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Diger 130.558 132.076 134.369

Toplam 440.143 443.626 451.066

Kiraz Hasat Edilen Alan T1k 10 Ulke
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Kaynak: hitps://www . fao.org/faostat/en/tdata/QCL

Diinya’da kiraz tiretim miktari (ton) 2021’de bir éneeki yila gore %2 artis gostermis, Tiirkiye'de ise %5
azalmistir. Diinya kiraz iiretim miktarlarinin 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla %25, %27 ve %25°1
Tiirkiye dedir. Kiraz iiretim miktarinda Tiirkiye birinci sirada yer almaktadir.

Kiraz tiretim miktarinda ilk 10 iilkeyi gosterir tablo asagidadir.

Kiraz Uretim Miktar: I1k 10 Ulke (Ton)
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Uretim Miktari (ton)

Tiirkiye 664.224 724.944 689.834
ABD 319.870 294.900 343.190
Sili 270.000 255.471 325.049
Ozbekistan 175.861 185.068 213.600
iran 128.354 164.080 156.134
[spanya 118.380 82.130 125.810
Italya 98.600 104.380 93.030
Yunanistan 81.600 93.740 80.740
Ukrayna 68.640 63.550 61.850
Polonya 44.430 51300 59.100
Diger 696.137 649.311 582.103
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“Toplam ' 2.666.096 2.668.874  2.730.440

Kaynak: https: /www, fao.org/faostat/en/#data/OCL

Tiirkiye’de kiraz ithalati 2019°da bir 6nceki yila goére %54 azalmigken, 2020°de 2019’a gére %138 artis
gostermistir. Kiraz ihracati ise, 2019 ve 2020°de bir énceki yila kiyasla sirasiyla %14 ve %12’ lik artislar
gerceklesmistir,

Tiirkiye’de kiraz ithalat ve ihracatina dair detaylari gosterir grafik asagidadir.

Tiirkiye'de Kiraz Dis Ticareti (Ton)
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Kaynak: hitps://biruni.tuik. gov.tr/medas/? locale=tr

Kiraz; meyveler, igecek ve baharat bitkileri grubunda, tas ¢ekirdekli meyveler iginde yer almaktadir. Kendi
grubu iginde %3’liik bir dilime sahip olup, iiretim miktar1 2022 yilinda bir énceki yila gére %135 artis
gostermistir.

Meyveler, icecek ve baharat Uretim (Ton)

bitkileri 2021 Pay (%) 2022 Pay (%) Degisim (%)
Toplam 24.902.597 100,0  26.055.167 100,0 4,6
Tag cekirdekli meyveler 2.935.056 11,8  3.143.200 12,1 7,1
Kiraz 689.834 2,8 792.000 3,0 14,8

Kaynak. https.://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index? p=DBitkisel-Uretim- 1. Tahmini-2022-
45502#:~:text=Buna%20g%C3%B6re%2C%20%C3%BCretim%20miktarlar%C4%BIn%C4%B1n%202
022, ton%200larak%20ger%C3%A 7ekle26C3 % 9Fece%C4%9Fi%20tahmin%20edildi.

Tiirkiye'de yillara gére Kiraz agaclarinin yetiskinligine gore sayilarini, tretim alanlarini ve miktarim
gosterir verilerin oldugu tablo ve grafik asagidadir.

Tiirkiye'de Kiraz
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Kiraz (Tiirkiye) 2020

Meyve Veren Yasgta Afa¢ Sayist 21.114.922 21.805.193  22.154.903
Meyve Vermeyen Yagta Aga¢ Sayisi 5.917.070 5.579.321 5.378.448
Toplu Meyveliklerin Alani (Dekar) 834.474 827.294 815468
Verim (Kg/Meyve Veren Agag) 31 33 31
Uretim Miktar (Ton) 664.224 724,944 689.834

Kaynak:https://biruni.tuik. Emtf_r/;;:edfm./ ?kn=92&locale=tr.

Tiirkiye’de kiraz fiyatlart 2019,2020 ve 2021 yillarinda bir 6nceki yila gore sirasiyla %53, %12 ve %16
oranlarinda artig gostermistir.

Tiirkiye’de yillara gére kiraz fiyatini gosterir grafik asagidadir.

Kiraz Fiyat1 (TL/Kg¥)
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* II. Verinin kapsamu

Hesaplamalar, Tiirkiye 'deki tiim tarumsal isletmeleri kapsamaktachr. CEF, pazar kurulan il merkezi ile ilce
Tarim ve Orman Miidiirliigii 'nden aylik olarak web iizerinden Harzemli Istatistik Bilgi Sistemi (IBS) ile
derlenmektedir. CEF formunda yer alan Tarla iiriinlerine ait madde fiyatlar tireticinin tiiccar ve
Jabrikalara yaptigi toptan satis fiyatini, sebze ve meyve gruplarinda yer alan maddeler i¢in her ayin birinci
ve ikinci haftasi ile iigiineii ve dérdiincii haftast ortalama pazar fiyatlarimin (perakende) yant sira, hal,
tilccara, fabrikaya vb. yerlere yapilan toptan satis fiyatlarini, canli hayvanlarda ilce hayvan pazari, tiicear
ve mezbahane kesim fiyatlarini ve hayvansal iiriinler i¢in de ilge pazari, tiiccar ve fabrika alim fiyatlarmi
icermektedir.

Yas Meyve ve Sebze Hallerinden, Ticaret Borsalar: ile Uretici Birliklerinden web iizerinde tarimsal
iiriinlerin aylik islem miktar ve degerleri derlenmektedir.

111, Hesaplama Kurallare

Deger hesaplama: Uretim miktarr ile fiyatn carpimindan elde edilen satis degerinin pazarlama oranlar
ile carpimindan pazarlanan satis degeri elde edilir.

Il fivatr ve Tiirkive fivatimin hesaplanmasi: Her bir madde i¢in ilge agirliklar: ile ilce fiyatlarinn
carpimindan agwlikly il fiyau, il fiyatlari ile il agwhiklarmn carpmundan agirliklt Tiirkive fiyati elde edilir.
Kaynak:TUIK Kurumsal (tuik.gov.tr)

Domates

2021 yilinda, miktarsal ve tutarsal olarak Diinya’da en fazla domates ihracati gerceklestiren iilke Meksika
olup, Hollanda ve Ispanya Meksika’y: takip etmektedir.

Diinya’da domates ihracatini en fazla gergeklestiren ilk 10 iilkenin ihracat tutar ve miktarini igeren tablo
asagida gosterilmistir.
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Domates Thracatinda i1k 10 Ulke
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Kaynalk: https.//wits.worldbank.org/trade/comtrade/en/country/ALL/vear/202 1 /tradeflow/Exports/partner/
WLD/product/070200

2021 yilinda, miktarsal ve tutarsal olarak Diinya’da en fazla domates ithalati gergeklestiren iilke Amerika
Birlesik Devletleri olup, Almanya ve Fransa ABD’yi takip etmektedir.

Diinya’da domates ithalatini en fazla gerceklestiren ilk 10 tilkenin ithalat tutar ve miktarini igeren tablosu
asagida gosterilmistir.

