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1. SIRKETI TANITICI BILGILER

GENEL BIiLGILER

Rapor Donemi
Ticaret Unvani
Kurulus Tarihi

Ticaret Sicil Numarasi

Ticaret Sicil Midurlagi
Vergi Dairesi

Vergi Numarasi

Mersis Numarasi
Faaliyet Konusu

Kayith Sermaye Tavani
Cikarilmig Sermaye:
Islem Sembolii:

Halka Arz Tarihi:

Merkez Adres:

Fabrika Adresleri

E-posta Adresi
WEB Adresi
Telefon

Faks

Bagimsiz Denetim Kurulusu :

© 01.01.2022-30.09.2022
: YAYLA AGRO GIDA SANAYI Ve TICARET A.S.
- 15.05.1996

: 945-KAZAN

: ANKARA TICARET ODASI

: ANKARA KURUMLAR

: 3200039053

:0320003905300001

: MUHTELIF GIDA VE HUBUBAT IMALATI
© 1.500.000.000 TL

: 472.600.000 TL

: YYLGD

© 11.05.2022

SARAY MAH. F.SULTAN MEHMET BLV. NO:327

" KAHRAMANKAZAN / ANKARA

ANKARA FABRIKA- SARAY MAH. FATiH SULTAN
MEHMET BLYV. No:327 KAHRAMANKAZAN -

~ ANKARA

MERSIN FABRIKA-YALINAYAK MAH. 102099. SK.
NO:1 P.K. 33310 TOROSLAR - MERSIN

. yatirimci(@yaylaagro.com
: Yaylaagro.com

: 903128154950

: 903128154790

EREN BAGIMSIZ DENETIM A.S.
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2. RAPORUN KONUSU

Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul)’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29 uncu maddesinin
besinci fikrasinda “Paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem
gormeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini
miiteakip on is giinii igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri i¢eren bir
rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan
yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu
yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hiikmii yer almaktadir.

Sirketimiz paylar1 20 May1s 2022 tarihinde Borsa Istanbul A.S. Pay Piyasas1 Yildiz Pazar’da
islem gormeye baslamis olup, Kurul diizenlemeleri ¢ercevesinde, paylarinin Borsada islem
gérmeye baslamasindan sonra hazirlanan 01.01.2022-30.09.2022 ara hesap donemine iliskin
finansal raporlar1 31 Ekim 2022 tarihinde KAP’ta kamuya agiklandigindan isbu Rapor, anilan
Tebligi hiikmii c¢ercevesinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
30.09.2022 tarihi itibariyla gergeklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri icermek amaciyla diizenlenmistir.

Kurul’un II-17.1 say1lt Kurumsal Y6netim Tebligi hiikiimlerine uyum amaciyla Sirket Yonetim
Kurulu’nun 03 Subat 2022 tarihli toplantisinda, Yonetim Kurulu Komiteleri olusturulmus ve
bu Komitelerin gorev esaslar1 belirlenmistir. Bu itibarla, Pay Tebligi’nin 29 uncu maddesinin
besinci fikrasi uyarinca, isbu Rapor Sirketimiz “Denetim Komitesi” tarafindan hazirlanmistir.

3. FIYAT TESPIT RAPORUNDA KULLANILAN YONTEMLER VE
ULASILAN DEGERLER

Sirketimiz paylarinin halka arzina aracilik eden Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.
(Yap1 Kredi Yatirim) tarafindan hazirlanan ve 26.04.2022 tarihinde Sirketimizin internet sitesi,
Yapt Kredi Yatinm’in internet  sitesi  (www.ykyatirim.com.tr) ve KAP’ta
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1024060) yatirimcilarin bilgisine sunulan 19 Nisan 2022
tarihli Fiyat Tespit Raporunda, halka arz edilen paylarimizin birim fiyatinin tespitinde, sektoriin
ve Sirketimizin 0zelliklerine uygun olarak se¢ilmis ve diinyaca kabul gormiis asagida belirtilen
degerleme yontemleri kullanilmistir.

e Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlar1 Analizi
o Firma Degeri / FAVOK (FD / FAVOK)
o Fiyat /Kazang (F/K)

e Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Piyasa Carpanlar1 Analizi

Piyasa ¢arpanlar1 analizi, borsalarda islem goren benzer sirketlerin iglem gordiikleri giincel fiyat
seviyeleri ile kamuya agikladiklar1 en giincel finansal tablolardaki belirli verilerin oranlarini
karsilagtirmaya dayanan bir degerleme yontemidir. Kolay uygulanir ve gorece nesnel bir
yontem olmasi itibartyla degerlemelerde en sik kullanilan yontemlerdendir. Degerlemeye konu
sirkete benzer sirketlerin her zaman bulunamamasi ve bu sirketlerin yalnizca belirli bir
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donemdeki finansal verilerinin karsilastirmaya baz teskil etmesi dezavantajlarindandir. Ayrica
giincel piyasa fiyatlamalarina ¢ok duyarli oldugundan, farkli donemlerdeki degisen piyasa risk
istahina bagli olarak degerlemeler oynaklik gdsterir.

Piyasa ¢arpanlar1 analizi, borsalarda islem goren sirketlerin islem gordiikleri fiyat seviyeleri ile
kamuya agikladiklar finansal tablolardan secgilen finansal gostergelerin birbirine oranlanmasi
ile hesaplanan gesitli carpanlara dayanmaktadir. Bu ¢arpanlar sirketin i¢inde bulundugu sektore
gore degiskenlik gosterebilmektedir.

Yapt Kredi Yatinim tarafindan hazirlanan Sirketimiz Fiyat Tespit Raporu’nda degerleme
yonteminde karsilastirma bazinda kullanilacak benzer sirketlerin Firma Degeri / FAVOK
(FD/FAVOK) ¢arpanlari ile Fiyat/Kazang (F/K) carpanlar1 kullanilmistir.

e Sirketimizin 31.12.2021 tarihinde sona eren yila ait diizeltilmis faiz, amortisman ve
vergi oncesi kar (“Diizeltilmis FAVOK”) tutar1, benzer sirketlere bakilarak tespit edilen
FD/FAVOK ile carpilarak Sirketimiz degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin
FD/FAVOK carpanlar1 da karsilastirilabilirlik acisindan ayni Diizeltilmis FAVOK
yaklagimi kullanilarak hesaplanmigtir. Sonraki adimda 31.12.2021 tarihli net borg
hesaplanan firma degerinden diisiilerek Sirket’in FD/FAVOK c¢arpanina gore dzkaynak
degeri hesaplanmistir.

e Sirketimizin 31.12.2021 tarihinde sona eren yila ait diizeltilmis net kar (“Diizeltilmis
Net Kar”) tutar1 benzer sirketler bakilarak tespit edilen F/K ile ¢arpilarak F/K ¢arpanina
gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Indirgenmis nakit akimlar1 (INA) analizi, sirketlerin gelecekte yaratmasi muhtemel nakit
akimlarmin bugiine indirgenmesi temeline dayanan bir degerleme yontemidir. INA ydntemi
cesitli varsayimlara dayanarak sirketlerin faaliyetlerinin i¢sel degerini bulmaya odaklanir. Bu
yontem sirketlerin uzun vadeli potansiyelini degerlemeye yansitirken; sirket ve sektor
0zelindeki bazi riskleri de belirli bir ¢ercevede hesaplamaya dahil eder.

3.1 Degerleme Yontemleri ve Sirket Degeri

Piyasa Carpanlar1 Analizi Ozet

9 " . Hesaplanan Ozkaynak 9 Ozkaynak Degeri
Degerleme Yontemi Degeri (TL) Agirhk (TL)
Benzer Sirketler FD / o
FAVOK Carpani 7.014.743.353 50% 3.507.371.677
Y Ontemi
Benzer Sirketler F /K 5.990.531.897 50% 2.995.265.949

Carpan1 YoOntemi

Ozkaynak Degeri 6.502.637.625

Yap1 Kredi Yatinm tarafindan belirlenen benzer sirketler (Yerli ve Yabanci Sirketler)
FD/FAVOK carpan1 yontemine gore gore Sirketimiz degeri 7.014.743.353 TL, benzer sirketler
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(Yerli ve Yabanci Sirketler) F/K carpanina gore gore Sirketimiz degeri 5.990.531.897 TL
olarak hesaplanmis ve iki yonteme esit agirlik verilerek Piyasa Carpanlar1 yontemine gore
Sirketimiz Ozkaynak degeri 6.502.637.625 TL olarak tespit edilmistir.

