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Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebliginin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca,
paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir
rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII — 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 29 Temmuz 2020 tarihinde gerceklesen halka arzina aracilik eden Info Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan 24.07.2020 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan
20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Defter Degeri, Indirgenmis Nakit
Akimlart Analizi ve Piyasa Carpanlart Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%33,33) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Ozsermave Agirhklandiriimis
Degerleme Yontemleri may Agirhklandirma Ozsermaye
Degeri o .
Degeri
Defter Degeri 153.533.922 33,33% 51.177.923
INA Degeri 195.546.193 33,33% 65.181.999
Piyasa Carpanlari 151.720.383 33,33% 50.573.562
Halka Arz Onses1. Ozsermaye 166.933.484
Degeri
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %20,9
Halka Arz Fiyati 2,40

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ydnteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler sirketin faaliyet gosterdigi tarim ve AVM segmentine gore yapilmig
ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akiglart bugiinkii degerine
indirgenmistir.

Sirketin 07.05.2021 tarihinde agiklamis oldugu 31.03.2021 tarihli finansallari ile Info
Yatirim’in 24.07.2020 tarihinde yayimladigi 20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢eklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.
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Sirketin tarim segmentine iliskin 31.03.2021 donemine iligkin gerceklesmeler ve yil sonu
beklentilerine gore gerceklesme oranlar1 asagida gosterilmistir. Tabloda da goriilecegi iizere
sirketin tarim segmentinde satiglarin maliyetindeki hasilat {izerindeki artis nedeniyle briit kar
marj1 ve FAVOK marj1 beklentilerin altinda kalmis, 2021 yili FAVOK hedefinin ilk ¢eyrek
itibartyla %23’1 gergeklestirilebilmistir. 2020 yilinin ilk ¢eyregine gore diisiis s6z konusudur.

31.03.2021 —
Tarim Segmenti |31.12.2020 | 31.03.2020 | 31.03.2021 | 31.03.2020 | -12-2021 | Gergeklesme
o Tahmini Orani

Degisim

Hasilat 50.449.195 | 14.182.850 | 15.655.857 | 10,4% | 52.997.379| 29,5%

ij‘;ﬁ;"‘;&n 31.547.186 | 9.969.000 |12.980.341| 30,2% | 38.295576| 33,9%

Briit Kar 18.902.009 | 4.213.760 | 2.675516 | -36,5% | 14.701.803| 18,2%

Briit Kar Marj1 375% | 29,7% | 17,1% 27,7%

FAVOK 15.617.311| 3.094509 | 2.407.181 | -22,2% | 10.472.338 |  23,0%

FAVOK Marj: 31,0% | 21,8% | 154% 19,8%

Sirketin AVM segmentine iliskin 31.03.2021 donemine iligkin gergeklesmeler ile 2021 y1l sonu
beklentilerine gore gerceklesme oranlari asagida gosterilmistir. AVM tarafinda Covid-19
Pandemisi kaynakli kisitlamalar sebebiyle 2021 yilmin ilk ¢eyreginde hasilat ve FAVOK te
diislis yasanirken, gergeklesme oranlari da buna bagli olarak beklentilerin altinda kalmistir.
2021 yilmin ilk geyreginde 11 milyon TL’lik FAVOK beklentisinin %11,6’sina karslik gelen

1,3 milyon TL’lik kism1 gergeklestirilebilmistir.

31.03.2021
. - 31.12.2021 | Gerg¢eklesme
AVM Segmenti 31.12.2020| 31.03.2020 | 31.03.2021 31.03.2020| Tahmini Oram
Degisim
Toplam
Kiralanabilir Alan 18.521 18.521 18.521 0,0% 18.521 100,0%
(m?)
Yillik Doluluk Oran1|  96,1% 95,0% 96,7% 1,8% 96% 100,8%
Kiralanan Alan (m?) 17.805 17.597 17.919 1,8% 17.780 100,8%
Hasilat 8.289.118 | 2.375.499 | 1.564.884 | -34,1% |14.975.481 10,4%
Satislarin Maliyeti 1.968.542 | 396.713 334.928 -15,6% | 2.170.602 15,4%
Briit Kar 6.320.576 | 1.978.786 | 1.229.956 | -37,8% |12.804.879 9,6%
Briit Kar Marji 76,3% 83,3% 78,6% 85,5%
FAVOK 6.025.470 | 1.899.390 | 1.284.249 | -32,4% |11.053.829 11,6%
FAVOK Marji 72,7% 80,0% 82,1% 73,8%