Domates ithalatinda ilk 10 Ulke
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Kaynak:https://wits.worldbank.or.
partner/WLD/product/070200

Tiirkiye'de domates ithalati, 201 8’de bir 6nceki yila gore %210 artarken 2019°da %50 azalmig 2020°de ise
%333 artis gostermistir. Domates ihracati, 2018’de bir 6nceki yila gore %4 azalirken 2019°da %6 artmis,
2020de ise %58 artig gdstermistir,

/trade/comtrade/en/country/ALL/vear/202 1/tradeflow/Imports/

Domates ithalat ve ihracatinin senelere gére degisimini gosterir tablo ve grafik asagidadir.
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Tiirkiye'de Domates ithalat ve [hracat Miktar: (Ton)
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Domates Dis Ticareti (Ton) 2016 2017 2018 2019 2020
[thalat 10.405 11.243 34.806 17.429 75.390
Thracat 1.246.147 1.205.511 |.155.102 1.219.985 1.927.500

Kaynak: https.//biruni.tuik.gov.tr/medas/? locale=tr

Sebze iiriinleri toplam1 i¢in 2020-2021 piyasa déneminde yurt i¢i firetimin, yurt i¢i talebi kargilama derecesi
%110,9 olmus, yeterlilik derecelerine gore sebze siralamasinda, domates 3. sirada %117 yeterlilikle yer
almustir.

Kaynak: hitps://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index? p=Bitkisel-Urun-Denge-Tablolari-2020-2021-45505

Tiirkiye’de iiretilen domatesin alani (dekar) 2020 de bir énceki yila gére %! artarken 2021 yilinda bir
onceki yila gére %5 azalmistir. Domates iiretim miktari (ton) 2020 yilinda bir &nceki yila gore %3 artarken
2021°de bir dnceki yila gore %1 azalmistir.

Tiirkiye'de iiretilen domatesin tiiriine gére iiretim alan ve tiretim miktarini gosterir tablolar asagidadir.

Dekar 201¢ 2020

Sofralik Domates 1.191.772 1.116.588 1.070.081
Salcalik Domates 542.442 627.784 581.954
Toplam 1.734.214 1.744.372 1.652.035
Ton 2019 2020 2021

Sofralik Domates 8.836.055 8.656.435 8.580.522
Salcalik Domates 4.005.935 4.547.580 4.514.736
Toplam 12.841.990 13.204.015 13.095.258

Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=92&locale=tr

Tiirkiye’de domates fiyatlari 2019, 2020 ve 2021 yillarinda bir 6nceki yila gore sirasiyla %4, %8 ve %39
oranlarinda artis gdstermistir.

Tiirkiye’de yillara gére domates fiyatini gésterir grafik asagidadir.

Domates Fiyat1 (TL/Kg*)
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“II. Verinin kapsami

Hesaplamalar, Tiirkiye 'deki tiim tarimsal igletmeleri kapsamaktadir. CEF, pazar kurulan il merkezi ile ilge
Tarim ve Orman Miidiirliigii 'nden aylik olarak web iizerinden Harzemli Istatistik Bilgi Sistemi (IBS) ile
derlenmektediv. CEF formunda yer alan Tarla iiriinlerine ait madde fivatlar: dirveticinin ticcar ve
fabrikalara yaptigi toptan satis fiyatini, sebze ve meyve gruplarmda yer alan maddeler icin her aymn birinci
ve ikinci haftast ile digiincii ve dordiincii haftasi ortalama pazar fivatlarmmn (perakende) yam sira, hal,
ticcara, fabrikaya vb. yerlere yapilan toptan satis fivatlarmi, canlt hayvanlarda ilce hayvan pazar, tiicear
ve mezbahane kesim fiyatlari ve hayvansal iriinler icin de ilce pazari, tiiccar ve fabrika alim fiyatlarin
icermektedir. Yas Meyve ve Sebze Hallerinden, Ticaret Borsalart ile Uretici Birliklerinden web iizerinde
tarimsal tiviinlerin aylik islem miktar ve degerleri derlenmelktedir.

IIl. Hesaplama Kurallar

Deger hesaplama: Uretim mikiar: ile fiyatin ¢arpmundan elde edilen satis degerinin pazarlama oranlari
ile ¢arprmindan pazarlanan satis degeri elde edilir.

Il fivati ve Tiirkive fiyatimin hesaplanmasi: Her bir madde icin ilge agrliklart ile ilge fivatlarmin
carpimndan agirlikly il fivan, il fiyatlar: ile il agirliklarimin carpimmdan agirlikl Tiirkiye fiyati elde edilir.
Kaynak:TUIK Kurumsal (tuik.gov.tr)

4. DEGERLEME CALISMASI

4.1. Degerleme Calismasinin Amaci

08.09.2023 tarihli ve 2023/04 sayili bu rapor, 18.11.2022 tarihinde Agrotech Yiiksek Teknoloji ve Yatirim
A.S. (“Agrotech” veya “Grup”) ile Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Alnus Yatirim™) arasinda
imzalanmis olan Halka Arz Aracilik Sozlesmesi kapsaminda Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas
teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I11.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig’i geregi Uluslararas: Degerleme Standartlari’na uygun olarak belirlenmesi
amaciyla hazirlanmistir,

4.2. Degerleme Calismasina Iliskin Beyan

Sirket’in igbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlart Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak
asagidaki etik ilkeler cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

Etik ilkeler:

Yapilan degerleme caligmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde yiriittilmiistiir.

e  Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltict ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.

o  Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili gériis ve analiz i¢eren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

e  Alnus Yatirim, onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmistiir.

e  Alnus Yatirim, miisterinin talimatlarini yerine getirmek igin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmistir.

e  Gorev, bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlart gbzetmeksizin yerine getirilmistir.

e Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yoniine bagl degildir.

e Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin dnceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer
alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagli degildir.

e  Raporda kullanilan bilgiler talebimiz tizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.

Alnus Yatirim, degerleme g¢alismasindaki analizlerin dogru ve giivenilir oldugunu beyan etmektedir.
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4.3. Degerlemeye Iliskin Veri Kaynaklari, Genel Varsayimlar ve Sinirlayici
Sartlar

Veri Kaynaklar

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, Grup adina Eren Bagimsiz Denetim A. §. tarafindan 31.12.2020,
31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 dénemleri igin hazirlanan konsolide 6zel bagimsiz denetim raporu,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler. Grup’un %100 bagh ortakhigi Ted Investment Tarim ve
Medikal Teknoloji A.S.’nin %100 baglh ortakligi olan Tartech Teknoloji Tarim Yatiim A.S. igin
hazirlanmig olan projeksiyonda 2023-2032 yillar: arast finansal tahminleri ve Grup’un %90 oraninda
paylarina sahip oldugu diger bagli ortakligi Grid Teknoloji Ltd. i¢gin hazirlanmis olan projeksiyonda 2023-
2028 willart arasi finansal tahminleri ve bununla birlikte Alnus Yatirim’in bulgulan ve tahminlerine
dayanmaktadir.

