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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.maddesine istinaden Alnus
Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Alnus Yatirim”) Kurumsal Finansman Birimi tarafindan, Garanti
Yatirm Menkul Kiymetler A.S.’nin (“Garanti Yatirirm”) ve Yapr Kredi Yatirim Menkul Degerler
A.S.’nin (“Yap1 Kredi Yatirim”) Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Yayla”, “Sirket”) paylarinin
halka arzi kapsaminda hazirladigi 19 Nisan 2022 tarihli fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.
Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Alnus Yatirim higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

1. HALKA ARZA ILISKIN GENEL BILGILER
Halka Arz Tarihleri 11-12-13 Mayis 2022
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Talep Toplama Yoéntemi Borsa'da Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Metodu Sermaye Artirimu ve Ortak Satigi
Mevcut Odenmis Sermaye 430.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 42.600.000 TL nominal (Sermaye Artist)
28.400.000 TL nominal (Ortak Satis)

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 472.600.000 TL
Halka Arz Biiyiikliigii 887.500.000 TL
Tahsisat Gruplan Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar (%30)

Yurt ic;i Yiiksek Bagvurulu Yatirimcilar (%30)
Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar (%30)

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar (%10)

Halka Arz Fiyati 12,50 TL

Halka Agikhik Oram %15,02

Borsa Kodu YYLGD

Taahhiitler Sirket halka arzdan sonraki 6 ay boyunca

sermaye artirimi yapmama ve yeni pay satmama
ve pay miktarim1  artirmama  taahhiidii
vermektedir.

Ortak ise 6 ay boyunca sermaye artirimi
yapmama, yeni pay satmama ve 1 yil boyunca
Borsa’da halka arz fiyatinin altinda pay satmama
taahhiidii vermektedir.

Fiyat Istikrar Paylarmn Borsa Istanbul’da islem gdrmeye
baslamasindan itibaren 30 giindiir.
Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Izahnamesi
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2.

SIRKET HAKKINDA GENEL BIiLGILER

Yayla; vizyonu genis iiriin yelpazesi ve son teknolojiye sahip yiiksek iiretim kapasitesi ile piring,
bakliyat ve islenmis gida sektoriinde faaliyet gostermektedir. Yayla, liretim tesisleri, teknolojik alt
yapist ve Ar-Ge merkezi ile 25 yillik sektor deneyimine sahiptir.

Sirket, tahil ve bakliyat gibi gida iirlinlerinin ve hammaddelerinin tedariki, bi¢imlendirilmesi,
paketlenmesi, satis1 ve siiper gidalarla dogal gidalar1 regetesine uygun sekilde karistirarak, katma
degeri yliksek pisirilmeye hazir 6zel karigimlarin paketli iiretim ve satisini yapmaktadir.
Geleneksel bitkisel protein bazli bakliyat ve tahil iirlinlerinden iiretilen hazir yemek iiriinlerinin,
son teknoloji makinelerle el degmeden, katiksiz ve koruyucusuz, 6zel soslarlar lezzetlendirilmis
halde hazirlanip yeni nesil ambalajlarla paketleme ve satigin1 yapmaktadir.

Sagliklt beslenme konusunda inovatif {iriinler gelistiren ve stratejisini bu yonde sekillendiren
Sirket, 6zellikle etkileri tiim diinyada goriilen Covid-19 pandemisi nedeniyle dnemi gittikge artan
bitkisel temelli gida tirlinleri imalat sektdrii icerisinde faaliyet gostermektedir.

Sirket, tarimsal iriinlerin deger zincirinin birgok noktasinda faaliyet yiirlitmekte oldugundan
tilketim aligkanliklarinda meydana gelebilecek degisiklikleri gorebilme ve yakindan izleme
imkanina sahiptir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi
Tablo: Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi
Grubu Nominal Sermaye (TL) | (%0)

Unvanr/Adi Soyadi

A 86.000.000 20

Hasan Giimiis B 86.000.000 20

C 258.000.000 60

Toplam 430.000.000 100

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Izahname

Halka Arz Oncesi

Unvany/Adi Soyad: Grubu Nominal Sermaye (TL) | (%)

A 86.000.000 18,2

Hasan Giimiis B 86.000.000 18,2

C 258.000.000 54,6

Halka Arz Edilen Pay C 42.600.000 9,0

Toplam 472.600.000 100
Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Izahname
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3.

