yurt dig| pazarlarda sahip oldudu tecriibeyle Uriinlerini uygun pazarlara yénlendirebilmektedir. Bu
kapasite ve organizasyon meyve ve sebzenin piyasa sartlarinda dederli hale déndarilmesine ve uygun
piyasalara yonlendiriimesine imkan vermektedir.

ARGE faaliyetleri: Goknur Gida aym zamanda sektérde Ar-Ge konusunda da calismalar yapmakta olup,
meyve suyu sektdrilne nar suyunu ve ayva suyunu kazandirmistir ve yeni gelistirdigi “Girabolu™ suyu da
pazarlanmaya baglanmigtir.
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Sekil 10: AR-GE Merkezi

1.478 5 18 mopempenona 20 TR

Farkh bdlgelerdeki Oretim tesislerinin varhi maliyetlerin diigiiriiimesine katki saglamaktadir: Goknur
Gida Tarkiye'nin 4 farkll bélgesinde (Nigde, Afyon, Adana ve Mersin) Gretim tesislerine sahiptir. Bu durum
Goknur Gida'ya énemli Gstinlikler saglamaktadir:
o Iklim riskinin azaltiimasi
 Duglk maliyetle tedank: Sirket Turkiye'nin farkk meyve Uretim merkezlerine yakin fabrikatar
sayesinde igledigi meyvenin dnemli bir kismini 100 km yangapinda bir alandan tedarik etmektedir. Bu
durum, maliyetleri ditsrd0ga gibi, meyvenin taze olarak iglenmesine imkan sailamaktadir, Ciftgiye
yakin olmak meyve tedarikinde de kolaylik saglamaktadir,
s  Meyve temin kolaylig
s Pazarda miisterilere yakin olma,
o Meyve-sebze ziraatinin yapildigt yerlere yakin olmak lojistik maliyetlerinde tasarruf saglamaktadir.
Zira sektérde islenecek meyve ve sebzenin birim fiyati diigUktiir ve uzak bélgelere yiksek maliyetler
: nedeniyle taginmas| makul degildir. ;

3.2. ihracat Odag ve Cografya Avantajiyla Sektdrde Global Oyuncu

Goknur Gida Yurt Digi1 Pazarlarda 6nemli bir oyuncudur.

Goknur Gida'nun satiglanmin yaklasik %80'ini ihracat tegkil etmektedir. Sirket 85 tlkeye ihracat yapmakta olup
ihracatinin dnemli bir kismim meyve ve sebze konsantresi olusturmaktadir. Géknur Gida sadladigi GrGin
kalitesi, stok tutma kapasitesi ve genig bir {iriin yelpazesine sahip clmas| sayesinde konsantreyi hammadde
olarak kullanan birgok uluslararas! igecek firmasinin onayh tedarikgisi haline gelmistir. Uzun yillara dayanan
bu iligkiler sayesinde Goknur Gida (retimini uygun pazarlarda satma imkanina sahip hale gelmektedir.

Dinya pazarlanna ulagim sayesinde Goknur Gida Turkiye'de meydana gelen ddviz kuru krizlerinden ve bunun
neticesinde yerel pazarda meydana gelebilecek daralmalardan daha az etkilenmektedir.

Goknur Gida Uretim ve ihracatta Glkemizin dnde gelen bayUk firmalarindandir,

Istanbul Sanayi Odasi'nin (ISO) “Tirkiye'nin 500 Blyik Sanayi Kurulusu-2021" aragtirmast sonuglanna gére
Sirket, 2.360.055.215 TL'lik Uretimden sahislar ile listede 193'Gnci sirada yer almistir. 2020 yilinda ise Sirket
1.239.462.094 TL Gretimden satiglan ile listede 222'nci sirada yer almaktayds.

Ayni arastirmada S$irket, ihracatta 2020 yiinda 79'uncu sirada yer alirken 2021 yilinda 68'inci siraya
yikselmistir.

Tirkiye Inracatgilar Meclisi tarafindan yapilan arastirmaya goére Sirket 2021 yili Meyve ve Sebze Mamulleri
sektdriinde ihracat birincisi olmustur. (Kaynak: Tiirkiye lhracatgilar Meclisi, https://www tim.org.tritr/haberler-
cumhurbaskani-erdogan-ihracat-ailesi-ile-bir-araya-geldi)

En bilyiik pazarda yiiksek bir bliytime hiz1 gergeklestirilmistir.
Kisi bagi meyve suyu tiketiminin en yiiksek oldugu bélgeierden biri olan ABD'de Géknur Gida yiksek bir
bilyiime hiz) yakalamighr. Bu pazarda hizh bilyimeye en bilylik katki, diriinlerin yerelde depolanmasi ve
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misteri istediginde sevkiyat yapiimasi hizmetinden kaynaklanmistir. Difer bliyiik pazarlarda da benzer
yapillanmalar Ozerinde ¢alisiimaktadir.

Global meyve-sebze Uretimi artigini siirdiirmektedir.
FAOQ verilerine gére son 20 yilda diinya sebze ve meyve Uretiminin seyri asadidaki grafiklerde yer almaktadir,

Dinya meyve ve sebze iiretimi son 20 yilda sirasiyla %54 ve %66 oraninda artmistir. Bu arhis yillar itibariyla
dogrusal bir trend ile gergeklegmigtir.

Grafik 5: Diinya Meyve Ve Sebze Uretimi{2000-2019)

Ditnya Meyve Uretim: (mityon ton) Ditnya Sebze Urettmi {milyon ton)
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Kaynak: FAO (www fao org/faostat/en/#home)

Dinya nifusu 2000 yilinda yaklasik 6,1 milyar iken 2019 'ylllnda yaklagik 7,7 milyardir. Bu dénemde diinya
nifusu %26 oraninda artrmigti. Bu dénemde diinya meyve ve sebze (retimi diinya ndfus aris zinin iki
katindan daha fazla artmigtir. Meyve ve sebze tliketimin nifus artis hizindan daha fazla artmasi, diinyada
meyve sebze tiketiminin gelir artigiyla da iligkili oldugunu gostermektedir.

Tarkiye meyve ve sebzede sahip oldugu niifus ve alandan ¢ok daha fazla bir adirhda sahiptir. Asadidaki
tabloda 6zetlenen FAO verilerine gtre Torkive diinyada sebzede 4. meyvede ise 6. blyiik Ureticidir.

Grafik 6: Birincil Sebze ve Meyze Uretiminde 10 Ulke {2019)

Birincil Sebre Uretaminde jtk 10 Ulke Birincil Meyve Uretiminde lk 10 Uik
(2019, mulyon ton) (2019, milyon ton)
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Kaynak FAO (www.f30 org/facstat/en/¥home)

Tiirkiye'de son 20 yilda meyve Uretimi %40'tan fazla, sebze dretimi ise %34 oraninda artmistir. Ayni dénemde
Tarkiye nifusu dinyadan daha hizh artarak %30 oraninda bilyimdgtir. Meyve sebze retimi nifus artig
hizindan daha fazla biiyilyerek ihracat pazarlanni desteklemigtir.
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Sebze ve meyve dretiminde Turkiye'nin bu konumu, Géknur Gida'ya hammadde temininde dstinlik
sadlamaktadir. Son 20 yillik Gretim verileri genellikle igglicii agisindan avantajli olan dlkelerde aretimin gok
daha fazla artti§im gostermekiedir. TUrkiye de bu acidan avantajh iilkeler grubunda yer almaktadir.

