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1.

RAPORUN AMACI

Bu rapor, Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret Anonim S$irketi (“Fade Gida”, “Sirket” veya
“Ihrager”) ile Info Yatiim Menkul Degerler A.S. (“Info Yatiim”) arasinda 20.05.2020
tarihinde imzalanmis olan halka arza aracilik ve yiiklenim sozlesmesi kapsaminda Sirket
paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin belirlenmesi amaciyla hazirlanmugtir.

2.

DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI
ve ETIK ILKELER

Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisansa sahip degerleme uzmant
tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallari gercevesinde yerine
getirilmisgtir.

Bilerek aldatici, hatali, ényargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir,

Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren veya makul bir siire igerisinde
gergekleseme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen gorevler
kabul edilmemistir.

Degerleme isini alabilmek i¢in bilerek yanlis, yaniltic1 ve abartili beyanlarda bulunulmamus
ve bu sekilde reklam yapilmamustir.

Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde ytriitiilmiistiir.

Yapilan degerleme galigmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve ¢alismalar Sirket ve
hakim ortaklarina zarar vermeyecek bir bigimde yiirtitilmiigtiir.

Degerleme isi bagimsizhk ve objektiflik iginde kisisel gikarlar gozetmeksizin yerine
getirilmistir.

Degerleme {icreti, raporun herhangi bir y6niine bagh degildir.

Hukuka uygun davramlmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve
mesleki kurallar gergevesinde yerine getirilmistir.

. SINIRLAYICI KOSULLAR

Raporda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmis ve talebimiz tizerine Sirket tarafindan
saglanmis olan bilgilerden olugsmaktadir.

Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirli olmak tizere dogrudur.

Degerleme calismalar: genel kabul gérmis denetleme ilke, esas ve standartlarina goére bir
denetimi veya inceleme ¢aligmasini igermemistir.

Degerleme ¢alismalarina esas teskil etmek tizere Info Yatirim’a sunulan bilgi ve belgelerin
dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olmadig1 varsayilmis, bu bilgilerin giivenilir ve dogrulugu denetlenmemistir.

Sirket ortaklarimn basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu varsayilmistir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirhklandirmalarin
kullanmilmas1 durumunda farkli degerlere ulasilabilir. :




4. YETKINLIK BEYANI

Fade Gida’nin giincel sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 20.07.2020

tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve

21/500 sayil karan uyarinca gayrimenkul digt varliklarin degerlemesinde uyulacak genel

esaslarda belirtilen;

e Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanh olarak istihdam eden,

e Ay bir kurumsal finansman boliimiine sahip,

o Degerleme ¢alismalan sirasinda kullamlmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulug
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
bulundugu,

e Miisteri kabulii, ¢calismanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmas: ve imzalanmas stireglerinde
kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

o Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisimi olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulundugu,

e Degerleme calismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma
altyapisina sahip olan,

e Degerleme ¢aligmasim talep eden sirket ile arasinda degerleme hizmeti s6zlesmesi bulunan,

¢ Degerleme calismasim talep eden sirket ile dogrudan ve dolaylh olarak sermaye ve yonetim
iliskisi bulunmayan,

o Degerleme faaliyetlerinin basta bagimsizlik, tarafsizlik, mesleki 6zen ve titizlik olmak tizere
etik ilkelere ve s6z konusu diizenlemelerde yer alan ilgili hiikiimler ve genel kabul gérmiis
uluslararasi standartlara uygun olarak gergeklestiren,

niteliklere sahip oldugumuzu,

raporda yer alan degerleme ¢aligmalarmin SPK’nin III-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlart Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve Tiirkiye
Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas: Degerleme Standartlarina uygun
olarak yapildigni,

beyan ederiz.