Halka Arz Gelirinin Kullanim

Halka arz eden pay sahibi Hasan Giimiis’tin halka arzdan briit 355.000.000 TL net 344.652.000
TL gelir elde etmesi beklenmektedir.
Sermaye artirimi aracihigiyla Ihragei’ya saglanacak net nakit girisinin 506.217.236 TL olmasi
beklenmektedir. Halka arz ile Sirket’in degerinin ortaya ¢ikmasi, Sirket’in siirdiiriilebilir
biliylimesine katki saglanmasi, mali yapisinin giiglendirilmesi, 6zellikle yurt disinda bilinirliginin
ve tanmmnirhigmin  pekistirilmesi, verimliliginin  artirilmasi,
uydurulmasi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giiglii bir sekilde uygulanmasi ve
Sirket’in kurumsal kimliginin giiclendirilmesi hedeflenmektedir.
Halka arz gelirlerinin kullanim yerleri asagida siralanmustir;
v Yatirim Finansmani (%55-60)
o Yeni Katma Degerli Uriinlerin Uretimi Fabrika Yatirimi (%35-40)
o Mevcut Uretimler I¢in Kapasitenin Artirilmasi ve Yeni Tesis Alim1 (%5-10)
o Antrepo ve Lisansli Depo Yatirimi (%5-10)
o Tarim Arazisi Alim1 (%3-5)
v Isletme Sermayesinin Giiglendirilmesi (%35-40)

v Dijital Doniisiim ve Sektorel Start up Sirketlere Yatirim Yapilmasi (%5)

FINANSAL TABLOLAR
3.1. BILANCO
Varhklar 1.159.266.808 1.663.847.473 2.825.336.799
Dénen varhklar 794.424.143 1.197.665.750 2.380.743.752
Nakit ve nakit benzerleri 55.667.299 142.238.493 925.233.844
Ticari alacaklar: 238.556.299 245.469.837 284.431.995
[liskili taraflar 127.959 680.185 2.813.836
[liskili olmayan taraflar 238.428.296 244.789.652 281.618.159
Diger alacaklar: 2.377.152 6.958.288 2.070.436
[liskili taraflar - - 50.000
[liskili olmayan taraflar 2.377.152 6.958.288 2.020.436
Tiirev araglar - - 41.073.218
Stoklar 425.751.706 705.538.783 1.101.744.274
Pesin 6denmis giderler 38.535.405 55.436.298 13.043.649
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 6.051.152 7.352.310 -
Diger donen varliklar 27.485.174 34.671.741 13.146.336
Duran varhklar 364.842.665 466.181.723 444.593.047
Finansal yatirimlar 454.425 32.877.117 4.839.541
Diger alacaklar: 5.466.283
[liskili taraflar - - 5.466.283
Yatirim amagh gayrimenkuller 92.665.468 103.208.418 22.290.000
Maddi duran varliklar 271.515.832 328.948.679 410.988.086
Maddi olmayan duran varliklar 206.940 1.147.509 1.009.137
Kaynaklar 1.159.266.808 1.663.847.473 2.825.336.799
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 572.378.720 797.670.600 1.537.697.471

teknolojik degisimlere ayak
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Kisa vadeli bor¢lanmalar
Ticari borglar
[liskili olmayan taraflara
Tiirev araglar
Diger borglar
[liskili taraflara diger borclar
[liskili olmayan taraflara diger bor¢lar
Ertelenmis gelirler
Donem kar1 vergi yikiimliiligii
Diger kisa vadeli karsiliklar
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Ertelenmis gelirler
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar
Ertelenmis vergi yiikiimliligii
(")zkaynaklar
Odenmis sermaye
Diger yedekler
Kardan ayrilmis kisitlanmig yedekler
Yabanci para ¢evirim farklar
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler
Maddi duran varlik deger artislart
Tanimlanmug fayda planlart yeniden 6l¢iim kazang/
kaywplart
Nakit akig riskinden korunma kaywplari
Gegmis yil zararlari
Net donem kart
Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