Sirket'in meyve suyu konsantresi iretimi igin kullandigr meyve suluk meyvelerin icerisindeki su miktarimn
yiksek olmasi sebebiyle meyve suluk meyveler kisa strede bozulmaktadir. Ayni zamanda depolama ve
tagima hacminin meyve suyu konsantrelerine gére 6-7 kat fazla olmasi sebebiyle de meyve suluk meyvelerin
uzun mesafelere taisnmasi makul degildir. Bu sebeple meyve suluk meyveler tlkeler arastnda ticarete konu
olmamaktadir. Meyve suluk meyvelerin hem uzun siire depolanamamasi hem de depolama ve tagima
hacminin yilksek olmasi sebebiyle bu meyveler, suyu buharlagtinlarak bir ara Orin olan meyve suyu
konsantresine dénigtirilmektedir. Béylece meyve suluk meyveler uzun sire dayanabilecek forma gevriimekte
ve hacmin azalmasi sayesinde depolama ve tasima maliyetleri digmektedir. Sirket uzun yillan alan kapasite
ingas| caligmasi neticesinde Tlrkiye'nin dnemli meyve tretim bdlgelerinde tesislerini kurmug ve hammaddeye
ulagsmada avantajl bir konuma sahip olmustur. Meyve suluk meyveler kisa sire igerisinde Sirket tesislerine
ulagtiriidiktan sonra iglenmekte ve meyve suyu konsantreleri uygun muhafaza kosullarinda depolanmaktadir.
Tirkiye meyve ve sebze Oretiminde birgok (istiinligu biinyesinde bulundurmaktadir:

Cok cesitli meyveleri iretebilme: Tirkiye'de iklim yapisi nedeniyle ¢ok gesitii meyveler Uretilebilmektedir,
Gesitli meyvelerin fabrikalan ile ayni cografi blgede Uretilebiliyor olmasi Géknur Gida'min fabrikalanini etkin
kullanmasina, misterilerine daha fazla segenek sunmasina imkan saglamaktadir.

Geligmis bir ekosistem: Meyve ziraatiyla ilgili gok genig bir uzman, makine, uygulama tecriibesi ve igleme
glicil olugmugtur.

Uzmanlasmis igglicil: Uzun yillardan beri gesitli meyve sebze tretiminin varhdi her seviyede uzmanlasmis
isgiiciinin olugmasim saglamisgtir.

Yiiksek verim: Uzun yillar neticesinde olusan tecriitbe ve uygun ekosistem birim alandan alinan verimlerin
yikselmesini saglamigtir.

4. DEGERLEME YONTEMLER;

Goknur Gida'min pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla asagida belittilen degerleme yéntemleri
kullanilmigtir.
e Gelir Yaklagim:: Indirgenmig Nakit Akimlan Analizi
e Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlan Analizi
o Firma Degeri / FAVOK (FD / FAVOK)
o Firma Degeri / Satiglar (FD / Satiglar)
o Fiyat / Kazang (F/K)

4.1, indirgenmis Nakit Akimlan Analizi

Indirgenmis nakit akimlan (INA) analizi, sirketlerin faaliyet gosterdigi stre igerisinde yaratmasi muhtemel nakit
akimlarinin bugiine indirgenmesi temeline dayanan bir deerleme yéntemidir. INA ydntemi birgok varsayima
dayanarak girketlerin faaliyetlerinin i¢sel degerini bulmaya odaklamir, uzun vadeli potansiyelini yansitir ve sgirket
dzelindeki riskleri de belirli bir gergevede banndinr. Bu yéntemin varsayimlara gok duyarh olmasi en dnemli
dezavantajidir.

4.2. Piyasa GCarpanlan Analizi

Piyasa carpanlan analizi, borsalarda iglem goren benzer girketlerin iglem gérdikleri gincel fiyat seviyeleri ite
kamuya acgikladiklan finansal tablolardaki belirli verilerin oranlanm kargilastirmaya dayanan bir degerleme
y&ntemidir. Kolay uygulanir ve gdrece nesnel bir yontemn olmas itibariyla degerlemelerde en sik kullamlan
yontemlerdendir. Dederlemeye konu girkete benzer sirketlerin her zaman bulunamamast ve bu sgirketlerin
yalnizca belirli bir dénemdeki finansal verilerin kargilagtirmaya baz tegkil etmesi dezavantajlanndandir. Ayrica
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gincel piyasa fiyatlamalanna gok duyarh oldugundan, farkh dénemlerdeki dedisen piyasa risk istahina bagh
olarak degerlemeler oynakhk gésterir.

Piyasa garpaniar analizinde, borsalarda iglem géren sirketlerin islem goérdikleri fiyat seviyeleri ile kamuya
acgikladiklari finansal tablolardaki veriler ile belli oranlar bulunmasina dayanan bir degerleme yéntemidir.

Bu degerleme yonteminde karsilaghrma bazinda kullanilacak benzer sgirketlerin Firma Degeri / FAVOK
(FD/FAVOK), Firma Degeri / Satiglar (FD/Satiglar) ile Fiyat/Kazang (F/K) carpanlan kullanimigtir.

»  Sirket'in 30.09.2022 tarihinde sona eren yila ait faiz, amortisman ve vergi éncesi kar ("FAVOK") tutar|,
benzer sirketlere bakilarak tespit edilen FD/FAVOK ile garpilarak firma degeri hesaplanmigtir. Benzer
sirketlerin FD/FAVOK cgarpanlan da kargilastirilabilirlik agisindan aym FAVOK yaklagimi kullanilarak
hesaplanmistir. Sonraki adimda 30.09.2022 tarihli net borg hesaplanan firma dederinden disilerek
Sirket'in FD/FAVOK garpanina gére 6zkaynak degeri hesaplanmigtir.

¢ Sirket'in 30.09.2022 tarihinde sona eren yila ait net kar {"Net Kar") tutan benzer sirketler bakilarak
tespit edilen F/K ile garpilarak F/K garpanina gdre ¢zkaynak dederi hesaplanmstir.

« Sirket'in 30.09.2022 tarihinde sona eren yila ait satig (“Satiglar”) tutan, benzer girketlere bakilarak
tespit edilen FD/Satiglar ile ¢arpilarak firma dederi hesaplanmistir. Sonraki adimda 30.09.2022 tarihli
net borg hesaplanan firma dederinden disilerek Sirket'in FD/Satiglar carpanina gore ézkaynak dederi
hesaplanmisgtir.

5. DEGERLEMEYE iLiSKIN ONEMLI HUSUSLAR

5.1. Degerlemede Esas Alinan Finansal ve Operasyonel Veriler

FD/FAVOK garpan analizinde kullanilan FAVOK, FD/Satiglar garpan analizinde kullamlan Satiglar ve F/K
¢arpan analizinde kullamlan Net Kar hesaplamasi agadida yer almaktadir.

