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Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun V11-128.1 nolu Pay Tebliginin 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca,paylar ilk defa
halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baglamasindan sonraki iki yil boyunca halka
arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigi, ger¢eklesmediyse
nedeni hakkinda degerlendirmeleri igceren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII — 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca
hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlaringerceklesip gergeklesmedigi
ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igermektedir.

Sirketin 29 Temmuz 2020 tarihinde gergeklesen halka arzina aracilik eden info Yatirrm MenkulDegerler A.S.
tarafindan 24.07.2020 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan20.07.2020 tarihli fiyat
tespit raporunda sirketin degeri; Defter Degeri, Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlari
Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit oranda (%33,33) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri Ozsermaye Agirhiklandirma ég]rhklandmltms.
Deseri Ozsermaye Degeri
egeri

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
Ha!ka.ArZ Oncesi Ozsermaye 166.933.484
Degeri
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %20,9
Halka Arz Fiyati (*) 2,40

(*) Sirketin 26.07.2021 tarihindeki %19 oraninda bedelsiz sermaye artirimi sonrasi diizeltilmisfiyat 2,02
TL’ye denk gelmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve giderlerine ait
tahminler sirketin faaliyet gosterdigi tarirm ve AVM segmentine gore yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek
donemde yaratacagi nakit akislari bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirketin 28.10.2021 tarihinde aciklamis oldugu 30.09.2021 tarihli finansallar1 ile info Yatirim’in 24.07.2020
tarihinde yayimladigi 20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet
gosterimi asagida yer almaktadir.
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Sirketin tarim segmentine iliskin 30.09.2021 dénemi gergeklesenleri ve 2021 yil sonu beklentilerine
gore gerceklesme oranlari asagida gosterilmistir. Tabloda da goriilecegi lizere sirketin tarim
segmentindeki hasilati, 2020 yili 3. geyregine gore beklentilerin lizerinde gergeklestigi ve yilsonu
tahminlerinin gergeklesmesinde, beklentilerin iizerinde performans gosterildigi goriilmektedir.
Ancak tiim Diinya’da ve iilkemizde Covid-19 pandemi doneminin duraganlasmasi ile birlikte, gerek
piyasa {liriin maliyetlerinde; gerekse hizmet maliyetlerindeki asir1 artislardan kaynakli olarak
satiglarimizin maliyetleri de aymi oranda artis gostermis ve gerceklesen briit karliligimiz
beklentimizin altinda kalmustir. Sirketimiz olarak yilsonu tahminlerinin ger¢eklesmesi igin gerekli
tiim maliyet unsurlarini ayrica degerlendirip gerekli aksiyonlar alinacaktir.

30.09.2021
Tarim Segmenti | 31.12.2020 | 30.09.2020 | 30.09.2021 | 30.09.2020 3#15292.1 Gergeklesme
Degisim ahmini Oram
Hasilat 50.449.195 | 34.933.723 | 43558393 | 247% | 52.997.379|  82.2%
Satislarn Maliyeti | 3L547.186 | 20.070.001 | 34.188.068 | 70,3% | 38.295576|  89,3%
Briit Kar 18.902.009 | 14.863.722 | 9.370.325 | -37.0% | 14.701.803|  63,7%
Briit Kar Marj: 3747% | 4255% | 2151% 27 74%
FAVOK 15.617.311 | 12.982.657 | 5135212 | -604% | 10.472.338|  49.0%
FAVOK Majr 31,0% 37,2% 11,8% 19,8%

Sirketin AVM segmentine iliskin 30.09.2021 dénemi ger¢eklesmeleri ve 2021 yilsonu beklentilerine
gore gerceklesme oranlar1 asagida gosterilmisti. AVM tarafinda Covid-19 kaynakli vaka
sayilarindaki artigla birlikte getirilen kisitlamalar sonucu, kiract markalarin mevcut durumdan ticari
hasilat ve maliyet olarak etkilenmesinden kaynakli sirketimizin kiracilarina uyguladig: Kira indirimi
ve kirasiz donemler sebebi ile doluluk oranimizin %2,2 artmis olmasina ragmen hasilatimiz ve
FAVOK gerceklesme oranlar1 beklentilerimiz altinda gergeklesmistir. Asilanma ve serbestlesmeye

bagli olarak AVM gelirlerimizde yilsonu tahminlerimizin gergeklesmesi planlanmaktadir.

30.09.2021 -
AVM Segmenti | 31.12.2020 | 30.09.2020 | 30.09.2021 | 30092020 | 22at| Gergeklesme
Degisim
Z?;r:a(’&g"a'a”ab”” 18521 | 18521 | 18521 0,0% 18521|  100,0%
Yllik Doluluk Orani 96,1% 95,3% 97,4% 2,2% 96% 101,5%
Kiralanan Alan (m?) 17.805 17.651 18.038 2,2% 17.780| 101,5%
Hasilat 8.289.118 | 6.167.829 | 7.611.435 234%  |14.975.481| 50,8%
Satislarin Maliyeti 1.968.542 | 1.237.390 | 634.250 -48,7% 2.170.602|  29,2%
Briit Kar 6.320.576 | 4.930.439 | 6.977.185 415%  |12.804.879| 54,5%
Briit Kar Marj1 76,3% 79,9% 91,7% 85,5%
FAVOK 6.025.470 | 4.780.802 | 7.186.044 50,3% | 12.612.466| 57,0%
FAVOK Marj 72,7% 77,5% 94,4% 84,2%
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Sirketin 30.09.2021 donemi itibariyla konsolide olarak faaliyet gerceklesmeleri asagida yer

almaktadir.