Oran Analizleri

453.527.976
76.460.612
76.460.612
493.250
24.063.524
22.993.987
1.069.537
13.847.703

1.217.701
882.115
572.378.720
305.638.041
298.458.413
900.000
3.257.091
3.257.091
3.022.537
281.250.047
195.000.000
56.380.702
6.108.404
-2.666.352

39.097.028
41.116.180
-2.019.152

-61.838.792
49.169.057

716.199.779
44.726.904
44.726.904
9.822.322
5.071.002
4.597.378
473.624
16.336.993
2.479.974
489.764
797.670.600
490.734.479
483.659.001

3.021.526
3.021.526
4.053.952
375.442.394
300.000.000
10.000.000
7.307.279

70.874.628
72.815.764
-1.941.136

-37.799.454
25.059.941

1.197.697.185
226.436.886
226.436.886

33.595

33.595
73.517.013
31.624.226

4.792.282
780.626
1.537.697.471
518.458.730
426.466.846

4.929.256
4.929.256
87.062.628
769.180.598
300.000.000

7.307.279

86.312.075
247.322.172
-4.502.621

-136.559.351
-62.818.747
418.431.866

Sirket’in finansal tablo donemleri itibartyla likidite ve mali yap1 oranlar1 asagida yer alan tablolarda

gosterilmistir.

Oranlar

31.12.2019

31.12.2020

31.03.2021

Likidite Oranlar:
Cari Oran
Asit Test Orant
Nakit Oran
Mali Yap1 Oranlar
Kaldirag Orani
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/ Toplam Varliklar
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler/ Toplam Varliklar
Ozkaynaklar/ Toplam Varliklar
Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.§ Izahname

1,39
0,64
0,1

0,76
0,49
0,26
0,24

1,50
0,62
0,18

0,77
0,48
0,29
0,23

1,55
0,83
0,6

0,73
0,54
0,18
0,27
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3.2.

GELIR TABLOSU

Gelir Tablosu (TL)

01.01- 31.12.2019

01.01-31.12.2020

01.01-31.12.2022

Hasilat 1.587.114.043 1.849.489.530 4.481.737.404
Satislarin maliyeti (-) -1.351.905.793 -1.545.765.872 -3.718.265.232
Ticari faaliyetlerden briit kar 235.208.250 303.723.658 763.472.172
Genel yonetim giderleri (-) -19.807.977 -21.836.817 -28.354.524
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -45.494.724 -71.421.823 -81.511.895
Aragtirma ve gelistirme giderleri (-) -3.004.460 -2.508.701 -4.338.443
Esas faaliyetlerden diger gelirler 29.861.885 39.737.149 123.765.680
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -16.827.835 -30.552.877 -18.885.623
Esas faaliyet kari 179.935.139 217.140.589 754.147.367
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 9.604.649 10.231.212 102.402.550
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) -905.908 -8.643.226 -
Finansman gideri dncesi faaliyet kari 188.633.880 218.728.575 856.549.917
Finansman gelirleri 49.014.676 86.203.541 148.770.441
Finansman giderleri (-) -179.402.553 -283.934.316 -451.067.683
Vergi oncesi kar 58.246.003 20.997.800 554.252.675
Cari donem vergi gideri -4.987.822 - -50.477.068
Ertelenmis vergi gideri -4.089.124 4.062.141 -85.343.741
Dénem net kari 49.169.057 25.059.941 418.431.866

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu
4. DEGERLEME

Yayla’nin pay basina degeri hesaplanirken; Pazar Yaklasimi kapsaminda Piyasa Carpanlar1 Analizi (FD/
FAVOK ve F/K), Gelir Yaklasimi1 Kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi kullanilmustir.
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi’ne %60 ve Piyasa Carpam Analizi’ne %40 oraninda agirlik
verilerek 6,72 milyar TL 6zsermaye degerine ulasilmistir. Elde edilen bu degere %20 halka arz iskontosu
uygulanmis ve 5,37 milyar TL Halka Arz Iskontolu Piyasa Degerine ulasilmistir. Halka arz pay fiyati1 12,50
TL olarak hesaplanmistir.