Agrotech, tarimsal faaliyetlerini temelde Tartech Teknoloji Tarim Yatinm A.S. biinyesinde
gerceklestirmekle birlikte, Agrotech biinyesinde de tarimsal {riin ficareti gergeklestirilmektedir.
Projeksiyonlarimizda tiim tarimsal faaliyetin Tartech Teknoloji Tarim Yatirim A.S. kanali ile
gerceklestirilecegi varsaytlmisg olup, Agrotech i¢in ayri solo projeksiyon yapilmamistir. Agrotech tarimsal
iiriin ticaretinde Tartech bahge ve seralarinda iiretilen iiriinleri tedarik etmenin yani sira misterilerinin
ihtiyaclari dogrultusunda uygun gordiigii diger tedarikgiler kanali ile de temin edebilecektir.

Genel Varsayimlar

Degerleme ¢alismasinda, Grup’un mevcut yapisi ve potansiyeli, sektérel beklentiler, de dikkate alinmistir.
Bununla birlikte, genel varsayimlar da asagidaki gibi siralanmistir:

- Grup’un faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyecek [zahname’de yer alan risklerin Grup’un ge¢misinde
tekrarlanan tiirde olmamasi nedeniyle projeksivon doneminde de Grup’un siirdiiriilebilirligini
etkilemeyecegi,

- Grup’un yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisikligin olmayacagi,

- Tirkiye ve Grup'un faaliyetlerini etkileyebilecek diger iilke ekonomilerinde ciddi dalgalanmalarin
yasanmayacagl.

Simrlayic Sartlar

Alnus Yatirim, degerleme ¢alismasi kapsaminda Grup’un aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni
miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.

Alnus Yatirim, degerleme ¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul élgiide degerlendirildiginde bariz sekilde
gergege aykirt olduguna iliskin bir siipheye ulagilmamistir; bununla birlikte, Alnus Yatirim elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (Gzel bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar ve
dipnotlart) Grup yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériistinden gegmis olup giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilmigtir.

Ayrica, Grup tarafindan saglanan veya Alnus Yatirim tarafindan geg¢mis yillarin finansal performansina
iliskin Grup yonetimi ile goriisiilerek yapilan analizler neticesindeki tiim tahminler (projeksiyon verileri)
Alnus Yatirim degerleme ekibinin sorgusundan ge¢mistir. Bu sorgulama neticesinde en iyi gayret ile
olusturulan tahmin v fﬁieksiyonlann makul oldugu degerlendirilmekle birlikte tam olarak dogrulugu
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veya kesinligini tespit etmek miimkiin degildir. Grup’un rekabet ettigi pazar ve iiriine iliskin bagimsiz bir
kurulus tarafindan gergeklestirilmis bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, verilen
tahminleri bagimsiz bir rapor ile kiyaslamak miimkiin degildir. Alnus Yatirim olarak, Grup’un gegmis
finansal performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan varsayimlar miimkiin oldugunca
muhafazakar bir bakis agisiyla degerlendirilmistir. Bu kapsamda, projeksiyonlarin gergeklestirilebilir
oldugu yoniinde kanaat getirilmistir.

4.4. Degerleme proje ekibi

Proje Ekibi: Konusunda uzman calisma ekibi, Alnus Yatirnm Kurumsal Finansman departmani Genel
Miidiir Yardimeist Eylem Ciftci tarafindan yonetilmistir. Ekip lideri, SPK mevzuatlari uyarmca hazirlanan
bu raporu hazirlayabilmek i¢in gerekli nitelik, ehliyet ve 15 yilin iizerinde tecriibeye sahiptir.

5. DEGERLEME ANALIZI

5.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Grup’un halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde asagidaki iki temel yontem kullanilmustir.
1.  Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

2.  Gelir Yaklasimi: INA Analizi

Maliyet Yaklasimi: Grup’un halka arz fiyat tespiti ¢aligmasinda maliyet yaklasimi ile hesaplanacak
degerin Grup’un faaliyetleri ve faaliyet yiiriittiigii sektoriin dinamiklerini igermeyecegi diisiincesi ile Isbu
Fiyat Tespit Raporu’nda dikkate alinmamistir.

INA Analizi yontemi, birgok varsayima dayanarak sirketin faaliyetlerinin igsel degerini bulmaya odaklanr,
uzun vadeli potansiyelini yansitir ve sirket spesifik riskleri de barindirarak kapsamli degerlendirme imkani
sunar.

Carpan Analizi yontemi ise borsada islem géren benzer sirketlerin giincel degerleriyle kiyaslama imkani
vererek, bir ¢ok varsayima bagl yapilan INA Analizi yontemini teyit edici 6zellik tasir,

Bu kapsamda, sektériin ve Grup’un spesifik 6zelliklerine uygun olarak se¢ilen ve uluslararasi kabul gérmiis
olan bu iki yontemin Grup’un degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.

5.2 Carpan Analizi

Piyasa carpanlart metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayi¢
degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagh olan risk diizeyini yansittig
varsayimint esas almaktadir,

Grup’un %100 baglh ortakligi Ted Investment Tarim ve Medikal Teknoloji A.S.’nin %100 bagh ortakhg
olan Tartech Teknoloji Tarim ve Uretim A.S. tarim ve gida sektériinde, bir diger %90 oraninda bagl
ortaklig1 olan Grid Teknoloji Ltd. teknoloji sekttriinde hizmet vermektedir. Bu dogrultuda Yurt i¢i benzer
sirket carpanlari segilirken iki farkli sektoriin benzer sirket carpanlar dikkate alimmistir. BIST Gida sektérii
¢arpanlarinin arasindan Tartech Teknoloji Tarim Yatirim A.S.’nin faaliyetlerine benzer sirketler dikkate
alindigi i¢in BIST Gida sirketlerinin bir kism1 elimine edilmistir. Elimine edildikten sonra kalan sirketler
“Secilmis Benzer Sirketler” tablosu altinda verilmistir. Ayrica Grid Teknoloji Ltd. igin ¢arpan analizi
degerlemesi yapilmistir ve BIST Teknoloji sektorii sirketleri ¢arpanlart da ayrica dikkate alinmistir. Bu
dogrultuda, yurti¢i ¢arpan analizinde, BIST Gida sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerden Tartech’in
faaliyetlerine benzer olanlar ve BIST Teknoloji sektorlerinde islem goren sirketlerin 30.06.2023 tarihli son
12 aylik finansal verileri dikkate alinmistir.
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Eliminasyon Kriterleri:

-Teknoloji sektorii temelde nitelikli insan kaynagini gerektirmektedir. Gerek yazilim gerekse donanim
alanlarinda hizh teknolojik degisimlere bu sektorde faaliyet yiiriiten sirketler gerek yatirimlari gerekse de
nitelikli insan kaynag@min egitimi ile siirekli yatirim yapmak durumundadir. BIST de islem goren teknoloji
sektoriinde faaliyet yiiriiten sirketler ve Grid Teknoloji Ltd. bu kapsamda benzer sektdrel dinamikler
icerisinde faaliyetlerini siirdiirmektedirler. Her ne kadar iiretilen hizmet igeriginde farkliliklar olsa da en
temel dinamigin nitelikli mithendis kaynagi oldugu BIST’te islem goren teknoloji sektériinde faaliyet
yiiriiten sirketler i¢erisinde herhangi bir eliminasyona gidilmemistir.