Tablo 44: FAVOK Hesaplamasi®

| 01.01.2018- 01.01.2020-|  01.01.2021-  01.01.2021-[  01.01.2022-| 01.10.2021 -

| 31422019 | 31.42.2020(  31.12.2021 30.09.2021  30.09.2022  30.09.2022

Satiglar mn TL 693,0 1.171,5 1,982,5 1.232,8 3.106,2 3.B55,9

Satiglarin Maliyeti mn TL 584,3 786.8 1.296,8 850,5 21113 2.557.6

Bridt Kar mn TL 108,6 384,7 685,7 382,2 994,9 1.298,4

Brot Kar Marji % 15,68% 32,84% 34,59% 31,01% 32,03% | 33,67%

g:;‘;’:;“&;agjgﬁ ve | T 56,0 137 333.8 201,9 5375 | 669.5

Genel Yonetim Giderleri | mn TL 18,3 15,9 283 17.6 51,2 61,9

Ef;:r'gg:ﬁ’g'eme" maTL 413 432 4573 93,0 351,1 715.4

Ef;:rgsgﬂ:'r'eme" mn TL 9.0 7.0 2.3 8,5 7.0 0.7

FVOK® mn TL 34,3 2371 3236 162.8 406,2 567.0

FVOK Marji % 4,95% 20,24% 16,32% 13.21% 13,08% 14,70%

Amortisman mn TL 16,4 171 277 17.2 345 449

| FAVOK® mn TL 50,7 254,2 351,2 180,0 440,7 612,0
{ FAVOK Marji % 7.32% 21,70% 17.72% 14,60% 14,19% 15,87%
| Net Kar mn TL 1,5 68,1 126,5 128,8 302,2 299,8
| Net Kar Marji 9% 0.21% 5.81% 6.38% 10,45% 9,73% 7.78%

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig

! Bagimsiz Denetim Raporunda yer alan 2019, 2020, 2021 yillan ve 30 09.2021 ve 30.09.2022 9 aylk verileri kullanilarak hesaplanmistsr.
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5.2. Net Finansal Borg Pozisyonu

Net Finansal Borg, Sirket'in kisa ve uzun vadeli mali borglar ve iligkili taraflara diger borglardan nakit ve nakit
benzerleri gikartilarak hesaplanmaktadir. Ozkaynak Degeri hesaplanirken Net Finansal Borg, Firma
Degeri'nden digllmektedir. Sirket'in 30 Eylal 2022 tarihli Net Finansal Borg pozisyonu, asadidaki tabloda
hesaplanmaktadir.

Tablo 45: Sirket'in Net Borg Pozisyonu (30 Eyliil 2022)2

30.09.2022

Kisa Vadeli Finansal Borglar mn TL 1.489,0
Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimlan mn TL 3406
Uzun Vadeli Finansal Borglar mn TL 1808
Toplam Finansal Borglar mn TL 2.010,4
Nakit ve Nakit Benzeri mn TL 398
Finansal Yatinmlar mn TL 556
Net Borg mn TL 1.915,0 |

5.3. Projeksiyonlar

INA'ya esas teskil eden projeksiyonlar Sirket'in 5 yillik is plan| baz alinarak 2022 yili son geyrek ve 2023-
2027 periyodu igin hazirlanmigtir,

a. Makro Varsayimlar
Projeksiyonlarda kullanilan ABD $/TL tahminleri asagidaki tabloda gdsterilmistir. 2023 yiinda Aralik ay

Merkez Bankas! Piyasa Katiimeilar Anketinde 12 ay sonrasi yillik enflasyon orani %34,92, 24 ay sonras)
enflasyon oranl %20,56 olarak tahmin edilmigtir. Degerleme galismasinda 2022 yih enflasyon tahmini ve kur
artig orani %23 olarak.tahmin edilmistir. llerleyen yillarda benzer oranin kademeli olarak azalarak ayni anketin
5 yil sonrasi enflasyon orani tahmini olan %9,11'e digecedi varsayiimigtir, Yilsonu kur tahminlerinin ortalamasi
ilgili yildaki ortalama kur olarak baz alinmigtir.

Tablo 46: Kur Varsayimlar

20237 20247 2025T | 2026T| 20277
$/TL (Ortalama) 209 253 29,7 33,9 37,6
$/TL (Yilsonu) 23,0 275 e 36,0 392
Yilsonu artig orani %23,00 %19,53 % 16,06 %12,58 %9,11

b. Gelirlerin ve Giderlerin Projeksiyonu
Sirket gelirleri projeksiyonu 4 ana Gritn grubu bazinda, konsantre, pire ve piire konsantre, taze meyve ve

meyve suyu olarak yapilmistir.

» Konsatre satis hacmi 2022 yili igin 9 aylik gergeklegmeler ve Sirket'in 2022 yili is plani baz alinarak
103.3 bin ton (2021: 95.000 ton, 2022 ilk 9 ay: 74.341 ton} varsayilmistir.

» Plre ve pUre konsantre satig hacrni 2022 yili igin 9 ayhk gergeklesmeler ve Sirket'in 2022 yil is plan
baz alinarak 14.9 bin ton {2021: 10.60 ton, 2022 ilk 9 ay: 10.622 ton) varsaylmistir.

o Taze meyve satig hacmi varsayim igin 2022 ilk 9 ay satig hacimleri dedigimlerine bagh olarak 2022
yily satig hacmi 9.5 bin ton {(2021: 11.483 ton, 2022 ik 9 ay: 5.016 ton) varsayilmistir,

+ Meyve suyu satig hacmi 2022 yil satis hacmi 9 aylik gergeklesmeler ve Sirket'in 2022 yil is plant baz
alnarak 30.7 bin ton (2021: 28.678 ton, 2022 ilk 9 ay: 24.285 ton) varsayilmistir.

? Bagimsiz Denetim Raporunda yer alan 30.09.2022 tarihli bilango veriler kullarularak hesaplanmigtir.
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|zleyen yillarda;

Konsantre (r0in grubu satis miktannin (ton cinsinden) 2023-2026 periyodunda gegmis yil
performanslar degerlendirilerek yilhk %7,5, 2027 yiinda %35,

Ptire ve Piire Konsantre Urlin grubu satis miktarinin (ton cinsinden) 2023-2026 periyodunda konsantre
drinlerine paralel olarak yilhk %7,5, 2027 yilinda %35,

Taze meyve Oriln grubu satig miktannin (ton cinsinden) gérece yeni gelistirilen is kolu olmasi sebebiyle
ve gecmis dénemdeki yiksek biyiime de dikkate alinarak 2023-2026 periyodunda yilhk %10, 2027
yilinda %5,

Meyve suyu Grin grubu satis miktanimin (ton cinsinden) gérece yeni gelistirilen is kolu olmasi sebebiyle
2023 yiinda 2 It'lik pet dolum bandi Uriinlerinin sevkiyatiyla birlikte 45.000 tona ¢ikacadi, 2024 yilinda
%20,0, 2025 yilinda %20,0, 2028 yilinda %15,0, 2027 yilinda %5 artis gosterecedi varsayilmisgtir.
Uriin satig fiyatlarinin ABD $ cinsinden sabit kalacad varsayiimigtir.

Sirket'in 2022 yilinda gergeklestirecedi satiglara iliskin kontratlan gelecek yillarda da korumasi ve yeni satis
kanallan geligtirerek blyimesini sUrdirmesi beklenmektedir.

Uriin gruplar bazinda randimana baglh olarak 1 kg Orin igin islenmesi gereken meyve miktariar
dederlendirildiginde;

+ Konsantre tretimi icin 6-7 arasi kg meyve,

s Plreigin 1,5 kg meyve,

o Pire konsantre igin 3 kg meyve,

« Meyve suyu igin 2,4 kg meyve (1 kg konsantreden 3 kg meyve suyu Oretilmekte) islenmesi
gerekmektedir,

» Nijgde, Adana ve Afyon tesislerinde toplam (strasiyla 2.000 ton/gin, 1.200 ton/giin, 4.000 ton/giin)
7.200 ton/giin meyve isleme kapasitesi bulunmaktadir. Yilik 2.628.000 ton isieme kapasitesine denk
gelmektedir,

. 2027 yili itibariyla 145.000 ton konsantre Gretimi igin 1.032.000 ton,

e 20.800 ton plire ve pire konsantre igin 47.000 ton,

¢ 78.200 ton meyve suyu igin 128.500 ton meyve iglenmesi gerekecektir. Toplamda yaklagik 1,210

milyon ton igleme kapasitesi 2027 yil itibariyla hedeflenen satis hacmi icin yeterli olmaktadir. Mevcut
meyve isleme kapasitesi hedeflenen hacimler igin yeterlidir,

Saghkh beslenme trendinin giiglenmesi sonucunda meyve ve meyve driinlerine olan talebin artmasi
beklenmekte olup, 2028 yilina kadar sektérin pazar biyiklaganin dolar bazinda wilhk ortalama %5,0°
bilyimesi beklenmektedir. Sektér biiyiimesine dair beklenti Sirket'in biyiime trendini desteklemektedir.
Sirket'in yilhk 2,63 min ton {iriin igleme kapasitesi blytime trendini destekleyen diger bir unsurdur.