5. SORUMLULUK BEYANI
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih karari uyarinca Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 say1lt haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya
istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin ~ Sermaye Piyasasi Mevzuati  Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bashhifmm F maddesinin 9. maddesi” gergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizhik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir pargast
olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun
oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir Tksik],ik bulunmamast i¢in her tiirli
dzenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz. e




6. DEGERLEME CALISMASINI YAPAN DEGERLEME UZMANINA ILISKIN
BILGILER

Hiiseyin GULER - Kurumsal Finansman / Genel Miidiir Yardimecisi

Hiiseyin Giiler, Marmara Universitesi Sermaye Piyasas: ve Borsa Béliimiinden mezun olup,
aym zamanda Marmara Universitesi’nde Sermaye Piyasas: alaninda yiiksek lisans derecesine
sahiptir. 2005 — 2013 yillar1 arasinda Turkish Yatirim A.S.”de kurumsal finansman ve arastirma
departmanlarinda gorevler tistlenmistir. 2005 yilindan itibaren yapilan ve konsorsiyum tiyesi
olarak girilen halka arzlarda aktif rol almis, sirket degerlemesi, halka arz, sermaye artirimina
aracilik, pay alim teklifi projelerinde ¢esitli gorevler tistlenmistir. Aragtirma bsliimiinde giinliik
raporlamalara ek olarak dayanikli tiiketim, enerji, ¢imento, hava-ulasim, gayrimenkul
sektorlerine yonelik sirket degerleme ve sektdr raporlan da hazirlamigtir. Mart 2013 — Nisan
2019 donemlerinde Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.’de kurumsal finansman miidiirt
olarak gérev yapmis olan Hiiseyin GULER, 8 sirketin halka arz projesi, 2 sirketin de 6zel sektor
bono ihract projelerinde gorev almistir. Bununla birlikte konsorsiyum iiyelikleri, sermaye
artinmi, pay alim teklifi ve ayrilma hakk: islemlerine aracilik, marka ve sirket degerlemesi
projelerini aktif olarak yiiriitmiigtiir. Nisan 2019 déneminden itibaren Info Yatirim Menkul
Degerler A.S.’de kurumsal finansmandan sorumlu genel miidiir yardimcisi olarak gorev yapan
Hiseyin Giiler, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi, Tiirev Araglar Lisans: ile
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi’na sahiptir.

7. SIRKET HAKKINDA BiLGI

Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S. 08.08.1995 tarihinde Izmir Bergama Kinik’ta Fade
Giibre Toprak Uriinleri ve Nakliye Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvaniyla kurulmus olup, sirketin
unvani 05.12.2001 tarihinde Fade Giibre Toprak Uriinleri Nakliye ve Kuyumculuk Sanayi
Ticaret Ltd. Sti. olarak degistirilmistir. Akabinde sirketin unvani 10.04.2007 tarihinde Fade
Gida Giibre Toprak Urtinleri, Nakliye, Insaat, Petrol Uriinleri, Depoculuk ve Hayvancilik
Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. olarak degistirilmis olup, sirketin nevi degisikligi ile birlikte anonim
sirkete donlisiim sonrasi nihai ticaret unvani 08.11.2018 tarihinde Fade Gida Yatirim Sanayi
Ticaret A.S. olarak degistirilmistir.

Sirketin merkezi Cumhuriyet Mah, 136/2. Sk. No:10/A, 35660 Koyundere Menemen / izmir’de
bulunmaktadir.

Sirketin halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

p Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Adi Soyadi Grﬁﬁu Sermaye Sermaye Sermaye Sermaye
Tutari (TL) | Payi1 (%) | Tutari(TL) | Pay1 (%)
. A 2.750.000 2.750.000
Faruk Demir B 27.500.000 | >>% 30500000 | 3%
Emine Demir B 16.500.000 30,00 16.500.000 25,00
. . A 2.750.000 2.750.000
Hact Ali Demir B 3750000 10,00 5750 000 8,33
Hedef Girisim Sermayesi Yatirin
Ortaklig1 A.S. B 2.750.000 5,00 2.750.000 4,17
Halka A¢ik Kisim B 0 0,00 18.000.000 27,27
TOPLAM A+B 55.000.000 100,00 66.000.000 100,00




Sirketin 31.03.2020 dénemi itibariyle konsolide personel sayist 86 iken, 30.06.2020 donemi
itibar1yla ise Moro Insaat Mimarlik Sanayi ve Ticaret A.$."deki %51°lik hisselerinin tamaminin
satist ile konsolidasyondan ¢ikmasi sonucu 54’e gerilemistir.