Gida sektdriinde ise tarimsal {iretim faaliyeti olan ve/veya Tartech'in iirettigi tarimsal iiriinlere benzer
tiriinleri tiriin gaminda ihtiva eden gida sirketleri se¢ilmistir. BIST de islem goren gida sektoriinde faaliyet
yiiriiten fakat Tartech’in iiriinlerine benzer iriinlerin iiretimini gergeklestirmeyen ve/veya isleme tabi
tutmayan sirketler ¢carpan analizinde eliminasyona tabi tutulmusturlar.

Yurtdigt Carpan Kullanmama Gerekgesi

Tarimsal iiriin ve teknoloji sektorlerinde yurtdiginda faaliyet yiiriitiip teskilatlanmis piyasalarda islem géren
sirketler detayli bir sekilde incelenmistir.

Tarimsal politikalarin tilkelere gére farklilik gostermesi, tarimsal tesvik benzeri destekleyici politikalarin
iilkeler arasinda farkli yéntemler ile uygulaniyor olmasi sebebi ile ilgili sirketlerin finansal tablolari da
farklilagmaktadir. Ayrica yurtdiginda islem géren halka agik tarim sirketlerinin dlgeklerinin ¢ok bityiik
olmasi da &nemli bir ayrigma sebebi olarak degerlendirilmistir. Teknoloji sektériinde ise yurtdisi benzer
sirketlerin de tarim sektoriinde oldugu Grid Teknoloji Ltd. ile karsilagtirildiginda lgek bazl farklilasmasi
ve Grid Lid.’nin gegmis yillar finansal tablolarinda hizmetlerinin Asya ve Orta Dogu iilkelerinde
yogunlagmasi da ayrismada 6nemli etken olmus ve garpan analizinde yurtdist benzer sektér sirketlerinin
hesaplama dis1 tutulmasina sebep olmustur.

Carpan Analizinde Agirhklandirma Gerekeesi

Carpan analizinde Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Fiyat Kazan¢ Orani
(F/K) Garpani ve Piyasa Degeri Defter Degeri (PD/DD) carpanlari ile hesaplanan Sirket 6zsermaye
degerleri birbirlerinden ¢ok uzak degerler sonucunu vermistir. Adil degere erismek adina en yiiksek ve en
diigtik degerin her biri %25, ortanca degerin ise %50 agirliklandirilmasi tercih edilmistir. Boylelikle en
yiiksek ve en diisiik degerlerin etkisi ¢arpan analizine gére yapilan hesaplamada ortanca degere gore ¢ok
daha diisiik olmustur.

Carpan analizinin tamaminda Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Fiyat
Kazang Orani (F/K) Carpani ve Piyasa Degeri Defter Degeri (PD/DD) ¢arpanlarinin medyanlar1 dikkate
alinarak degerlemede kullanilmasi uygun bulunmustur,

5.3 Yurtici Gida ve Teknoloji Sektorleri Carpan Degerleri

Yurti¢i ¢arpanlarda incelenilen BIST Gida Sektérii Benzer Sirketler ve BIST Teknoloji Sektorii
sirketlerinin tamaminin verileri asagida yer almaktadir. S6z konusu sirketlerin F/K, PD/DD ve FD/FAVOK
¢arpanlarmnin medyanlari hesaplanarak BIST Gida Sektorii Benzer Sirketler’e ve BIST Teknoloji
Sirketleri’ne gore ¢arpan degerleri hesaplanmistir.

BIST Gida sektoriiniin tamami incelenmis olup tiim tabloya asagida yer verilmistir, 5.2 nolu b&limde

detaylandirilan eliminasyon kriterlerine gére BIST Gida sektdrii benzer sirketler segilmis olup agagidaki
ikinci tabloda yer vermistir,
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Negatif degerler Anlamsiz Deger (AD) olarak tanimlanmistir.

FD/FAVOK, F/K ve PD/DD garpanlari BIST Benzer Gida Sirketleri ve BIST Teknoloji Sektérii medyan
degerleri incelenmistir.

C_;:'rup’un 2023/06 yilliklandirilmis FAVOK, 2023/06 yilliklandirilimis Net Kar, 30.06.2023 tarihi itibariyla
Ozkaynak ve 30.06.2023 tarihi itibariyla Net Parasal Pozisyon tutarlari degerlemede dikkate alinmustir.
Hesaplamada kullanilan Grup finansallari agagidaki tabloda gdsterilmektedir:

Veri Girisi

2023/06 Yilliklandirtlmis FAVOK 248.383.053
2023/06 Yilliklandirilmis Net Kar 395.004.792
2023/06 Ozkaynak (TL) 2.905.778.851
2023/06 Net Parasal Pozisyon (TL) -61.147.560
2023/06 Yilliklandirilmis Net Satiglar 478.176.734

F/K, FD/FAVOK, PD/DD ve FD/Satis ¢arpanlari hesaplanirken BIST Segilmis Gida Sirketleri carpanlari
ve BIST Teknoloji Sirketleri ¢arpanlarinin ortalamasi alinmistir.

F/K PD/DD FD/FAVOK
Benzer Sirketler- Gida 16,02 3.30 15,61
Teknoloji 18,32 5,60 17,85
Ortalama 17,17 4,45 16,73

5.4 Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclari

BIST Secgilmis Benzer Gida Sirketleri ve BIST Teknoloji Sirketleri carpanlari hesaplanmis ve elde edilen
carpanlarin medyanlari dikkate alinarak asagidaki tabloda yer alan oranlar ile agirliklandiriimistir. Elde
edilen garpan degerleriyle 6zsermaye degerlerine ulagilmigtir.

CARPANLAR ANALIZi SONUCU m!

Yurtigi Carpanlar  (2023/6A Finansallar)

FD/FAVOK Carpani (x) 16,73
2023/06 Yulliklandirilmis FAVOK 248.383.053
Firma Degeri (TL) 250 4.155.810.209
2023/06 Net Parasal Pozisyon (TL) -61.147.560
Ozsermaye Degeri (TL) 4.094.662.649
Pay Bagina Deger 4,09
F/K Carpani (x) 17,17
2_023;’06 Yilliklandirilmis Net Kar 50% 395.004.792
Ozsermaye Degeri (TL) 6.782.853.893
Pay Basina Deger 6,78
PD/DD Carpani (x) 4,45
2023/06 Ozkaynak (TL) _— 2.905.778.851
Ozsermaye Degeri (TL) 12.939.572.660
Pay Basina Deger 12,94
Agirhiklandinimis Ozsermaye Degeri. 100%  1:649.985.774
Agehklandirilmis Pay Basima Deger i 7,65

Grup’un FAVOK, ve Net Kar tutarlart 30.06.2023 tarihli finansal tablolar baz ahnarak
yilliklandirilnug verileri hesaplannug ve carpan metodunda baz alinmistir. Grup’un 30.06.2023
tarihli finansal tablolarinda yer alan ézkaynak kalemi hesaplamada dikkate alinnugtir.