Tablo 47: Slrket Satis Hacmi Projeksiyonu

(000 ton) 2022 2023 2024 | 2025 | 2026 2027
Konsantre 103,3 1111 119.4 1284 138,0 1449
Pire ve Pire Konsanire 14,9 16,0 17,2 18,5 19.8 208
Taze Meyve 95 10,5 115 12,6 13,9 14,6
Meyve Suyu 30,7 450 54,0 54,8 745 78,2
Diger

Toplam 1584 182,5 2021 224,3 246,3 258,6
Satig Hacmi Artist 4,4% 152% 10,7% 11,0% 9,8% 5.0%

2022 yib igin birim satig fiyatlan, 2022 yil satislarina iliskin yapilan kontratlar baz alindi§inda, konsantre Griin
grubu igin 1.770 $/ton, plire ve piire konsantre 0riin grubu igin 978 $/ton, taze meyve Urin grubu icin 388 $/ton,
meyve suyu (rin grubu igin 870 $/ton olarak belirlenmistir. Uriin satig fiyattarinin izleyen dénemde ABD dolar
cinsinden sabit kalacad varsayilmistir,

? Fruit Concentrate Market Growth, Size. Share and Forecast 1o 2026 {markerdataforecast.com) - Juice Concentrates

Market Size, Share Forecast 2027 | MRFR {marketresearchfuture.com)
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2022-2027 periyoduna iliskin Sirket tarafindan sagdlanan ig plani baz alinarak hazirlanan sati hacmi ve birim
satig fiyatlar projeksiyonlan kullanilarak 2022-2027 periyodu hasilatl hesaplanmigtir. Hasilat projeksiyonlarina
baz birim fiyatlar ABD Dolan cinsinden sabit oldudu icin yillar igerisinde artan kur sebebiyle TL birim fiyatlar

artis gdstermektedir.

Tablo 48: Hasilat Projeksiyonu
{mn L) 2022 2023 2024 2025 2026 | 2027
Konsantre 2.898 4,103 5341 6.754 8.291 0.640
Pore ve Pure Konslanire 230 326 425 537 659 766
Taze Meyve 58 85 113 146 183 213
Meyve Suyu 423 817 1.187 1676 2.200 2559
Toplam | 3.610 5.331 7.065 9.112 11.334 13,179
Hasulat Artis Orami [ 81,5% 47,7% 32,5% 29,0% 24,4% 16,3%

2022 yilinda briit kar marjimin  gegmis brit kar marjlan da gbz 6niinde bulundurularak %32,25 seviyesinde
olacag, izleyen willarda ise tedarik giclnin artmasi ve kendi bahgelerinden {iretimin artmasi gibi faktérlere
bagli olarak lineer bir artigla 2027 yilinda %33,50'ye ulagacadl varsayilmigtir.

Faaliyet giderleri igin Tagima ve Komisyon, Pazarlama ve Genel Yénetim giderleri olmak Gzere 3 ana kalemde
projeksiyon hazirlanmigtir, Denetim raporlarinda Pazarlama Giderlerinin bir alt kalemi olarak gdsterilen Tagima
ve Komisyon Giderlerinin, 2021 yili ve 2022 ilk 9 ay igerisinde uluslararasi navlun giderlerinde yasanan arhig
ve bu kalemin giderler igindeki pay ve 6neminin gérece artrig olmasi sebebiyle projeksiyonlara ayn bir kalem
olarak konu edilmesi uygun goriilmiistir.

+ Tagima ve Komisyon Giderleri igin 2021 yilsonu ve 2022 ilk 9 ay itibanyla naviun giderlerinin artisina
bagh olarak 2022 yilinda cironun %14,0'il olacag), izleyen yillarda kademeli bir sekilde azalarak 2019-

09.2022 ortalamasi olan %10,6'ya dUsecedi varsayimigtir. (2019-2021: %8,6)

+ Pazarlama Giderleri projeksiyonu igin, ilgili giderlerin (tasima ve komisyon giderleri harig) 2022 ilk 9

ay gergeklesmeleri baz alindiinda 2022 yilsonu ifibarlyla ihtiyath bir yaklagimla cironun %0,9'u

seviyesinde gergeklesecedi (2022 ilk 9 ay cironun %0,9'y), izleyen yillarda dlgek ekonomisi ve artan

bilinirlige bagl olarak cironun %2,5'i seviyesinde devam edecegdi varsayllmigtir.

s Genel Yonetim Giderleri projeksiyonu igin, 2019-09.2022 periyodunda ilgili giderin ciroya orani dikkate
alinarak cironun %1,7'i oraninda olacag varsayimis olup ilgili gidere ek olarak Pay Sahipleri
Sézlesmesi kapsaminda Aslanali Tanm ile Sirket arasinda akdedilecek Y&énetim Hizmet Sozlesmesine
istinaden dnceki yihn net karinin %3'Une kadar édenecek Geret, ihtiyath olma adina yilhk 1,6 mn ABD

$ eklenmistir.

Tablo 49; Faaliyet_ G"ic_lg_r!gyi

{mnTL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Tasuna ve Komisyon Gideri 505 710 892 1.088 1.275 1.393
Pazarlama Gideri ]| 133 177 228 283 329
Genel Yonetim Gideri ar 125 161 203 248 285
Faallyet Glderi 623 957 1.230 1.519 1.807 2.007

Hasilat, brit kar, faaliyet gideri veé amortisman praojeksiyonlar 1s1§inda hazirlanan gelir tablosu asadidaki

gibidir.

Tablo 50: Gelir Tablosu

f(mnT0) ERTE 2022] 2023 2024 2025] 2026 2027

| Hasilat e 3610 5.331 7.065 9.112 11.334 13.179
Hasilat (mn $) 228 255 280 307 334 351
SMM 2,446 3.598 4.751 6.105 7.565 8.764
Brit Kar 1.164 1.733 2314 3.007 3.768 4.415

Brit Kar Mar 32.25% 32,50% 32,75% 33,00% 33,25% 33,50%
Faaliyet Gideri 623 967 1.230 1,519 1.807 2.007
FWOK 541 765 1.084 1.488 1.962 2.408
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FVOKNmm 150% 14,4% 15,3% 16,3% 17,3% 18,3%
Amortisman 3o 33 36 39 43 45
FAVOK 571 798 1.120 1.527 2.005 2.453
EAVOKhhdi 15,8% 15,0% 15,9% 16,8% 17.7% 18,7%

c. Diger Gelirler
$irket blinyesinde bulunan Dinar Biyogaz ve Mey Biyogaz tesisleri 2021 yili icerisinde satin ahnmugtir. ligili

tesislerin kurulu giigleri toplamt 2,4 MW olup, yillik toplam 2.3 GWh satiga esas Uretim gergeklestirecekleri
tahmin edilmektedir. 2030 yihna kadar YEKDEM kapsaminda 133 $/Mwh fiyat ile sahig gergeklestirecek
santrallerden elde edilmesi beklenen gelir tahmini agagdidaki tabloda goésterilmigtir.