4.1. Indirgenmis Nakit Akin Yéntemi

Agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon donemi igerisinde degisken olacagi
varsayilmistir.

Risksiz getiri oraninin 2022-2025 periyodunda yillar i¢inde sirastyla %23,4, %21,8, %18,4 ve %15,9
olacagi varsayilmistir. 2025 sonrasinda risksiz getiri oraninin %15,9 olarak sabit kalacagi varsayilmistir.
Sirketin kaldiracli betas1 0,86x hesaplanmis olup, ihtiyatlilik geregi AOSM hesaplamasinda 1,0x olarak
varsayilmistir.

Vergi hesaplamalarinda vergi oran1 2022 yili i¢in %23, izleyen yillar i¢in %20 alinmistir.

Agirhkh Ortalama

Uc
Deger
15,9
1,00

2022T

234
1,00

2023T

21,8
1,00

2024T

18,4
1,00

2025T

15,9
1,00

2026 T

15,9
1,00

2027T

15,9
1,00

2028T

15,9
1,00

2029T

15,9
1,00

2030T

15,9
1,00

2030T

15,9
1,00

Sermaye Maliyeti
Risksiz Getiri Oram (%)
Beta
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Piyasa Risk Primi (%) 5,5 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55
Borclanma Maliyeti (%) 25,4 23,8 20,4 17,9 17,9 17,9 17,9 17,9 17,9 17,9 17,9
Vergi Oram (%) 23,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0
Sermaye Maliyeti (%) 28,9 27,3 23,9 214 21,4 214 21,4 214 21,4 21,4 21,4
Borg¢ Orani (%) 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9 67,9
AOSM (%) 22,5 21,7 18,8 16,6 16,6 16,6 16,6 16,6 16,6 16,6 16,6

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

2022T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T  Ug Deger

Net Satiglar | 5.499.725 | 6.106.108 | 7.561.177 | 88.756.136 | 10.263.491 | 11.852.174 | 13.670.615 | 15.575.902 | 17.700.294 | 20.059.862 | 21.062.855
Yilhik 24 11 24 17 16 15 15 14 14 13
Biiyiime %

FVOK 799.569 | 768.663 | 1.078.671 | 1.301.166 | 1.549.874 1.84590 | 2.201.232 | 2.538.430 | 2.920.409 | 3.351.484 | 3.519.058
FVOK

Mari1 % 15 13 14 15 15 16 16 16 17 17

Vergi

Odemeleri (- | 183.901 | 153.733 | 215.734 260.233 309.975 369.181 440.246 507.686 584.082 670.297 703.812
)

Vergi
Sonrasi
Faaliyet
Kart
Amortisman
*)
NIS'teki
Artis (-)
Yatirim
Harcamalari 160.520 | 245.251 | 139.798 94.057 47978. 52.096 56.402 60.886 65.534 70.329 128.620
Q)

Serbest

Nakit Akigi 211.695| 226.206 | 435.341 694.773 934.816 | 1.125.519 | 1.358.369 | 1.600.867 | 1.855.517 | 2.146.217 | 2.513.965
(SNA)

Indirgeme

Orant 23 22 19 17 17 16,6 17 17 17 17 17
(AOSM) %
Indirgeme
Faktorii %
SNA'nm
31.12.2021
itibariyla
degeri
SNA
Toplami
Terminal
Biiyiime 5
Oran1 %

Terminal

AOSM %

Terminal

Deger (TD)