fhraggmin faaliyet konusu esas sozlesmesinin 3. maddesinde de belirtildigi tizere her tiirlii sebze
ve meyve kurutma islemleri, kurutulmus veya konserve sebze ve meyvelerin alimi, satimi,
islenmesi, pazarlanmasi, komisyonculugu, bayiligi, ihracat ve ithalatimin yapilmas: olup,
kurutulmus domates imalati ve ihracatinin yapilmasi sirketin ana faaliyet konularim
olusturmaktadir. Bununla birlikte fide faaliyetleri de bulunan ihrag¢1, ayni zamanda biinyesinde
bulundurdugu Novada Menemen AVM ile birlikte AVM igletmeciligi de yiirtitmektedir.

fhraggmin ayni zamanda %100 bagh ortakligs Hade Fidecilik ile ihragginin kurutulmus domates
faaliyetlerinin baglangi¢ noktasini olugturan fide iiretim faaliyeti yliriitilmektedir.

fhrageinm 2018 yilmin son ¢eyreginde %51 oraninda istirak ettigi ve bagli ortaklik olarak
konsolide edilen Moro Insaat aracilifiyla da insaat sektdriinde ingaat, projelendirme, taahhiit
faaliyetlerini yiiriitmekte iken, s6z konusu sirketteki paylar 31.03.2020 tarihinde satilmustir.

fhragginin finansal tablo dénemleri itibariyla hasilatimn dagilimi ana faaliyet alanlar itibartyla
asagida gosterilmistir.

Hasilat
(TL)

31122017 % |31.12.2018| % |31.12.2019| % |31.03.2019| % |31.03.2020| %

Tarim | 14.333.068 | 76,95 |26.660.412 | 60,68 |38.640.797| 66,98 | 8.112.829 | 64,96 |14.182.850| 69,29

AVM 4294251 | 23,05 | 8.841.218 | 20,12 [ 11.621.681| 20,14 | 2.689.915 | 21,54 | 2.375.499 | 11,

61

Ingaat 0 0,00 | 8.431.989 | 19,19 | 7.428.070 | 12,88 | 1.687.065 | 13,51 | 3.911.221 | 19,11

Toplam | 18.627.319 | 100,00 | 43.933.619 | 100,00 | 57.690.548 | 100,00 | 12.489.809 | 100,00 | 20.469.570 | 100,00

fhragcinin finansal tablo dénemleri itibariyle gelirlerinin ana iiriin ve hizmet gruplan bazinda
kirihmi ise detayl olarak asagida gosterilmistir.

gﬁf;‘at 31122017 % |31.12.2018] % |31.12.2019] % |31.03.2019| % |31.03.2020| %
gg;;‘;‘t‘é?“s 11.477.241| 61,62 |22.759.830| 51,81 |28.674.212 | 49,70 | 6.278.073 | 50,27 | 10.311.423 | 50,37
Fide 1420277 | 7.62 | 626659 | 143 | 6.615.333 | 11,47 | 1.063.416 | 8,51 | 3.488.485 | 17,04
Giibre 742120 | 398 | 2.163.290 | 4,92 | 1.711.532 | 2,97 | 135.142 | 1,08 0 0.00
Tohum 212478 | 1.14 | 494824 | 1,13 | 557200 | 0,97 | 529.650 | 4,24 | 293.852 | 144
AVM 4204251 | 23.05 | 8.841.218 | 20,12 | 11.621.681 | 20,14 | 2.689.915 | 21,54 | 2.375.499 | 11,61
Insaat 0 0.00 | 8.431.089 | 19,19 | 7.428.070 | 12,88 | 1.687.065 | 13,51 | 3.911.221 | 19,11
Diger 480952 | 2.58 | 615.809 | 1.40 | 1.082.520 | 188 | 106,547 | 0,85 | 89.091 | 0,44
Toplam | 18.627.319 | 100,00 | 43.933.619 | 100,00 | 57.690.548 | 100,00 | 12.489.809 | 100,00 | 20.469.570 | 100,00

Kurutulmus Domates

1995 yilinda kurulan ihrager ilk olarak faaliyetlerine kurutulmus domates dretimi ile
baglamistir. Faaliyetin ilk yillarinda sadece miistahsil olarak domates kurutulup, satisi
gergeklestirilmisgtir.