Tablo 51: Diger Gelir

{mn TL)
Diger Gelir |

e 2026

10,2 |

2022 |
48|

2023 | 2024
6.3 7.6

2026 |
11,4

T
9,0 |

d. igletme Sermayesi
Isletme sermayesi hesaplamalar igin;

» Ticari alacak igin 2019-2021 periyadu ortalama ticari alacak siiresi olan 175 gin kullamlmistir.

e Stok icin 2019-2021 periyodu ortalama stok tutma sitresi 167 gln olarak hesaplanmis, projeksiyon
periyodu igin 167 gin kullanidmigtir.

« Ticari borg igin 2019-2021 periyodu ortalama ticari borg stiresi 84 glin olarak hesaplanmis, projeksiyon
periyodu igin 84 giin kullaniimigtir.

Sirket'in i akig) geredi ticari alacaklanmin énemli bir kismi déviz cinsinden olup, stokta tutulan mallann fiyatlan
ddvize bagh dediskenlik gostermektedir. Bu nedenle igletme sermayesi degisimi hesaplanirken ilgili yillardaki
igletme sermayesi tutanintn ABD dolar cinsinden karsiliklannin arasindaki fark igletme sermayesi degisimi
olarak alinmusg, izleyen vilin kuru ile garpilarak isletme sermayesi ihtiyaci hesaplanmistir. 2022 yilsonu igletme
sermayesi ihtiyaci hesaplanirken 30.09.2022 itibariyla olan isletme sermayesi ile 2022 yilsonu igin tahmin
edilen igletme sermayesi arasindaki fark alinmistir.

Tablo 52: isletme Sermayesi

{TL mn) 30.09.2022 2022 2023 2024  2025| 2026 2027
Net Isletme Sermayesi (mn $) | 109 122|146 162 180 199 211
Isletme Sermayesi Dedisimi (mn§) | o 13 24 16 18 19 13
Isletme Sermayesi Degigimi (mn TL} | 25 580 | 434 5711 671 504

e. Yatinm Harcamalan ve Amortisman
Yattnm tutarlan projeksiyonu yapilirken Sirket'ten alinan bilgiler degrultusunda gegmis yillarda bakim amagh

yatinmlann hasilatin %1,5'i seviyesinde seyretmesi sebebiyle 2022 yili igin hasilatin %1,5'i seviyesinde
olacad varsayllmig ve projeksiyon donemi boyunca gerek &lgek ekonomisi gerekse bakim yatinmi
gerektimmeyen taze meyve satisi sayesinde her yil %0,1 diigerek 2027 yilinda hasilatin %1,0'i seviyesine
disecegi varsay)imigtir.

Tablo §3: Yatinmlar
{mn TL) | 2022 | 2023 2024 2025 | 2028 | 2027 |
Bakim Yatrimian | 54 | 75| 92 109 | 125 | 132 |

Sirket tarafindan sadlanan konsantre, piire ve piire konsantresi igin ton bagina 230 TL, taze meyve igin ton
basina 30 TL, meyve suyu igin ton bagina 8G TL birim amortisman tutan varsayimindan hareketle amortisman
tutanina iligkin projeksiyon hazirlanmigtir. ligili birim amortisman tutarlar ihtivathik geredi projeksiyon
déneminde sabit tutulmusgtur.

Tablo 54: Amortisman
{mn TL) 2022 2023 | 2024 2025 | 2026 2027
Amortisman 30 3 36 39 43| 45
48
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f. Agwhklandinimis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

o Adirklandinimig ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon dénemi igerisinde degisken olacag
varsayllmigtir.

o 2022 wili risksiz getiti orani igin ihtiyath bir yaklagimlar, digen tahvil getirilerini etkisi hesaba
katiimayarak %22,5 olarak alinmis ve 2023 yili igin %21,8 olacag: ve ilerleyen yillarda kademeli bir
sekilde azalarak %18,3 seviyesine ulagacadl varsayilmistir. Ug deder hesaplamasi igin %18,3 kabul
edilmigtir.

o Tiirkiye hisse senedi risk primi 2021-2026 ve ug deder hesaplamasi déneminde %5,5 olarak sabit
tutulmustur.

» Sirketin kaldiragh betasi 1.0x olarak éngoérlimos ve sabit tutulmugtur,

» Vergi dncesi borg maliyetinin, risksiz getiri oraninin %2 Gzerinde olacad varsayilmistir.

» Borg/(Borg+Ozkaynak) orami, Sirketin biyumesine paralel olarak igletme sermayesi ihtiyacini
borglanarak fonlanmasi sonucu borg oramini sabit tutacagindan hareketle 30.09.2022 itibaryla
gerceklegen rakam olan %63,1 olarak sabit tahmin edilmigtir.

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

Tabto 55: Agwrliklandinlmig Ortalama Sermaye Maliyeti

(TL mn) _ 2022| 2023 2024 2025 2026 2027 Ug Dager
| Risksiz Getiri Orani (TL) 22,5% 21,8% 18.3% 18,3% 183%|  183%|  18.3%
" Hisse Senedi Risk Primi 5,5% 5,5% 5.5% 5.5% 55%|  55% 5,5%
 Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 100 100 1,00/

" Borg / (Borg+Ozkaynaklar) 63,1% 63,1% 63,1% 63,1% 63.1%|  63.1% 63,1%

Vergi Orami 23.0% 20.0% 20,0% 200%| 200%|  200%|  20,0%|

Sermaye Maliyeti 28.0% 27.3% 23,8% 238%  238%|  23.8% 23,8%

Borg Maliyeti (Vergi Oncesi)  24.5% 23,8% 203%|  203%|  203%|  203% 20,3% |

AOSM 22,2% 221% 19,0% 190%  19.0%|  19,0% 19,0%

6. BENZER SIRKETLER

Meyve ve sebze suyu ve konsantresi Uretimi, depolamas ve ticareti alanin faaliyet gésteren Sirket yerli ve
yabanci benzer sirketlerle karsilastinlmighr. Sirketler segilirken igecek Gretimi, meyve suyu ve konsantresi
Oretimi alanlaninda faaliyet géstermesine dikkat edilmigtir.

Tablo 56: Yerli ve Yabanci Benzer Sirketler

Sirket lsmi | Utke | Aciklama

AG. Bar Plc | Inaittere |AG Barr p.l.c. markah alkolsOz igecek siﬂtét.l.;:l-aral; 'fa;a-i-l'i-ﬁt_ébslerrnekledir. Sirket, meyve suyu igecekleri,
| 9 buziu gaylar, enerji igecekleri, kaynak suyu ve kokteyl kangtincilan Oretmekte, pazarlamakta ve saimaktadr.