30.09.2021

Konsolide 31.12.2020 (*) | 30.09.2020 (*) | 30.09.2021 | 40 1 no 3%;ﬁr§?nzll Ger&i‘;‘ﬁf‘“e
Degisim

Hasilat 62.649.534 | 45.012.773 |51.169.828| 13,7% |67.972.860| 75,3%

Satiglarin Maliyeti 37.383.503 | 24.954.893 |35.371.297| 41,7% [40.466.178| 87,4%

Egra“ Faaliyetlerden Briit | o5 486304 | 20.057.880 [15.798531| -21.206 |27.506.682| 57,4%

Canli Varliklar Gergege

Uygun Deger Farklari 0 0 548.979

Briit Kar 25.486.304 | 20.057.880 |[16.347.510| -18,5% |27.506.682| 59,4%

Briit Kar Marj1 40,7% 44.6% 31,9% 40,5%

Faaliyet Giderleri (-) 6.400.304 5.119.557 | 6.204.385 | 21,2%

Faaliyet Giderleri / Hasilat 10,2% 11,4% 12,1%

Esas Faaliyet Kari 20.398.084 | 16.818.428 [11.341.786| -32.6%

Esas Faaliyet Kar Marji 32,6% 37,4% 22,2%

Amortisman 981.552 706.704 979.470 38,6%

FAVOK 21.379.636 | 17.525.132 [12.321.256| -29,7% |23.084.804| 53,4%

FAVOK Marjt 34,1% 38,9% 24,1% 34,0%

Net Kar 14.733.120 910.933  [34.857.126 | 3726,5%

Net Kar Marji 57,8% 4,5% 220,6%

(*) 2019 yilinda konsolide edilen %51 oranindaki bagl ortakligt Moro Insaat’taki paylarin
31.03.2020 tarihinde satilmasi ile Moro Ingaat verileri sadece 2020 yilinim ilk ¢eyreginde konsolide
edilmis, sonraki dénemlerde Moro insaat kaynakli veriler gelir tablosunaeklenmemistir.

Sirketin 2021 yilinin 3. ¢eyreginde hasilat1 % 13,7 artisla 51,2 milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin
maliyetindeki %41,7°lik artisa karsilik 0,5 milyon TL’lik canli varlik gergege uygundeger artisi
sonrast briit kar1 2020 yilinin ayn1 dénemine gore %18,5 azalisla 16,3 milyon TL’ye gerilemistir.

2020 yilinin 3. ¢ceyreginde %44,6 olan briit kar marj1 tarim segmenti kaynakli karlilik diisiistine bagl
olarak 2021 yilinin ayn1 doneminde %31,9’a gerilemistir.

Faaliyet giderleri 2021 yilinin 3. ¢eyregi itibartyla 2020 yilinin ayn1 dénemine gore %21,2 artisla 6,2
milyon TL’ye yiikselirken, faaliyet giderlerinin satiglara oran1 ise %11,4’ten %12,1’e yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2020 yilinin
3.ceyregindeki 16,8 milyon TL’den 2021 yilinin ayn1 déneminde %32,6 azalisla 11,3 milyon TL’ye
gerilemistir. 2020 yilinin 3. ¢eyreginde %37,4 olan esas faaliyet kar marj1 2021 yilinin 3. ¢eyreginde
%22,2’ye gerilemistir. Hem tarim segmentindeki kar marjindaki diisiis hem de AVM segmentinin
Pandemi kaynakli kisitlamalar nedeniyle gelir ve karlilik diistisii faaliyet karliligindaki diisiisiin
sebepleridir.
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Sirketin 2020 yilinin 3. geyreginde FAVOK i 17,5 milyon TL iken, 2021 yilinin 3. geyreginde %29,7
azalisla 12,3 milyon TL’ye gerilemistir. FAVOK marj1 ise 2020 yilinin 3. ¢eyregindeki %38,9’dan
2021 yilinin 3. geyreginde % 24,1’e gerilemistir.

2020 yilinin 3. ¢eyreginde agirlikli olarak Novada Menemen AVM’nin deger diisiisiine bagl olarak
Sirketin donem net kart 0,9 milyon TL olarak ger¢eklesmis olup, 2021 yilinin 3. ¢eyreginde yatirim
faaliyetlerinden yazilan 34,0 milyon TL’lik gelirin etkisiyle 34,9 milyon TL net donem kar1 olarak
gergeklesmistir.

Pandemi kaynakli kisitlamalarin kaldirilmasi ile birlikte yilin son c¢eyreginde Sirketin AVM
segmentindeki gelir ve karliliginin artmasi1 beklenmekte olup, tarim segmentinde de artan satiglar ile
birlikte 2021 yil1 hedeflerine ulagilmasi 6ngoriilmektedir.

Saygilarimizla
Denetimden Sorumlu Komite