1995 yilinda 7 ton kurutulmus domates {iretimi gergeklestiren ihraggi, 2002 yilinda baslayan

ihracat ile birlikte faaliyetlerini artirarak devam ettirmig{ir. Aftan faaliyetler gerek kapasite
A DAY p




artim yatirimlarini gerekse de tamamlayic nitelikte olan fidecilik faaliyetlerinin ve soguk
hava deposunun da devreye alinmasini beraberinde getirmistir.

Oncelikle 2007 yilinda mevcut durum itibariyla Thragginin Menemen’deki 6.103 m?’lik arsasi
{izerinde bulunan 1.099 m?’lik soguk hava deposu yatirimi tamamlanarak faaliyet gegmistir.

Fade Gida kurutulmus domates faaliyetlerini ise Menemen’deki 1.806 m?’si kapali olmak {izere
2.206 m*'lik alanda yiiriitmektedir. Fade Gida’nin faaliyetlerini ger¢eklestirdigi tesislere iligkin
bilgiler 6zetle asagida yer almaktadir.

Fade Gida Fabrika Binasi Fade Gida Soguk Hava Deposu
Tesis Ady : Idari Ofis ve Fabrika Binasi Sogukhava Deposu
. Cumbhuriyet Mah. 136/2 Sok. No:10 Cumhuriyet Mah. 136/2 Sok. No:9
Adresi T g
Menemen/lzmir Menemen / lzmir
Biiyiikliigii : 2.206 m* 6.103m?
Acik Alan : 400 m? 5.004 m?
Kapah Alan : 1.806 m? 1.099 m?
Idari Ofis ve Kurutulmug Domates Hammadde, Mamiil, Ticari Mal Stok
Kullanim Amaci A
Uretimi Alani

Ihragcmin sektorde farklilastign alan olarak gelistirdigi felsefe “From Seeds To Your Table”
anlayisiyla tohumdan sofraya kadar olan her asamann sirketin ekipleri tarafindan kontrol
edilerek tiim tiretim siirecinin sirket takibinde yapilmas: ve izlenmesinin miimkiin kilinmasidir.
Bu sistem sayesinde diinyanin herhangi bir yerindeki miisteri firmadan aldigi Urtiniin lot
numarasi ile ne zaman paketlendigi, hangi soguk havada tutuldugu, hangi kurutma sahasinda
kurutuldugu, hangi ciftginin domatesinin kullanildig1, hangi ¢ift¢inin bitkiyi yetistirme
dénenimde yaptig1 uygulamalarin neler oldugu (giibre, zirai ilag vb. uygulamalar), ¢ift¢iye bu
fidelerin ne zaman teslim edildigi, ¢iftcinin aldig1 fidelerin hangi serada yetistirildigi, hangi
uygulamalarin yapildigi, ne zaman ¢imlendirildigi, ne zaman ekim yapildi1, hangi marka
tohum kullanildig1 ve ilgili tohumun lot numarasina kadar izlenebilirlik saglanabilmektedir.
Ozetle sofradan tohumun lot numarasina kadar izlenebilen ve diinyada esi benzeri goriilmemis,
s6z konusu iiretim zincirine bu sekilde vakif olan tek firma oldugu dustiniilmektedir. Tohum
tedarikinden son tiriin paketlemesine kadar gegen tiim evrelerde profesyonel zirai ekim, liretim,
kalite kontrol elemanlar ile siireci basindan sonuna kadar takip etmektedir.

Ocak ay1 ile birlikte s6zlesmeli giftcilerle yeni y1l tiretim planlamasi yapilarak, tiretim miktarlari
ve dolayisiyla fide tiretim adetleri belirlenmektedir. Subat — Mart ayinda baslayan ve Haziran
ayl basina kadar devam eden fidecilik faaliyetlerinden tohum, giibre ve torf islemlerinin
ardindan ¢imlendirme ve sera siireglerinin ardindan olusan yaklagik 45 giin igerisinde olusan
fideler, Nisan — Haziran déneminde sozlesmeli giftgilere dagitilmaktadir. Akabinde girket
kontrolii altinda sozlesmeli ¢iftgiler araciliiyla ekilen fideler Nisan — Temmuz araliinda
olgunlasarak ana hammadde olan domates haline gelmekte ve Temmuz — Agustos déneminde
ise hasat islemleri ger¢eklestirilerek, nihai {irlin igin gerekli olan kurutma iglemi yapilmaktadir.