Agrana Agrana Beleiligungs AG, slt endistrisi icin meyve preparatian Uretmektedir. Sirketin UrDnleri arasinda
Beteiigungs | Avusturya | meyve prepatlan, meyve 0z0, seker ve nisasta OrDnleri bulunur. Sirket, Avusturya, Macaristan, Almanya,
Ag Gek Cumhuriyeli ve Slovakya'da fabrikalar islelmeklegi_r; ———
Agripure Taviand AgriPure Holding Public Company Limited, bagh ortaklikian araciifiyla islenmis tath misir, taze ve organik
Holding Plc o tropik sebzeler Greten, daditan ve ihrag eden bir tanmsal holding girketidir.
Fruitas Fruitas Holdings Inc. bir holding sirketi olarak faaliyet gtstermektedir. Sirket. bagh ortakliklan araciifyla
Filipinler | meyve sulan gibi alkolsiz icecekler Oretmekiedir. Fruitas Holdings, Filipinlerdeki mislerilere hizmet
Holdings
vermektedir. i
Gan Shmue! Gan Shmuel Food Industries, israil'de ve yurl diginda alkolsiz igecek endustrisi icin hammadde saghyor ve
Food Israil liketici tuketimi igin dodal meyve sulan Uretiyor. Sirket aynca endOstrivel ve endUstriyel olmayan pazartar
igin domates OrGnleri Dretmektedir. Sirketin Urlin yelpazesinde domates drOnleri ile narenciye ve tropik

Industnes

| meyveler yer almaktadir.

i Ingredion Incorporated, misir rafine etmekle, tatlandincilar ve niséstalar Uretmektedir. Sirket, gida,
 megrubat, bira. ifag, oluklu mukavva, kagit ve lekstil endOstrileri dahil oimak (zere genig bir endOstri
| yelpazesi sunmakiadir. Ingredion, Sirkete ail operasyonlara, ortak girisimlere, ittifaklara ve dinya ¢apinda

|  teknik lisanslara sahiptir.
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SunOpta Inc. dofal ve organik gida pazarlariﬁda faa!iy-e't"guslerrnekledir. Sirket, dogal ve organik gida
Gronlerini {meyve bazh OrOnler, donmus meyveler vb.) tedarik elmekte, iglemekte ve dagitmaktadr.

| Sunapta Raneds SunOpta ayrica cevre dostu endistriel malzemeler dretmekte, dagiimakta ve geri déntgtirmektedir. Ayrica
5 || - sirket, plire sistemleri mohedisligini yapmakia ve pazarlamakiadlr

IT ate & Lvle Tate & Lyle PLC, dunya ¢apinda yiyecek, u;ecek sanayi ve tanm endistrileri igin icerik ve gizomler Greten

Plc ¥ ingiltera | ve pazariayan uluslararasi bir girketler grubunun holding girkelidir. Sirketin OrGn yelpazesi besleyici
- | tatlandiricelar, endustrivel nigastalar, etanol. asit dizenleyiciler ve hayvan yemlerini icermektedir

Varun Hindistan Varun Beverages Limited icecekler Uretmekie ve dagitmaktadir. Gazl ve alkois0z igeceklerin yam sira
Beverages | ambalajli igme suyu da sunmaktadir. Varun Beverages dl}gyg_qapmdakl misgterilere hizmet vermekiedir.

| Yerli Benzer

' Sirketler

| Coca-Cola

Torkive Coca—Cola Igecek A$ gazh alkolsOz iceceklerin ve gazsiz megrubatlann sigeleme ve dagmmlm
| igecek ¥ |yapmaklad|r -

" . Elite Naturel Organik Gida San. ve Tic. A.$. olarak organik gida OrQinler Oretmektedir. Sirket, organik meyve
Elite Naturel|f | Turkiye ve sebze sulan sunmakiadir.

Ersu Torkiye | Ersu Meyve ve Gida Sanayi A S. meyve sularl kunsantreler ve salga Oretmekte ve salmaktadir,

| | Konfrut Gida Sanayi Ve Ticaret A.$. meyve ve + sebzeleri iglemektedir. Sirket, meyve sulan ve pareleri ve
| Konfrut Torkiye | domates salgas) Oretmektedir. Konfrut, elma suyu konsantresinin gofunu ibrag etmektedir ve diger meyve
i - | konsantrelerinin bir kismin igecek Greten firmalara satmaktadir. ns

;Kristal Tarkiye | Kristal Kola ve Megrubat Sanayi Ticarel A.S. megrubaltlar Gretmekte ve sigelemektedir. Kola basta olmak

Uzere gazoz, maden suyu, buzlu gay, lonik. enerji icecedi ve iqme suyu gibi megrubatlar Oretmekledir.

Plnar Su Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye'de kaynak suyu 5I$elemekle ve salmaktadir. Sirket, perakende
| salis igin Sasal ve Madran markalar: altinda giselenmig su sunmakiadr. A

| Pinar Sit | Torkive : Pinar S0t Mamullen Sanayu A.$. krema ve seri peynirler, tereyafy ve alkolsz igecekler dahil olmak uzere
| ¥ ! st ve st Gronfering Turkiye, Orta Dofju, Asya ve Rusya'ya pazartamakiadir.

Pinar Su | Torkiye

7. GOKNUR GIDA DEGERLEMESI

7.1. Piyasa Garpanlan Analizi

Sirket'in zkaynak degeri FD/FAVOK, FD/Satislar ve F/K garpanlan analizleri sonucu hesaplanmis ve analiz
sonucu hesaplanan degerlere esit adirthk verilerek Piyasa Garpanlan Analizi sonucu ézkaynak degeri
hesaplanmigtir.

a. FD/FAVOK Carpami Yontemi

Sirket'in firma dederi Yabanci FD / FAVOK garpani ve Yerli FD/FAVOK garpani yontemi ile ayn ayr
hesaplanmigtir. Hesaplanan firma dederlerinden 30.09.2022 tarihli net borg gikartilarak her iki garpan analizine
istinaden nihai 6zkaynak dederi tespit edilmis ve hesaplanan ki ayn 6zkaynak degerlerinden yerli benzer
sirketlere %70, yabanci benzer sirketlere %30 agirhk verilerek Sirket'in FD/FAVOK ¢arpan analizine gére
6zkaynak degeri hesaplanmigtir. Benzer sirketlerin ¢arpanlan yabanci girketler igin 5.01.2023 kapanmig
itibanyla “Bloomberg™ platformundan, yerli sirketler igin 5.01.2023 kapanis itibariy!a Rasyonet platformundan
elde edilmigtir.

FD / FAVOK carpani, halka agik benzer girketlerin gincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 30.09.2022
tarihinde sona eren 12 aylk dénem itibariyla elde ettikleri FAVOK degerlerine bélunmesiyle hesaplanmaktadir.

Tablo 57: Yabanc) Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani

Yabanci Benzer Sirketier =~ | FDIFAVOK
A.G. Bar 11,5x
Agrana Beleligungs 8,4x
Agnpure Helding 12.5x%
Fruitas Holdings 9,5x
Gan Shmuel Foods 13.0x
Ingredion 9,1x
Sunopta 23 4%
Tale & Lyle 458x%
Varun Beverages 31 By
Medyan 10,51x
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Kaynak: Bloombeng, 5 Ocak 2023

Yabanci benzer girketlerin FD / FAVOK garpan medyani 10,51x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan dederine
gdre, Goknur Gida'nin firma degeri ve 6zkaynak degeri agagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 58: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Ca

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,51x
EA\_IQL(_'_ min TL 612
Sirket Dederi min TL 8432
Net Borg min TL 1.915
Yabanct Sirketler FD/IFAVOK Carpanina

Gbro 6zkalg_a_|l_:__l_:_l oferl min TL 4.517

“Esas faaliyetierden diger gelir giderier harig
Tablo 59: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpani

Yerll Benzer Sirketler FD/FAVOK
Ersu b
Coca Cola 6.0x
Konfrut 11,5x
Kristal FHe-3x
Elite 9,1x
Pinar Sut 10,3x
Pinar Su 16:6x
Medyan 9,71x

Kaynak Rasyonet, 5 Ocak 2023

Yerli benzer girketlerin FD / FAVOK garpani medyani 9,71x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gdre, Géknur Gida'min firma dederi ve 6zsermaye dederi asagidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 60: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpamina gére Ozsermaye Degeri Hesab

Yerll Benzer Sirketler FDIFAVOK  8Tix
FAVOK® | mnTL 612
| Sirket Deferi min TL 5941

Net Borg min TL 1.915
Yerll Sirketler FO/FAVOK Garpanina

Gore Ozkaynak Degeri e LTl 4.026

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderier harig

FD/FAVOK garpanlarina gére hesaplanan ézkaynak degerlerinde, ihtiyathlik geredi, yerli benzer sirket
carpanlanina %70, yabanci benzer girket carpanlarina %30 adirhik verilmigtir.