Sirketin 31.03.2021 donemi itibariyla konsolide olarak faaliyet gergeklesmeleri asagida yer

almaktadir.
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31.03.2021 -

Konsolide 31.03.2020 (*) 31.03.2021 31.03.2020

Degisim
Hasilat 20.469.570 17.220.741 -15,9%
Satiglarin Maliyeti 14.013.305 14.008.753 0,0%
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 6.456.265 3.211.988
Canli Varliklar Gergege Uygun Deger 0 693.484
Farklar
Brit Kar 6.456.265 3.905.472 -39,5%
Briit Kar Marji 31,5% 22, 7%
Faaliyet Giderleri (-) 1.725.786 1.492.721 -13,5%
Faaliyet Giderleri / Hasilat 8,4% 8,7%
Esas Faaliyet Kart 4.730.479 2.412.751 -49,0%
Esas Faaliyet Kar Marj1 23,1% 14,0%
Amortisman 216.109 300.995 39,3%
FAVOK 4,946.588 2.713.746 -45,1%
FAVOK Marj1 24,2% 15,8%
Net Kar -4.855.037 11.175.602 a.d.
Net Kar Marji -75,2% 347,9%

(*) 2019 yilinda konsolide edilen %51 oranindaki bagl ortakligi Moro Insaat’taki paylarin
31.03.2020 tarihinde satilmasi ile sadece ilk ¢eyrekteki verileri konsolide edilmis, sonraki
donemlerde Moro Insaat kaynakli veriler gelir tablosuna eklenmemistir.

Sirketin 2021 yilimin ilk ceyregindeki hasilati tarim segmentindeki artisa karsiik AVM
segmentindeki diisiise ve gecen yilm ilk ceyreginde Moro Insaat kaynakli ciroya bagl olarak
bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %15,9 diisiisle 17,2 milyon TL’ye gerilerken, briit kari ise
hayvancilik faaliyetlerine bagli olarak canli varliklarin deger artislarina karsilik, 6zellikle tarim
segmentindeki maliyet artiglarina bagl olarak 2021 yilinin ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin aym
donemine gore %39,5 diisiisle 3,9 milyon TL ye gerilemistir.

2020 yilmn ilk ¢eyreginde %31,5 olan briit kar marj1 6zellikle tarim segmentindeki karlilik
diistisline bagli olarak 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %22,7’ye gerilemistir.

Faaliyet giderleri 2020 yilinin ilk ¢eyreginde 1,7 milyon TL iken, 2021 yilinin ilk ¢eyreginde
bir onceki yilin aynt dénemine gore %13,5 diisiisle 1,5 milyon TL’ye gerilerken, faaliyet
giderlerinin satiglara oran1 %8,4’ten %8,7°ye yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2020 yilinin ilk
ceyreginde 4,7 milyon TL iken 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %49,0 disiisle 2,4 milyon TL’ye
gerilemistir. Bu dogrultuda 2020 yilinin ilk ¢eyreginde %23,1 olan esas faaliyet kar marji, 2021
yilinin ilk ¢eyreginde %14,0’e gerilemistir.

Sirketin 2020 yilnmn ilk ¢eyreginde FAVOKii 4,9 milyon TL iken, 2021 yilinin ilk ¢eyreginde
%45,1 diisiisle 2,7 milyon TL’ye gerilemis, FAVOK marj1 ise 2020 yilinn ilk ¢eyregindeki
%24,2 seviyesinden, 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %15,8 seviyesine gerilemistir.
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Sirketin 2020 yilinin ilk ¢eyreginde gayrimenkul deger diisiikliigiine bagli olarak 4,9 milyon
TL donem zarar1 bulunmasina karsilik, 2021 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla agirlikli olarak hisse
senedi gercege uygun deger artislarina bagli olarak 11,2 milyon TL dénem kar1 olusmustur.

Sirketin 2021 yilinin ilk c¢eyreginde tarim ve AVM segmentindeki gergeklesmelerinin
beklentilerin altinda kalmasima karsilik, 2021 yilinin devaminda hayvancilik faaliyetleri ile
birlikte AVM ve tarim segmenti kaynakli gelir artisi ile 2021 yili hedeflerine ulasilmast
Oongoriilmektedir.
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