Carpan analizi hesaplamasinda FD/FAVOK ve PD/DD carpanlari esit agirliklandirdmis olup
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(her biri %25), F/K carpamna %50 agwrlik verilmigtir.
P

(Carpan analizi degerleme sonucunda 7.649.985.774 TL agirhklandirilnig 6zsermaye degerine
ulagtimig ve agirliklandirtlmis pay basina deger 7,65 TL olarak hesaplanmustir.

5.5 Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

5.5.1 Varsayimlar

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi tiretme yetenegi tizerinden yapilan bir degerleme yoéntemi olup
bu serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve nakit pozisyonun da eklenmesi ile olusan degeri,
sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda son 2020, 2021, 2022 yillarina ait 12 aylik ve 2023 yili 6 aylik solo ve konsolide gelir
tablosu ve bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ile gegmis mali veriler isiginda analiz edilerek
Sirket’in konsolidasyona tabi istiraki olan Tartech igin 2023-2032 yillarini kapsayan 10 yillik dénem igin,
Grid igin ise 2023-2028 yillarini kapsayan 6 yillik dénem igin indirgenmis Nakit Akimlari projekte
edilmistir.

Tarim sektoriinde faaliyet yiiriiten Sirket istiraki Tartech’in ana iiriin kategorilerinden biri olan ceviz
iiretimi kapsaminda 17.000 ceviz agacinin yaslarinin Isbu Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla 2 olmasi ve
ceviz agaglarinda aga¢ bagina ortalama verimin agacin yasi ile dogrudan iliskili olmasi sebebi ile Tartech’in
nakit akimlarina iliskin projeksiyon dénemi 10 yil olarak belirlenmistir.

Grup’un iki adet bagh ortakhigr bulunmaktadir, Bagli ortakliklarindan Ted Investment Tarim ve Medikal
Teknoloji Anonim Sirketi, kendi bagl ortakligi olan Tartech Teknoloji Tarim Uretim A.S. tarafindan
tiretilen tarim {iriinleri satis hizmetini gergeklestirmektedir, Sirket’in bir diger baglh ortakligi olan Grid
Teknoloji Ltd. ise yazilim sektériiyle istigal etmektedir.

Grup’un konsolidasyona tabi igtirakleri olan Ted Investment’in %100 bagli ortakligi olan Tartech Teknoloji
Tarim Uretim A.S. ve Grup’un diger %90 payina sahip oldugu Grid Teknoloji Ltd. sirketlerinin solo gegmis
finansallart incelenerek her birinin Indirgenmis Nakit Akimi Metodu ile 6zsermaye degerleri ayri ayri
hesaplanmis olup, Agrotech’in s6z konusu sirketlere istirak orani ile agirliklandirilarak Agrotech’in
ozsermaye degeri hesaplanmistir,

5.5.2 Gelir Tablosu Projeksiyonu
Tartech Teknoloji Tarim Uretim A.S.

Satislarin Projeksiyonu

Tartech’in hasilat projeksiyonuna baz teskil eden tarimsal iiretim kapsaminda agag adetlerini gésterir tablo
asagida yer almaktadir;

Agac Adetleri

Ceviz- Esme 15.405
Ceviz- Orman 17.000
Kiraz- Esme 22.350
Burhaniye-Domates 151.870
Seftali - Esme 7.390
Nektarin - Esme 7.816
Uziim - Esme 10.000
Erik - Esme 1.000
Elma- Samsun 125.743

Armut - Samsun 25.600
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ALNUSYATIRIM

Asagidaki tabloda iilke genelinde su yili yagislarinin normal yagiglart ile son 1 yillik periyot igin
karsilagtirmas: yer almaktadir.

Su Yili Yagislarm Normalleri ile Karsilastirilmas: (1 Ekim 2022 — 30 Eyliil 2023)

W - W e Fark (%) *

Kaynak: https://www.mgm.gov.tr/veridegerlendirme/vagis-raporu.aspx? b=k#sfB

55




95

il .M_,_. [DUIT) e

AL 92098 A INKDIA ML | e
00°0b-
2 frizPr iz PP z Tz Pz R Z I Z PRI FFR ISP RTFPECFERIFEETES wor
- 00°0
00°02
00°0F
0009
00°08
00°001
00°0Z1

(%) 1seunmse[isiey] 0] 92qa§ 24 IAKIIA 9ZB], 9A F AL [FUeD

“11paeULINSQS NIuaySIZap eIB[o [aswIsAU Ni[Ipe] ng InS1wsa[yad1af apuliazn

7% ®BWE[RLIO UIU F ()], TUBI0 F4()L 7G2S A AN 9ZB[ SpWAUQP ISeIe 70T [MAT — (10T 8OO “HipepRuwie 12K apjyei8 npepigese (9,) 1wisigop 2108
euife 1wke uik 1jeouq 11q epzeq NijAe UIULIEIURIO ()L UIU,92q9S 2A JAASIA oZB, oA TANL [ouad apwaugp 1sere 1Ae [N[AY 11K €707 21 148 yBdQ 114 010T

WIbIIVASNNTY

———



LS

LS LV0 65

FOOTIR'BITT STTOLY'LEG COO'GLYOBY' ] BON'TRO'LSE'] TBSGBL'OBO'L SOE'SLI'LI8  LSO'SBO'6LE FOI'9LEGTY STrOITSEl mejaoy

H
l

78O080°ET SLO'008CTOT SI9PEr E6 IFL8E6F8 Q9T"LLBEL 009°EpeCo €9 019°ce 8CI°Lot FF 00ZT°660FE 000°0¥8°€ Unsueg - Ny
LLOELEBOE  919°0TC08T [PL'BIOCST  OTTSER'1ET  EVES6S 10T #LO'CTIOLI OLLEIS ERI 9987051 ITl 0E€8°6¥0°L6 0L 6cT0’s unsutes “euy
6oL 061 181°9%F 619°CoF S¥LB9E L¥90Te 68S0LT Sye8el 9697261 0008k 1 000001 QWSH - LI
696" ETL Y] LTYEBEEL OLE891°TI 9EETo011 e eloe 9SO°LIIg EFENSE 9 088°08L°S 000°0FF ¥ 000°000°€ AWIST - Wz (]
1L E8EFI COSLLOEL £69°888°11 C06°L08 01 9L1I'86E'6 0S6°0tL6'L £8L°769°9 0C6°LY9°C 088°LEEY 000" 1€6'C dWSH - ULeIaN
LT T09°E] 88LF9E°TI 9I1L0FT 11 LERRIEOI CPH'ERRR €89°86t°L #00°8TE9 880°0¥E°¢ 0S¥ 101°F DSTILL'T awisy - 1eyed
LOSTEOLPET  L69BPFEIT  OLTHHOTOI CRYEOP9LL 089 ¥6E°EC LBGOFFOT]  FO6'LET 601 9E6'EBIT6 oL TO8 0L COL'BOECE sarewio(q-afiueyIng
LOFTO6EIT  SBLOSHTAI SOB8LLOLI 580°80L°081 TO1I'9FL6E 1ST6T6'LT CCEBICBO FEL186°ES 001720 +9 ocLTer | awsy -zediy
8RI0ERELY  ETRIGIEGS  BBLLYYEOF  LIGDTR0O8E  TEEPSECVOT  SPTOSELIT  L9ESITLEL - - - UBELLIC). ~ZIAST)