Tablo §1: FD/FAVOK Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketier FD/FAVOK Carpanina

Gtre Ozkaynak Defjeri ] mln _Ti'____ 4.517

Yerli Sirketler FD/FAVOK Garpanina

Gire Ozkaynak Deferi g "
;I:;l::lvﬁl( Garpanina Gére Ozkaynak min TL T

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/FAVOK garpanlarn kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine, yerli
girketlere %70, yabanci girketlere %30 adirhk verilmis ve analiz sonucunda 4.173.489.705 TL tzkaynak
dederine ulagilmigtir.

b. FD/ Satiglar Carpam Yontemi
Sirket'in firma degeri Yabanci FD/Satiglar carpani ve Yerli FD/Satiglar carpani yéntemi ile ayn ayri

hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 30.09.2022 tarihli net borg gikartilarak her iki carpan analizine
istinaden nihai dézkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayn ézkaynak degerlerinden yeri benzer
girketlere %70, yabanci benzer girketlere %30 adirlik verilerek Sirket'in FD/Satiglar garpan analizine gére
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6zkaynak degeri hesaplanmghr. Benzer sirketlerin garpanlan yabanci sirketler icin 5.01.2023 kapanig
itibariyla “Bloomberg” platformundan, yerli girketler igin 5.01.2023 kapanis itibariyla Rasyonet platformundan
elde edilmigtir.

FD / Satiglar ¢arpani, halka agik benzer sgirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 30.09.2022
tarihinde sona eren 12 aylik dénem itibariyla elde ettikleri satis degerlerine bélinmesiyle hesaplanmaktadir.

Tablo 62: Yabanci Benzer $irketler FD / Satislar Carpam

Yabanci Benzar $irkatler FDISatiglar
A.G. Barr 1,9x
Agrana Beteligungs B.6x
Agnipure Holding 2,1x
Fruitas Holdings 1.6x
Gan Shmuel Foods 0,5x
Ingredion 1,2x
Sunopta 1.6x
Tate & Lyle 2,1x
Varun Beverages 6.6x
Medyan 1,58x

Kaynak: Bloomberg, 5 Ocak 2023

Yabanci benzer sirketlerin FD / Satiglar garpani medyani 1,58x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore, Goéknur Gida'min firma degeri ve 6zkaynak degeri agagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 63: Yabanci Benze_lj_§_i!'ketler FD / Satiglar Garpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi

._Y_;i)-ancl Béhié?éirketler FD/Satiglar 1,58x .
Satiglar min TL 3.856
Sirket Dederi min TL 6.082
Net Borg min TL 1.915
Garpaninn Gors Sekaynas Degeri | ™1 TL a.167
Tablo 64: Yerli Benzer Sirketler FD / Satiglar Garpani
Yerli Benzer Sirketler FD/Satiglar |
Ersu 6%
Coca Cola 1.2x
Konfrut 1.2x
Kristal 2%
Elite -
Pinar Sit 0,8x
Pinar Su 1.7x
Medyan 1,19x

Kaynak: Rasyonet, 5 Ocak 2023

Yerli benzer girketlerin FD / Satiglar ¢arpani medyam 1,19x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan dederine
gore, Goknur Gida'nin firma degeri ve 6zsermaye dederi asadidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 65: Yerli Benzer Sirketler FD / Satiglar Garpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi

....... |
Yerli Benzer Sirketler FD/Satiglar 1.19x |
Satiglar min TL 3.856

Sirket Degeri | mmT 4.587

Net Borg min TL 1.915

Yerli Sirketler FD/Satiglar

Garpanina Gére Ozkaynak Degieri | ™7 TE ol
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FD/Satiglar garpanlanna gdére hesaplanan tzkaynak dederlerinde, ihtiyatlilk geredi, yerli benzer girket
carpanlanna %70, yabanci benzer girket ¢arpanlanna %30 agirlik verilmigtir,

Tablo 66: FD/Satiglar Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanc Sirketler FD/Satiglar

Carpanina Gire Ozkaynak Degeri min TL 4.167
Yeri Sirketler FD/Satiglar Carpanina

Gtre Ozkaynak Degeri min TL 2672
FDISatiglar Garpanina Gbre

Ozkaynak Daferl mt‘n TL 3121

Yabanc) ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/Satiglar ¢arpanlan kullanilarak hesaplanan ézkaynak degderlerine, yerli
girketlere %70, yabanci girketlere %30 agirhk verilmis ve analiz sonucunda 3.120.811.780 TL 6zkaynak

dederine ulagilmighir.

c. F/K Garpani Yontemi
Sirket'in 6zkaynak degeri Yabanci F/K garpani ve Yerli F/K garpam yontemi ile ayn ayn hesaplanmistir.
Hesaplanan iki ayn 6zkaynak degerlerinden yerli benzer girketlere %70, yabanci benzer sirketlere %30 agirhk
verilerek Sirket'in F/K g¢arpan analizine gére 6zkaynak degeri hesaplanmigtir. Benzer sirketlerin ¢arpanlan
yabanci girketler igin 5.01.2023 kapanis itibanyla “Bloomberg” platformundan, yerli girketler igin 5.01.2023
kapanis itibanyla Rasyonet platformundan elde edilmistir.

F/K garpani, halka agik benzer sirketlerin glincel ézkaynak dederierinin ilgili sirketlerin 30.09.2022 tarihinde
sona eren 12 aylik dénem itibariyla elde ettikleri net kar degerlerine béliinmesiyle hesaplanmaktadir.

Tablo 67: Yabanci Benzer $|rketler F ! K carpam

Kaynak. Bloomberg, 5 Ocak 2023

Yabanci Benzar Sirketler FIK

AG. Barr ' 17.8x

_'Agrlana Betetligungs 15.5%

Agnpure Holding o 19,6x

Fruitas Holdings -234-3x

Gan Shmuel Foods 2082
Ingredion  13,9x

o S T

Tate & Lyle 11,6x

Varun Beverages 58-8x
Medyan 1550x |

Yabanci benzer girketlerin F / K ¢arpani medyan 15,50x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan dederine gére,
Goknur Gida'nin firma degeri ve ézkaynak degeri asadidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 68: Yabanci Benzer Sirketler F/K Gal_'p_gmna gbre Ozsermaye Degeri Hesabi

Yabanc: Benzer Sirketler F/K i 15,50
| Net Kar_ min TL 300
|

32:2;::‘ El;l;eit;er:' F/K Garpanina Gdre - mm TL 4. “7|
Tablo 69: Yerli Benzer Sirketler F/IK Carpam

Yeril Benzer $lrkatlor FIK

FErsu 104 4%

Coca Cola 12,1%

Konfrut  146x

Kristal )  Biax

Elite - 16.0x

Pinar St N 10,8x

Pinar Su n.a

Medyan 12,14x
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Kaynak: Rasyonel, 5 Ocak 2023

Yerli benzer sirketlerin F/K ¢arpani medyam 12,14x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine gére,
Goknur Gida'nin firma dederi ve 6zsermaye dederi asagidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 70: Yerli Benzer Sirketler F/K Carpanina gére Ozsermaye De@e_r_i _H_esabl

Yerli Benzer Sirketler F/K e B 12,14x |
Net Kansssutne 25 == v : . min TL 300 |
Yabanci $irketlar F/K Garpanina Gire

Ozkaynak Degerl min TL | 3.639

F/K garpanlanina gére hesaplanan 6zkaynak degerlerinde, yerii benzer sirket carpanlarina %70, yabanci
benzer girket carpanlarina %30 adirlik verilmisgtir.