Kullanilan GDO’suz zirai hammaddeler ihragginin ziraat bolimiiniin kontroliinde, sozlesmeli
ciftiler tarafindan yetistirilip hasat edilmektedir. Thragemin ziraat mithendisleri tarafindan




kontrollii ekim yapilan domatesler meyve olgunlagsma donemini tamamladiktan sonra hasat
edilerek kurutma sahalarina sevk edilmektedir.

Domates kurutma islemi giineste kurutma seklinde yapilmaktadir. Domatesler tam olarak
olgunlastiklarinda, giineste kurutmanin yapildig: kurutma istasyonlarina getirilmekte, dncelikle
kalite kontrol yapilmakta, akabinde ortadan ikiye bdlmek suretiyle giinese serilmekte, koruyucu
olarak da tuz ya da kikiirt kullanilarak 6 — 7 ginde gilineste kurutma islemi
gerceklestirilmektedir,

Avrupa Birligi mevzuatina tabi ilkelerde, islenmis ve kurutulmus meyve-sebze lirlinlerinde
kikiirt  istenmediginden, AB iilkelerine gidecek triinlerin bozulmamasi igin tuz
kullamlmaktadir. Avustralya ve ABD gibi iilkelerde ise nihai iirtiniin parlak kirmizi tonlarinda
olmasi bir tercih unsuru oldugundan ve kiikiirt ile ilgili diizenlemelerin AB mevzuatina gore
daha esnek olmasindan 6tiirii, bu tilkelere ihracati yapilan tiriinlerde ise kiikiirt kullanilmaktadir.

Firma giineste kurutma islemini Ege Bolgesi'nin ¢esitli koselerine dagilmig kurutma
istasyonlarinda gergeklestirmektedir. %95 su oranina sahip domatesler tamamen dogal
geleneksel kurutma yontemi ile glineste 15 ila 18 nem arasina kadar kurutulmaktadir. Sergi
alaninda kurutma islemi tamamlandiktan sonra kuru domatesler fabrikaya sevk edilmekte tizere
toplanmaktadir.

Fabrikaya sevki gerceklesen kuru domatesler iglenmek iizere renk ve mikrobiyal yapisini
korumak adma -1/+4 °C soguk hava depolarinda stoklanmaktadur.

Geleneksel yontemle kurutulmus domatesler soguk hava depolarinda muhafaza edilerek,
miisterilerin talep ve istekleri dogrultusunda sirketin [zmir Menemen’deki ayda yaklasik 250
ton isleme kapasitesine sahip tesislerinde iiretim prosesini takiben gelen siparisler ¢ergevesinde
takip eden y1lin Agustos ayina kadar paketlemesi ve ihracat1 gergeklestirilmektedir.

Kurutulmus domates iiriinleri baglica agagidaki sektdrlerde kullamlmaktadir,

- Endiistriyel tireticilere yari mamul olarak giden Uriinler,

- Restoran, otel, catering endiistrisine dagitim yapan distribiitér ve ithalatgilara giden nihai
iiriinler,

- Uluslararasi zincirlere verilen perakende iirtinler.

Fade Gida’nin sahip oldugu uluslararasi kalite ve gida giivenligi yonetim sistemleri sertifikalar:
asagida yer almaktadir:

*BRC (A Grade)

*Kosher (STAR K)

*Organik

Kurulmus olan BRC sistemleri tiretimin uluslararasi standartlarda olmasini saglamaktadir.
Kosher sertifikast Musevi cemaatine tiriiniin uygun oldugu, Oganik ise organik {iriin iiretiminin




gerceklestirildigi gostermektedir. Sirketin kendine ait 90.158 m?'lik tarlanin yaklagik 80.000
m?'lik alaninda organik domates yetistirilmekte olup, geriye kalan konvansiyonel {iriinler ise
sozlesmeli ¢iftcilerden tedarik edilmektedir.

Sirketin ihracat yaptig: tilkeler; AB iilkeleri ve ABD basta olmak iizere Kanada, Israil, Brezilya
ve Arjantin’dir.

Fade Gida’nin finansal tablo donemleri itibariyla kurutulmus domates tiretim kapasiteleri ve
{iretim gergeklesmeleri ile birlikte kapasite kullanim oranlar1 asagida gosterilmistir.