Indirgenmis Nakit Akis1 yontemine gore ise Sirketimiz Ozkaynak degeri 6.863.911.418 TL
olarak hesaplanmistir. Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akislar1 Yéntemi ve Piyasa
Carpan Analizi, %60 — %40 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Devam eden
yatirimlar sebebiyle Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemine daha yiiksek agirlik verilmistir.

. IS RO Piyasa Katkisi
Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri Agirhk Y
(TL) (TL)

Indirgenmis Nakit Akislari 6.863.911.418 60% 4.118.346.851
Y ontemi U ’

Piyasa Carpan Analizi 6.502.637.625 40% 2.601.055.050
Agirhiklandirilms (")zsermaye 6.719.401.901
Degeri

%60 — %40 agirhiklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz Oncesi O6zkaynak degeri
6.719.401.901 TL olarak hesaplanmustir.

3.2. Sirket Nihai Degeri ve Halka Arz Fiyati

Fiyat Tespit Raporunda Sirketimizin degerlemesinde INA ydntemine %60 ve Piyasa Carpan
yontemine %40 agirlik verilmek suretiyle 6.719.401.901 TL 6zkaynak degerine ulasilmistir.
Halka arz oncesi 1,-TL nominal degerli 430.000.000 adet paydan olusan 430.000.000 TL
tutarindaki ¢ikarilmis sermayemize gore bir payin degeri 15,63 TL olarak hesaplanmistir. Daha
sonra Sirketimizin agirliklandirilmis 6zkaynak degerinden %20 oraninda halka arz iskontosu
yapilmak suretiyle 5.375.521.521 TL halka arz iskontolu Ozkaynak degerine ulagilmistir. Bu
deger baz alinarak Sirketimizin 1,-TL nominal degerli bir paymin halka arz fiyat1 12,50 TL
olarak belirlenmistir.

Nominal Sermaye Tutar1 430.000.000
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka 6.719.401.901
Arz Oncesi Ozkaynak Degeri

Halka Arz iskonto Oran 20%

Halka Arz Iskontolu Piyasa Degerleri 5.375.521.521

Halka Arz Fiyat1 (TL/Pay) 12,50
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4. FIYAT TESPIiT RAPORUNDA KULLANILAN VARSAYIMLAR

Yapt Kredi Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporunda, Sirketimizin ge¢gmis mali
verileri 15181inda ve Sirket yonetiminin beklentileri ile Yap1 Kredi Yatirim’in tahminleri
dogrultusunda yapilan analizler sonucunda 2022 - 2031 yillar i¢in varsayimlar (projeksiyonlar)
hazirlanmis ve bu projeksiyonlar INA Analizine gore Sirket degerinin hesaplanmasinda
kullanilmistir. INA’ya esas teskil eden projeksiyonlar, Sirketin Katma Degerli iiriin iiretimi igin
planladig1 yatirimlar ve bu yatirnmlar sonucu beklenen satig artisinin 10 yillik bir déneme
yayilmasi beklendiginden, 10 yillik hazirlanmistir. Asagida Gelir Tablosu projeksiyonuna yer
verilmistir.

('000 TL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Hasilat 5.499.725 6.106.108 7.561.177 8.875.686 | 10.263.491 | 11.852.174 | 13.670.615 | 15.575.902 | 17.700.294 | 20.059.862
SMM 4.553.297 5.172.384 6.280.658 7.339.429 8.443.819 9.696.982 | 11.115.161 | 12.636.250 | 14.326.495 | 16.197.298
Briit Kar 946.428 933.723 1.280.519 1.536.257 1.819.672 2.155.192 2.555.453 2.939.652 3.373.799 3.862.564
Faaliyet