6ETL99°696  OI10CI'CES LIETTO'LIL LEQ'S6PEI9  L69D'68L'O9F  SFPE'BLL'SOL  EELGTOWET  08L6OFOTT  0S6'S68'ESI  Q0O0'LBI'ER AWSH -ZIAD)

- - - - - s TL HRD unan A
LTE0T LI£0T LOE0T L6Z0T L8TOT LLTOT 1920T L&T0T L¥Z0T LET0T =

og win | wepdo

000°89L 000°89L 000°89L 0007894 000°89L 000°89L 000°89L 000°89L 000°89L 000°8Z1 Unsureg - Iy
cLEErl'E SLEEVIE CLEEPIE SLEEVIE SLEEVTE SLEERIE CLEEYI'E CLEERI'E CLEEVI'E 98%°1CT unsules -ewry
000°s 000°¢ 000°¢ 000°s 000°¢ 000°¢ 000°¢ 000°¢ 000°¢ 000°¢ awisy - Uy
000001 0007001 000°001 0007001 0007001 0007001 000°001 000001 0007001 0007001 Qwisy - umzp)
v Ll O¥T LI OPTLI OFTLLI OFTLIIT O¥CLll OrTLll OFTLLL OvTLIL OPT LI AuwSH - ULERAN
0s8'011 088011 0S8°011 08011 08011 0S8°011 08011 0S80LI1 08011 €800l sy - Ieyes
0£899¢°1 DER'99E"L 0E8°99¢°1 0DEB'99E"] 0E899¢°1 0EB99E"I 0€8'99¢°1 0EB99E°| 0E8°99¢€°1 £96°6£6 SOIBLUO(]-2AIUBLINg
00S°0L9 00<°0L9 00€°0LS 00S°0L9 00E°0LY 00S°0LY 00€0LY 00S0LY 00€°0LY e WSy “ZeIry
000°0Z0°1 000°CE6 000058 000°€9L 000°089 000°€hE 000°01€ s a * UBULIQ) ~Z1A30)

SLYEST'I (0SP98¢°1 STre0L’l 00¥'CET'] 0SE8LOL STE100°1 00EFTo SLTLY8 0STOLL 00T 919 2wy -71aa))
LTE0T LIE0T LOE0T 1620T LBT0T LLTOT 19701 : 15202 DM W YA

Jrpepjeudfe 1oA eplejojqel epigese Le[IeIn] JB[ISLY 9A LIB[IBIIW UMD US[IPS UIWIYE) B[IB[WIABSIBA DYRPLIENN A

%0701 %0°01 %001 %0°C1 %S 81 %5781 %05 81 %T0€ %0'8¥ %0°S8 lutwye |, nuoAse[jug BpIn
%0°S %0°C %E¢ %E L %0°01 %0701 %0701 %0°C1 %0°C1 %0°0T DjIE,f UOASe[jus UB[IBAL] BPID)
%0°S %0°C %S9 %S'L %58 %58 %S '8 %T S| %0°CE %059 uoAse[juy
LTE0T LI€0T L0£0T L6T0T L8T0T LLTOT 19T0T LST0T L¥T0T LETOT NLIS] oIy

-mStwips apyeload 1q13
(G1p[119150F BPOJqE] D{EPITLSE Yelpul[e a1e3py1p S1Le DopuLIa[IeAI[BW IPIIT UNIN [eSWILIE) ‘ISD) SULIS[OI[0YaI UNIN Lie[Ae|o eAry 1qIS Je[euny ‘Lej$idek njop “Yeors
LISe Sfipjedny ‘[os ueuesed afi wuapau Lap{IS13ap w1 1/3eq BARWIUIST [952INY UIdI WAUQP ISBIE LIB[[IK ZE0Z-LZ0T NSIWUS[Ye SuIuIuIge) UOASE[JUS US[IMI[oq
P.dAQ 2A Siwfipa urwiye) njaey nuoAsefua epis dnjo Sturuie 2)eYYIp LSJUIWYE] UOASBUS Wl WrIFoId [[9peA BLQO uR[0 Sturuefnzey urdt L[k 970Z-vZ0Z
uepuijerel igiueyseq adng 2 A 1f21eng dijueyseqinyuiny 0’ L widt Wik 9Z0Z-£207 WoNAIIpa apyfoad urepedly $nes ewie[elIo UIULID[UNIN [BSUILIE) Ul YOd)Ie |

NIFIIVASNNTY

———



-

ALNUSYATIRIM

Grid Teknoloji Ltd.

Satislarin Projeksiyonu

Grid’in hasilat projeksiyonuna baz tegkil eden Grid yonetimi tarafindan paylagilan projeksiyon esas alinarak

hesaplanan tahmini hasilat tablosu agagida yer almaktadir;

Cirid Tlasilat Para Birimi | 20247 2025T 20261 20271 20281
Umman Projesi ABD Dolant - 4.560.000 4.560.000 4.560.000 4.560.000 4.560.000
Tiirkmenistan Projesi  ABD Dolar 2,240,000 2.240,000 2.240.000 2.240.000 2.240.000 -
Dubai Projesi ABD Dolan . 2.800.000 2.800.000 2.800.000 " —
Almanya Projesi Avro - 5.000.000  10.000.000 15.000.000 20.000.000 25.000.000
Ttirkiye Projesi ABD Dolan 2.000.000 2.000.000 2.000.000 2.000.000 2.000.000 .
Yeni Proje | ABD Dolan " - 1.000.000 1.000.000 1.000.000 [.000.000
Yeni Proje 2 ABD Dolan - - 1.000.000 1.000.000 1.000.000 [.000.000
Tamamlanms Isler Tiirk Lirasi 163.271.570

Toplam TL Tiirk Liras 276.556.608* 484.374.737 734.195.826  961.033.662 1.055.415.430 1.108.077.901

*Grid’in yukaridaki tabloda yer alan 2023 yili tahmini hasilatinin (276.556.608 TL) i¢erisinde 2023 yili ilk vari Grid
finansal tablolarinda yer alan 163.271.570 TL tutarh gergeklesmis Hasilat tutar da eklenmistir,

Diviz Kuru Tahminleri

Diviz Kuru 2023T 20247 20251 2026T 20271 2028T
ABD Dolar Forward Kur 2G. % 30.3*% J2.9% 36,2 38.0 35,9
Avro Tahmini 29.3%% 26.6% 28.6% 332 32.2 33.8

*Kaynak: Bloomberg veri terminali, uluslararast yatwrim kuruluslart kur beklentisi medyani, 08.09.2023 (ABD Dolar
TL kuru beklentisi dogrudan alimmis olup Avro/ ABD Dolari beklentisi tizerinden Avro beklentisi hesaplannugstir,

**¥2023T kurlart hesaplamalarinda, 3 Temmuz — 8 Eylil 2023 arasi Tiirkive Cumhuriveti Merkez Bankasi doviz alig
kurlarinin ortalamalart dikkate alinnugtir.