TD'nin

Bugiinki 4.199.032
Degeri
Firma
Degeri
Net Borg
(31.12.2021)
Ozsermaye
Degeri

615.668 | 614.931 | 862.937 | 1.040.933 | 1.239.899 | 1.476.725| 1.760.986 = 2030.744 | 2.336.328 | 2.681.187 | 2.815.247

25.156 41.675 67.320 82.312 92.787 98.808 105.418 112.525 120.249 128.620 128.620

268.608 | 185.149 | 355.118 334.416 349.892 397.918 451.632 481.516 535.526 593.261 301.281

122.5 149 177 207 241 280,5 327,0 381.1 4443 518

172.775| 151.653 | 245.757 336.485 388 413 401.205 415.410 420.010 417.653 414.448

3.363.810

17

21.744.67

7.582.842
698.930

6.863.911

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu
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4.2. Piyasa Carpanlar1 Yontemi

Sirketin dzkaynak degeri FD/FAVOK ve F/K c¢arpanlar1 analizleri sonucu hesaplanmis ve analiz
sonucu hesaplanan degerlere esit agirlik verilerek Piyasa Carpanlar1 Analizi sonucu 6zkaynak degeri
hesaplanmuistir.

FD/FAVOK Carpam Yéntemi

Sirketin firma degeri Yabanci1 FD/FAVOK carpani ve Yerli FD/FAVOK carpani ydntemi ile ayr1 ayr1
hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 31.12.2021 tarihli net borg ¢ikartilarak her iki ¢arpan
analizine istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayr1 6zkaynak degerinin
ortalamas: alnarak Sirketin FD/FAVOK carpan analizine gére 6zkaynak degeri hesaplanmustir.
Benzer sirketlerin carpanlart 28.03.2022 kapanis itibartyla ‘’Bloomberg’ ve ‘’Rasyonet”
platformundan elde edilmistir.

FD/FAVOK c¢arpani, halka acik benzer sirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin
31.12.2021 tarihinde sona eren 12 aylik ddnem itibariyla elde errikleri Diizeltilmis FAVOK
degerlerine boliinmesiyle hesaplanmaktadir.

4.2.1. Yurt Ici Benzer Sirket Analizi;

Yurt iginde Borsa Istanbul'da islem goren, ana faaliyet konusu Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret
A.S. ile benzer olan Ulker Biskiivi Sanayi A.S., Kervan Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi,
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. AVOD Kurutulmus Gida ve Tarmm Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.,
Elite Natural Organik Gioda San. ve Tic. A.S., Oylum Sina Yatirimlar A.S., Penguen Gida Sanayii
A.S. Pmar Entegre Et ve Un Sanayi A.S., Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Yerli benzer sirketlerin FD/FAVOK c¢arpani medyam 10,7x olarak hesaplanmaktadir. Bu c¢arpan
degerine gore sirketin firma degeri ve 6z sermaye degeri 6,12 Milyon TL olarak hesaplanmstir.

Yerli benzer sirketlerin F/K carpant medyan1 16,5x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpan degerine
gore, Sirket’in 6zsermaye 5,78 Milyon TL olarak hesaplanmistir.

FD/FAVOK CARPANINA GORE OZSERMAYE DEGERININ BELIRLENMESi

FD/FAVOK Carpani

Yerli Benzer Sirket Medyani 10,7x
FAVOK (mn TL) 637,5
Firma Degeri (mn TL) 6.8021
Net Bor¢ (mn TL) 699
Ozsermaye Degeri (mn TL) 6.122

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

4.2.2. Yurt Dis1 Benzer Sirket Analizi;
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Yurt Dis1 Carpan Analizi'nde kullanilan uluslararasi benzer sirketler segilirken hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkelerden Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S. nin faaliyet alanlarina uygun
sirketler secilmis ve degerlemeye dahil edilmistir. Bu sirketler; ARCHER-DANIELS-MIDLAND
CO, B&G FOODS INC, GENERAL MILLS INC, NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD, BUNGE
LTD, INVERSIONES AGRICOLAS Y COME ve M DIAS BRANCO SA sirketleridir.