Giderleri 146.859 165.060 201.848 235.091 269.798 309.286 354.221 401.222 453.389 511.080
Faaliyet Kar1 799.569 768.663 1.078.671 1.301.166 1.549.874 1.845.906 2.201.232 2.538.430 2.920.409 3.351.484
Amortisman 25.156 41.675 67.320 82.312 92.787 98.808 105.418 112.525 120.249 128.620
FAVOK 824.725 810.338 1.145.991 1.383.479 1.642.660 1.944.714 2.306.650 2.650.955 3.040.659 3.480.104

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Fiyat Tespit Raporu’nda 2022 yilinin ilk alt1 aylik donemine iliskin tahmin bulunmadigindan, 2022 yili
2. Ceyrek sonuglar1 2022 yili tiim yil tahmini ile karsilastirilmistir. Asagida varsayimlarin ger¢ceklesme
tablosuna yer verilmistir.

OZET GELIR 20213, Ceyrek 20223 Ceyrek .. 31122022 g::ﬁf}‘(}/";“;‘:l
TABLOSU (TL) Gerceklesen Gerceklesen 818 Tahmini o
toplamina gore
Hasilat 1.776.834.535  8.855.363.856  398%  5.499.725.000 161%
SMM(-) 1.470.579.999  7.699.643.042  424%  4.553.297.000 169%
Briit kar 306.254.536  1.155.720.814  277%  946.428.000 122%
Faaliyet Giderleri (-) 70.628.635 209.713.105  197%  146.859.000 143%
Esas faaliyetlerden 42.745.281 132.837.862  210% 0
diger gelirler
Esas faaliyetlerden 35.018.167 17.996.607  -49% 0
diger giderler (-)
Kart Esas faaliyet 243.353.015  1.060.848.964 336%  799.569.000 133%
Amortisman 20.591.325 11.747.994  -43% 25.156.000 47%
FAVOK 263.944340  1.072.596.958 306%  824.725.000 130%
FDZ@"(I-;‘I‘(‘“‘S 186.180.892  921.762.489  395%  824.725.000 112%

*Diizeltilmis FAVOK hesaplamasinda Esas faaliyetlerden diger gelirler ve Esas faaliyetlerden diger giderler

hesaplama dis1 tutulmustur.
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Yap1 Kredi Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat tespit raporunda 2022 yili tiim y1l i¢in hasilat
5.499.725.000 TL olarak varsayilmistir. Sirketimiz, 2022 yil1 ilk 9 ayinda 8.855.363.856 TL
hasilat gerceklestirerek Fiyat Tespit raporunda belirlenen yillik hasilat tutarinin % 161’ine
ulagarak 9 aylik donemde y1l toplaminin iizerinde satis gergeklestirmistir.

Fiyat tespit raporunda 2022 yili FAVOK tutar1 824.725.000 TL 6ngoriilmiistiir. Sirketimiz ilk
9 ay gerceklesmeleri incelendiginde FAVOK tutarinin 1.072.596.958 TL; Diizeltilmis FAVOK
tutarmin 921.762.489 TL oldugu goriilmektedir. 2022 ilk 9 ayinda FAVOK tutar1 2022 yili
toplam tahmini FAVOK tutarmin %130’una, Diizeltilmis FAVOK tutar1 2022 yili toplam
tahmini FAVOK tutarmin %112’sine ulasmistir.

Sonug olarak, Fiyat Tespit Raporunda Sirketimizin 6zsermaye degerinin ve halka arz fiyatinin
belirlenmesinde kullanilan yéntemlerden INA Analizinde 2022 tiim y1l igin 6ngoriilen hasilat
varsayiminin 2022 Eyliil sonu itibariyle %161°1 ve yine 2022 tiim y1l i¢cin 6ngdriilen diizeltilmis
FAVOK varsayimimin 2022 Eyliil sonu itibariyle %112’si gerceklestirilmistir. Diger bir
ifadeyle, Sirketimizin 2022 Eyliil sonu itibariyle mali performansi Fiyat Tespit Raporundaki
Hasilat ve diizeltilmis FAVOK varsayimlarin {izerinde gerceklesmistir.

Saygilarimizla,
Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
Denetim Komitesi

Biilent OZUTURK Ismail KEMALOGLU
Denetim Komitesi Bagkani Denetim Komitesi Uyesi
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