2026 yisonu ABD Dolart ortalama kwrun %10, 2027 ve 2028 yillarinda ise ortalama kwun %5 artacag
varsayinustir.
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5.5.4 Net Finansal Borg veya Net Nakit

30.06.2023 itibariyla ise Agrotech (konsolide), Tartech ve Grid'in net borg pozisyonlart asagidaki
tablolarda yer almaktadir.

Net Nakit Pozisyonu TL

TARTECH AGROTECH

- Finansal Borglar - 45.036.297 62.715.880
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 80.114 297.565 1.568.320
Net Finansal Bor¢ TL 80.114 -44.738.732 -61.147.560

5.5.5 Agirhklandiriimis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Tartech ve Grid’e ait ilerleyen dénemler icerisinde alusacagi tahmin edilen nakit akimlarmin bugiinkii
degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina asagidaki tablolarda yer
verilmigtir;

Tartech Teknoloji Tarum Uretim A.S.

AOSM - Tartech

2023T

2024T

2026T

2027T

2028T

2029T

2030T

2031T

2032T

27,56% |

25,66%

21,85%

19,95%

18,05%

16,14%

16,14%

16,14%

16,14%

Sermaye Maliyeti 29.50% | 27.50% 23.50% | 21.50% | 19.50% | 17.50% [ 17.50%| 17.50% | 17.50%
Ozkaynak Orani 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63% | 80.63%
KE;%;:?"YaSlBO"Q 19.50% | 18,00% | 16.50%| 15.00%| 13,50% | 12.00% | 10.50% | 10.50% | 10,50% | 10.50%
Borg Oran: 19.37% | 19.37%| 19.37%| 19.37%| 19.37%| 1937%| 19.37%| 19.37%| 19.37% 19.37%
Risksiz Getiri Orani 24.00% | 22.00% | 20.00%| 18.00%] 16.00%| 14,00%] 12.00% 12.00%] 12.00% 12.00%
Hisse Senedi Risk Primi ~ 5,50% | 5.50%| 5.50%| 5.50% 5.50%| 5.50%| 5.50%| 5.50%| 5.50%| 5.50%
Ir{a;?;::[:} Bordanm 26.00% | 24.00% | 22.00% | 20.00% | 18.00% | 16,00%| 14.00% | 14.00% | 14.00% | 14.00%
Beta 100  too| 1ool ool rool 1oo] ool  1oo] oo 100

Grid Teknoloji Ltd.

2023T
29.50% |

2025T
25.50%

2026T 2027T

21,50%

2028T

19,50%

AOSM - Grid

23.50%

Sermaye Maliyeti 29.50% ! 25.50% 23,50% 21.50% 19.50%
Ozkaynak Orant 100.00% 100.00% 100.00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 26.00% 24,00% 22.00% 20,00% 18.00% 16.00%
Bore Orani 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0,00% (,00%
Risksiz Getiri Oram 2:4.00% 22.00% 20,00% 18,00% 16,00% 14,00%
Hisse Senedi Risk Primi 5.50% 5.50% 5.50% 5,50% 3,50% 5,50%
Tahmini Borglanma Maliyeti 26.00% 24.00% 22.00% 20.00% 18.00% 16.00%
Beta 1.00 1,00 1,00 1.00 1.00 1.00

Agirhikl Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;

Risksiz getiri oraninda, 10 yillik Devlet I¢ Borglanma Senedinin (TRTBO10Y)’in son 1 yillik kapanis
verileri incelenmis, ve kapaniglarin ortalamasi piyasadaki giincel faiz oranlarinin altina olmasi sebebi ile
muhafazakar yaklasim gosterilerek risksiz getiri orani degisken olarak 2023-2032 yillar1 arasinda sirasiyla
%24, %22, %20, %18, %16, %14 ,%12, %12, %12, %12 olarak varsayilmistir. Standart modelde kullanilan
ve sistematik riski 6lgtiigii varsayilan Beta, gegmis belirli bir periyot igin hisse senedi getirileri ile borsa
endeksinin getirisinin kovaryansinin, borsa getirisinin varyansina bdliinmesiyle istatistiki olarak
hesaplanmaktadir. Her iki sektor igin Beta 1 olarak dikkate alinmistir. Tiirkiye hisse senedi risk primi
projeksiyon déneminde %5,50 olarak sabit tutulmustur. Bor¢lanma maliyetinin projeksiyon dénemi
igerisinde degigken olacagi varsayilmistir. (Risksiz Getiri Orami + %2,00) Boylelikle, firmanin
agirliklandirilmis ortalama seymaye maliyeti degisken olarak projeksiyon dénemi boyunca Tartech igin
2023-2032 yillari arasinda syasiyla, %27,56 - %16.14 araliginda hesaplanmigtir. Grid i¢in ise %29.50 -
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Grid Teknoloji Ltd.

INA Tablosu- GRID 2023T 2024T 2026T 20287
Satis Hastlat 276.556.608 484.374.737 734.195.826 961.033.662  1.055.415.430  1.108.077.901
Biiviime 25.6% 75.1% 31,6% 30.9% 2.8% 15.0%
Satiglarin Maliyen 165.933.965 285.781.095 425 833.579 347789187 591.032.641 620.523.625
Briit Kar Marji 60,.0% 39.0% 38.0% 57.0% 36,0% 36,0%
Faalivet Giderleri 3.641.906 6.378.611 0.668 444 12.655.615 13.898.505 14.592.004
Faaliyet Kari 106.980.738 192.215.031 298.693.803 400.588.860 450.484.284 472.962.272
Satiy hasilatindaki pave 38.7% 39 7% 40, 7% 41.7% 42.7% 42 7%
Vergi Oram (1% 1% 1% 1% 0% 0%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan 106.980.738 192.215.031 298.693.803 400.588.860 450.484.284 472.962.272
+ Amortisman 768 859 - - - - -
- Yatinnm Harcamasi 1.000.000 1.000:000 1.000.000 1.000.000 1.000,000 1. 000.000
- Isletme Sermayesi Thtiyac - 19.167.440 24.311.435 29.555.317 27.264.663 11.960.355 6.232.928
= Serbest Nakit Akam (SNA) 62.958.518 166.903.596 268.138.486 372.324.197 437.523.729 465.729.344
Ug Deger 3.756.015.254
AOSM 29,5% 27.5% 25,5% 23.5% 21,5% 19.5%
iskonto faktoril 0.88 0,69 0,57 0.48 042 0,38
SNA'min Bugiinkii Degeri 55.324.770 115.931.223 151.967.192 177.863.531 182.141.270 174.827.651
Ug Degerin Bugiinkii Degeni 1.409.950.508
SNA'min Bugiinkii Degeri 858.055.637

Ug Deger Bitviimesi 3,0%

Ug Deferin Bugiinkil Degeri 1.409,950.508

Firma Degeri 2.268.006.145

- Finansal Borglar

+ Nakit ve Nakit Benzerleri 80.114

Ozsermaye Degeri 2.268.086.259

Pay Basima Ozsermaye Degeri 432,02

Grid igin SNA’lar ve ug deger, degisken AOSM ile indirgenmis ve nakit ve nakit benzerleri eklenerek
ozsermaye degeri 2.268.086.259 TL olarak hesaplanmustir.