Bu veriler dogrultusunda toplam 7 sirketin FD/FAVOK c¢arpanlar1 degerlemeye katilmis ve medyan
degeri dikkate alinmistir. Degerlemeye katilan 7 yurt dis1 benzer sirketin medyan1 13,5x bulunmus
ve Yayla’nin piyasa degerinin bulunmasinda kullanilmistir.

Yabanci benzer sirketlerin F/K ¢arpant medyan1 17,7x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore, Sirket’in 6zsermaye 6,20 Milyon TL olarak hesaplanmustir.

Yabanci benzer sirketlerin FD / FAVOK ¢arpan medyan1 13,5x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan
degerine gore, sirketin firma degeri ve 6zkaynak degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

FD/FAVOK CARPANINA GORE OZSERMAYE DEGERININ BELIRLENMESI

FD/FAVOK Carpani

Yurt Dis1 Benzer Sirket Medyant 13,5x
FAVOK (mn TL) 637,5
Firma Degeri (mn TL) 8.606
Net Borg (mn TL) 699
Ozsermaye Degeri (mn TL) 7.907

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

FD/FAVOK carpanlarina gore hesaplanan 6zkaynak degerinin ortalamasi 7,01 Milyon TL olarak
hesaplanmustir.

Iki yontemden elde edilen 6zkaynak degerlerine esit agirlik verilmis ve analiz sonucunda
6.502.637.625 TL 6zkaynak degerine ulagilmistir.

FD/FAVOK CARPANINA GORE ORTALAMA OZSERMAYE DEGERI

Yabanci Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 7.907
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 6.122
FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri 7.015
Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu
5. DEGERLEME SONUCU

%20,0 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz pay fiyati 12,50 TL olarak hesaplanmuistir.

Yayla Degerleme Sonucu (TL) I:Iesaplanan Agirhk Piyasa Katkis1
Ozkaynak Deger

Indirgenmis Nakit Akim 6.863.911.418 60% 4.118.346.851
Carpan Analizi 6.502.637.625 40% 2.601.055.050
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 582,91 6.719.401.901
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6.

Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

Nominal Sermaye Tutar1 430.000.000
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 6.719.401.901
Halka Arz Iskonto Orani 20%
Halka Arz Iskontolu Piyasa Degerleri 5.375.521.521
Halka Arz Fiyat1 (TL/Pay) 12,50

“Kaynak: Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

GORUS

>

Alnus Yatirim tarafindan hazirlanan ve kap.org.tr’de yayimlanmis olan Halka Arz Fiyat
Tespit Raporu’na iliskin analizimizde Sirket verilerinin gercegi tam olarak yansittigi kabul
edilmis, ayrica mali veya hukuki inceleme yapilmamistir.

Hazirlanan fiyat tespit raporunda sektor ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde agiklandigini
diisiiniiyoruz.

Sirket icin yapilan degerleme c¢alismasinda Piyasa Carpanlari Yontemi’ne %40,
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi'ne %60 oraninda agirlik verilmesini uygun
buluyoruz.

Piyasa Carpanlar1 Analizi yonteminde; yurt dis1 benzer sirketlerin se¢iminde dogru bir
yaklagim sergilendigini disliniiyoruz. Yurt i¢i benzer sirketlerin u¢ deger ve tanimsiz
FD//FAVOK carpanlar1 sebebiyle degerlemeye dahil edilmemesinin uygun oldugu
gorlistindeyiz.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi’nde satis projeksiyolarindaki varsayimlarinin ve
terminal biiyiime beklentisinin makul oldugu diisiincesindeyiz.

AOSM hesaplamalarinda 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillar i¢in sirastyla %23, %22, %18
ve %16 olarak degerlemede kullanilan risksiz getiri oranlarmin uygun oldugu
gorlistindeyiz.

Ozetle; %20°1ik iskonto orani da goz 6niine alindiginda 12,50 TL olarak belirlenen halka arz
fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.
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