Kurutulmus Domates 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.03.2020
Kapasite (Ton) 2.964 2.964 2.964 2.964
Uretim (Ton) 1.082,0 1.478,0 1.457,0 387,5
KKO 36,50% 49,87% 49,16% 13,07%

Ihracgimin 1995 yilinda 7 ton ile baglayan iiretim faaliyetleri 2019 yili itibariyla 1.457 tona
ylikselmistir.

Fade Gida yillar itibariyla gsterdigi gelisim kapsaminda tiretim kapasitesi ve ihracat miktarlari
agisindan Tiirkiye’de kurutulmus domates sektdriinde faaliyet gdsteren onemli firmalardan biri
haline gelmistir.

- Fide Faaliyetleri

2008 yilinda Fade Gida biinyesinde yiiriitiilmeye baglanan fidecilik faaliyetleri igin yatirimlar
yapilmistir. Fade Gida seracilik faaliyetlerini Menemen’de 6.400 m*'si kapali olmak tzere
6.600 m*’lik alanda ytirtitmektedir.

Fade Gida, 2008 yilinda baslayarak ve 2012 yilinda yaptigi tam otomasyonlu, bilgisayar
kontrollii, meteoroloji istasyonlu akilli seralar: ile sektorde dikey biiytiylip, isin zirai kismina
da el atip GDO’suz tohumlardan fide iiretim igine girmistir. 2008 yilinda 100.000 adet fide
tiretim kapasitesi ile baslayan fide tiretim faaliyetleri %100 bagh ortaklig1 Hade Fidecilik ile
birlikte 2019 yili itibariyla 80.000.000 adete kadar yiikselmistir.

[hragemin 18.12.2018 tarihinde biinyesine 19.000.000 TL satin alma bedeliyle kattign %100
bagl ortaklign Hade Fidecilik, 2012 yilinda basladip1 fide tretim faaliyetlerine 2015 yilinda
yaptig1 yatirimlarla modern tesislerinde, uzman kadrosuyla basta Ege ve Marmara Bolgesi
olmak tizere Izmir, Manisa, Aydin, Denizli, Mugla, Bursa ve Balikesir illerindeki misterilerine
fide satis1 gerceklestirmektedir. Bu bolgelerle birlikte talep olmas1 durumunda tim Tirkiye’ye
de ayrica hizmet verilmektedir.

Fide faaliyetleri Fade Gida ve Hade Fidecilik ile birlikte yaklagik 30.000 m*'lik alanda bulunan
22.642 m?lik kapali alanda yiriitiilmektedir. Sera alani ise yaklasik olarak 21.000 m*den
olusmaktadir.




Hade Fidecilik Bina ve Seralar Fade Gida Sera
Tesis Adi : Idari Bina, Lojman ve Seralar Modern Sera
Adresi Koyundere Mevkisi Cumhuriyet Mah. 136 Koyundere Mah. Zeytinlikuyu
Sok. No:33/1-2 Mevkii 326 Parsel
Biiyiikliigii : 23.360 m? 6.600 m*
Acik Alan : 7.118 m? 200 m?
Kapah Alan : 16.242 m? 6.400 m?
Idari bina, tohum ekim ve ¢imlenme Tohum ekim ve ¢imlenme bolimii
Kullanim Amaci bolimil ve ileri teknolojilﬁ seralar ve ileri tekn%lojik seralar

Uriin kalitesi, giivenilirlik ve miisteri memnuniyetini temel alan ¢alisma yapisi ile fidede
gitvenilir bir marka haline gelen Hade Fidecilik, gergeklestirdigi bliyime ile 2012 yilinda
yaklasik 20 milyon adet olan kapasitesini mevcut durum itibartyla Fade Gida ile birlikte 80
milyon adete ¢ikarmustir. Hade Fidecilik, basta ana ortag: Fade Gida’nin sozlesmeli ¢ifteileri
olmak iizere Tiirkiye’deki yerlesik salga tiretimi gergeklestiren ve piyasada bilinen 6nemli
tireticilere de fide tedarikinde bulunmaktadir.