Tablo 71: F/K Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanc Sirketler F/KK Garpanina
Gare Ozkaynak Defjeri
Yerli §irketler F/K Garpanina Gore
‘Ozkaynak Deferi
FiK Garpamina Gdre Ozkaynak
| Degeri

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin F/K garpanlan kullanilarak hesaplanan tzkaynak degerlerine, yerli
sirketlere %70, yabanci girketlere %30 adirik veriimig ve analiz sonucunda 3.941.258.669 TL &zkaynak
degderine ulasiimisgtir,

min TL 4.647

min TL 3.639

min TL 3.941

3 yontemden sirketin operasyonel karlihdini yansitmasi sebebiyle FD/FAVOK garpanina %50, FD/Satiglar ve
F/K ¢arpanlanna %25 agirlik verilmistic. Carpan analizi sonucu Sirket'in 6zkaynak degeri 3.852.262,465 TL
olarak hesaplanmigtir.

Tablo 72: Piyasa Garpanlan Analizi Ozet

Defjerleme Yantaml : Hm'g:;:: ?:L";V““" ' Agirlik | Ozkaynak Degeri (TL}
 Benzer Sirketler FO / FAVOK Carpani Yontemi | 4173489705,  50% 2.086.744.853
Benzer Sirketler FD / Satglar Garpan Yontemi | ~3.120.811.780 | 25% 780.202 945
Benzer Sirketler F / K Garpan) Ytntemi | . 3 941.258.669 25% 985.314.667
Ozkaynak Degeri i 3.852.262.465

7.2. indirgenmig Nakit Akimlan Yontemi

e Sirket'in dederleme galigmasinda Sirket'in 2022 yili igin 9 aylk gergeklesmeler ve Sirket Is Plani baz
alinarak projeksiyoniar hazianmigtir. Uriin gruplan bazinda satig hacmi arttgi tahminleri kullaniimis
ve iriin gruplan birim satis fiyatlannin ABD $ cinsinden sabit kalacagdi varsayilmistir.

»  Brit kar marjinin 2022 yilinda %32,25, izleyen yillarda kademeli arig géstererek 2027 yilinda %33,50
seviyesinde olacag, faaliyet giderlerinin ise 2022 yilinda cironun %17,3'0 olarak baglayip 2027 yilina
kadar tagima ve komisyon giderlerindeki azaliga bagh olarak %15,2'ye gerileyecedi varsayiimigtir.

¢ Ug deder hesaplamasi igin bayGme orami %5 olarak varsayilmigtir.

* Biyogaz santrallerinden elde edilen gelir “Dider Gelir” olarak nakit akigina yansitilmigtir.

o Nakit akiglanna gére Sirket Dederi 30.09.2022 itibaniyla hesaplanmig, ilgili tarinteki net borg digilerek
Gzkaynak dederi hesaplanmistir.

* Indirgenmig nakit analizine gére 8zkaynak dederi 3.626.183.258 TL olarak hesaplanmistir.

Hazirlanan projeksiyonlara gére nakit akigi asadidaki tabloda gésterilmigtir.
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Tablo 73: indirgenmis Nakit Analizi
(TL mn) | ca2022 2023 2024 2025 2026 2027 Nglfn":g;';
Net Satiglar 903 5331 7.065 9.112 11.334 13.179 13.838
yillik bOyUme 32,53% 28,98% 24 37% 16,28% 5,00%
Satitan Malin Maliyeti 611 3.598 4,751 6.105 7.565 8.764
Dider Gelir 1 6 8 g 10 11
FVOK 136 771 1.092 1.497 1.972 2.419 2.540
FVOK marji 15,12% 14,47% 15,45% 16,43% 17,40% 18,36% 18,36%
{-) Vergi Odemeleri 3 154 218 299 394 484 508
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan 105 617 873 1.198 1.578 1.935 2.032
(+) Amortisman 7 33 36 39 43 45 47
(-} NIS'teki Artis 251 560 434 571 671 504 415
{-) Yatinm Harcamalan 14 75 52 109 125 132 138
Serbest Nakit Akisi (SNA) -152 16 384 5§57 825 1.344 1.526
Indirgerne Qrant {(AOSM) 5,6% 22,1% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0%
Indirgeme Faktord 105,6% 128,9% 153,4% 182,6% 217,2% 258,5%
SNA'min 30.08.2022 itibariyla degeri -144 12 250 305 380 520
SNA'nin Bugiinki Degeri 1.323
Terminal biylme grant 5.00%
Terminal Deger (TD) 10.904
TD'nin Buglnkd Degeri 4.218
Firma Degeri 5.541
Net Borg (30 Eyliil 2022) 1.915,0
Ozsermaye Degeri 3.626
8. SONUG , +
Degerleme caligmasinda Indirgenmis Nakit Akiglar Yontemi ve Piyasa Carpan Analizi %50-%50

agirliklandinlarak nihai deger tespit edilmigtir. FD/FAVOK, FD/Satiglar ve F/K garpanlarinin agirhg sirasyila
%50, %25 ve %25 olarak belirlenirken her bir garpan kendi igerisinde de yerli sirketlerin garpanlan %70,
yabanc) girket carpanlar %30 ile agirliklandinlmigtir.

Indirgenmis Nakit Akislan Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi sonucunda bulunan tzkaynak degerleri agagida
yer almaktadir.

Tablo 74: Degerleme Yéntemleri Sonuglari

Degerleme Yéntemi ' Hesaplanan ?T'at?vnak Deferl [ AGirik | P'yas;?r n’.(f"“s'
Indirgenmis Nakit Akiglan Ydntemi 3.626.183.258 50% 1.813.091.629
Piyasa Carpanlart Yéntemi 3.852.262.465 50% 1.926.131.232
| Afiiriklandiriirng Ozsermaye Degerd ) 3.739.222.861

%50 — %50 agirhklandirma ile Sirket'in ortalama halka arz éncesi 8zkaynak degeri 3.739.222.861 TL olarak
hesaplanmaktadir,

Tablo 75: Halka Arz Oncesi iskonto Hesabi

I (TL}) ' Sonug
Nominal Sermaye Tutan 285.000.000
Degerleme Yo6ntemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 3.738.222.861
Halka Arz Iskonto Oran %16,15
Halka Arz Iskontolu Piyasa Degerleri 3.135.000.000
Halka Arz Fiyat {TL/Pay) 11,00

Degderleme yontemleri ile hesaplanan halka arz 8ncesi 6zsermaye degeri Gzerinden, %16,15 halka arz éncesi
iskonto orant uygulanarak, halka arz fiyat) hisse bagina 11,00 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Ek: Sorumluluk beyam

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

27.01.2023

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih karar uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayih haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklann Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Dederlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghgimin F maddesinin 9. Maddesi” cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve badimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu'nun bir par¢as! olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler
cergevesinde, gergede uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini dedistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
igin her torld zenin gésterilmis oldudunu beyan ederiz.

Saygilanmizla,
Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.

KuL
Pl KREDI YATIRIM MEN
YA DEGERLER M5

oh L)

avent - Begika it ISTAREUL
a: 25 gﬂ;r;cuelsls o Jh388-0023-1910-C016
' o phyaunif som. i

Sadik Culcuoglu Ozlem Gillgigek
Genel Maddir Yardimeisi Bolim Midord