Konsolide

Toplam INA Degeri TARTECH AGROTECH
SNA'min Bugiinkii Degeri 858.055.637 1.592.446.670 2.364.696.743
Ug Deger Biiyiimest 5.0% 3.0%

Ue Degerin Bugiinkii Degeri 1.409.950.508 1.794.078.547 3.063.034.004

Firma Degeri 2.268.006.145 3.386.525.217 5.427.730.747

- Finansal Borglar - 45.036.297 62.715.880
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 80.114 297.565 1.568.320

Ozsermave Dederi 2.268.086.259 .5..54].736.485 5.383.064.118 |
Pay Basina Ozsermaye Degeri 432,02 29,48 5,38

Tartech i¢in hesaplanan 6zsermaye degeri Agrotech’in %100 dolayli pay sahipligi dikkate alinarak tamami
hesaplamaya dahil edilmis olup Grid i¢in hesaplanan Gzsermaye degeri Agrotech’in %90 oranindaki pay
sahipligi dikkate alinarak %90 agirhiklandirilmistir. Agrotech’in net finansal borcu diisiilerek Agrotech’in
dzsermaye degeri 5.383.064.118 TL olarak hesaplanmigtir. Pay basina deger ise 5,38 TL'ye tekabiil
etmektedir.

Kurumlar Vergisi Oram

Tartech igin kurumlar vergisi orant projeksiyon dénemi boyunca %25 oraninda dikkate alinarak
hesaplamaya dahil edilmistir. Grid, KKTC Serbest Bolge’de faaliyetlerini siirdiirdiigiinden dolay: ilgili
tilkenin kurumlar vergisinden muaf olmasi sebebiyle kurumlar vergisi %0 olarak dikkate alinmistir,

Yatirim Harcamalari

Tartech ve Grid i¢in projeksiyon dénemleri boyunca éngériilen yillara sari yatirim harcamalart asagidaki
tabloda yer almaktadir.

Yatirim

malari 20237 20241 2 f 202671 : 20281 20291 2030T

(T
TARTECH 1.000.000  1.650.000 2.194.500 2.528.064 2.742949 2976.100 3.229.069 3.471.249 3.696.880 3.881.724
GRID L.000.000  1.006/000  1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 - - - =
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indirgeme Orani

Projeksiyon déneminin ilk yili 30.06.2023 tarihinden itibaren baslamasi sebebi ile, Serbest Nakit Akimi,
2023 yiliicin 0,5 garpani dikkate alinarak degerlendirilmigtir.

5.6 Sonug¢

Grup’un degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirhklandirilmis olup, 6.516.524.946 TL
tzsermaye degerine ulagilmistir. Cikarilmis sermayesi 1.000.000.000 TL olan Grup’un halka arz pay bagina
degeri 6,52 TL olarak hesaplanmistir,. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri
5.213.219.956 TL, pay basina deger ise 5,21 TL olarak hesaplanmisgtir. Halka arz edilecek nominal paylarin
toplami 300.000.000 TL dir. Buna gore, halka arzin biiyiikligii 1.563.000.000 TL olup, halka agiklik orani
%25 olarak hesaplanmugtir.

Halka Arza Iliskin Bilgiler (TL)

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 6.516.524.946
Halka Arz Iskontosu 20,00%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri 5.213.219.956
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 1.000.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 521
Sermaye Artirm Orani 20,00%
Sermaye Artirimi Nominal Pay Tutari 200.000.000
Ortak Satigt Nominal Pay Tutari 100.000.000
Halka Arz Edilecek Nominal Pay Tutar 300.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.563.000.000
Halka Arz Sonras1 Ozsermaye Degeri 6.252.000.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 1.200.000.000
Halka Ag¢iklik Orani 25,00%
DEGERLEME SONUCU
INA analizine gore Ozsermaye Degeri 5.383.064.118
- 50% ¥
Pay Basina Deger 5,38
Carpanlar analizine gore Ozsermaye Degeri 7.649.985.774

o 7,65
-:'@g:gmgmi_

Pay Bagina Deger

Ekler
Ek-1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam
Ek 2: Yetkinlik Beyani
EKk-3: Lisans Belgesi
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Ek-1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGI’NA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156, 06530 Ankara
08.09.2023

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasast Mevzuatt Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar bashigimin F maddesinin 9. maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile
Sermaye Piyasast Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhik
ilkelerine uydugumuzu, izahname’nin bir pargasi olan 08.09.2023 tarih 2023/04 sayili Agrotech
Yiiksek Teknoloji ve Yatirim Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamimi
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan
ederiz,

Saygilarimizla,
Alnus Yatirim Menkul Degerler

uyu V.0 615 002 521

Nusret ALTINBAS
Yonetim Kurulu Bagkan

Eylem CIFTCI GOLUNC
Genel Midiir Yardimeisi
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Ek-2: Yetkinlik Beyany

SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156, 06530 Ankara

08.09.2023

Fivat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Agrotech Yiiksek Teknoloji ve Yatirim A.S.'nin sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen isbu 08.09.2023 tarihli fiyat tespit raporuna iligkin olarak, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
karart dogrultusunda gayrimenkul digindaki varliklarin degerlemesinde uyulacak genel esaslarda
belirtilen;

= Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis bir araci kurulug olarak, degerlemeyi yapacak
“Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam
zamanli olarak istihdam edilen en az 10 g¢aligana,

= Ayn bir Kurumsal Finansman Boliimii’ne,

= Degerleme ¢alismalart sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulug
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

»  Misteri kabulli, c¢alismanin yiirtitiilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmas:
stireclerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

= Degerleme caligmalarinin teknik altyapisini olugturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

»  Degerleme caligmalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iligkimizin
bulunmadigini ve raporun SPK’nin yayimlamis oldugu II1-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” ve Tiirkiye Sermaye Piyasalart Birligi tarafindan
yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda yiiriitiildigiinii ve tiim yonleriyle
ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Alnus Yatirnm Menkul Degerler A.S.
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ALNUSYATIRIM

Ek-3: Lisans Belgesi

Eylem Ciftei

SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
https://lsts.spl.com.tr/EmponeeUser/LicenceDetail?employeeLicenceGuid=60 1A0
F24-E815-4A97-8098-C22001965EA9

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM
KURULUSU ASS.
SPL, Tilrkiye'de sermaye plyasalannin kilresel bir marka olma yolunda ihtiyag

duydugu nitelikli isglctintin yetigtirilmesine ve stirekli geligimine kathki saglayan
lisanslama, sicil ve egitim kurulugudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU

QSPL 30122008 203561

EVLEM GIFTGI GBLUNG, Sermaye Piyasas Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi
sahibidir,

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalari Dizey 3 Lisansi tlrline ait 12 sinav
konusundan baganti olarak ve 4 yilhk yitksekbretim duzeyinde bir Universiteden
mezun olma gartini saglayarak sermaye piyasasi kurumlannda ve halka agik
ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibanyla galisablimesine iliskin SPL tarafindan verilen
mesleki yeterlilig, bilgi ve becerilerini gisterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Diizey 3 Lisansi almaya hak kazanmighir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak Igin Tikiayinz
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