Hade Fidecilik, uzman kadrosuyla, bilgisayar kontrollii, tam otomatik tohum basim makinesi
ile Avrupa standartlarinda tam otomasyonlu modern seralariyla her tiirli sebze fidesi
yetistiriciligini profesyonel olarak yapmaktadir. Agirlikli olarak sanayi tipi domates fidesi
olmak iizere sofralik domates, tiim biber gesitleri, patlican, kavun, karpuz, salatalik, karnabahar,
brokoli, lahana, marul, kereviz, kabak gibi fidelerin {iretimi ve satist gergeklestirilebilmektedir.

Fidelerin tretilmesi icin temel girdi olan tohumlar basta Syngenta, Nunhems, Seminis
firmalanimin ~ Turkiye’deki organizasyonlarindan temin edilmekte, ayrica Iskandinav
iilkelerinden daha 6nce hi¢ tarim yapilmamis ve hastaliktan ari torflar Tiirkiye’deki yerlesik
temsilcileri araciligiyla satin alinmaktadir. Giibre ise gogunlugu ithal olmak iizere Tiirkiye’deki
tedarik¢ilerden temin edilerek Hade Fidecilik’in modern iklimlendirme tesislerinde
¢imlendirilerek, seralarinda fide haline getirilmektedir.

Fidenin iiretim prosesi su sekilde gelismektedir. Sebze tiirii ve talep edilen goz buiyiikligiine
gore 128 ile 425 arasinda gz adedi bulunan saatte 700 viyol olmak tizere yaklagik 300.000 adet
tohum ekim kapasitesine sahip inkjetli tohum ekim makinasi ile tohum ekimi
gerceklestirilmektedir. Tohum ekimi, sebze fidesi sektdriinde torf ve perlit karisim: yapilmakta,
nem kaybmi onlemek icin ekimi takiben vermikiilit ile yiizeye ince bir kapak tabakasi
serpilmektedir. Viyollere yapilan ekimi takiben tiirlerin ¢imlenme optimallerine (15-30 °C)
goére viyol paletleri iklimlendirme odasinda 2-15 giin arasinda g¢imlenmeye birakilmaktadur.
Seraya alinan fideler, sebze tiirii ve yetistirme mevsimlerine gore degisen stirelerde (20-75 giin)
serada yetistirme islemine tabi tutulmaktadir. Sebze tiirlerine gore degismekle birlikte 1.000
m?’lik serada 600.000 — 1.500.000 adet arasinda fide yetistirilebilmektedir. Sera i¢i sicaklik ve
nem kontrollerini insan odakl: hatay1 minimize etmek amaciyla sirket tesislerinde yer alan iklim
kontrol otomasyon sistemi sayesinde kontrol altinda tutulmaktadir. Uretim periyodu boyunca
bitki i¢in gerekli olan besin elementleri tam kontrollii bir otomasyonlu sulama sistemi ile
istenilen deger ve miktarda bitkilere homojen olarak verilmektedir. Homojen bir sulama igin
sirketin seralarinda boom sistemi bulunmakta ve glibrp ve sulama iglemleri boom sistemi

10




aracilipiyla gergeklestirilmektedir. Sevkiyata hazir fideler 6zel ambalajlarda bitki pasaportu ile
tireticilere teslim edilmektedir.

Thrager ve bagl ortakhigmin fide tiretim kapasitesi ile birlikte tiretim ve kapasite kullanim
oranlar1 asagida yer almaktadir.

Fide 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.03.2020
Kapasite (Adet) 80.000.000 80.000.000 80.000.000 80.000.000
Uretim (Adet) 52.000.000 42.000.000 56.000.000 14.750.000
KKO 65,00% 52,50% 70,00% 18,44%
AVM Faaliyetleri

Fade Gida, ayni zamanda esas faaliyet konusu diginda miiteahhitligini kendi iistlendigi Novada
Menemen AVM’nin 2016 yili Haziran ayinda bagladig insaatin1 2017 yili Haziran ayinda
tamamlayarak AVM faaliyetleri igin kiralama islemlerine baslamigtir. Novada Menemen
AVM’nin isletmeciligi de Ihragg: tarafindan yerine getirilmektedir.

[zmir — Canakkale yolu iizerinde Eski Foga kavsaginda yer alan Novada Menemen AVM,
Menemen’in yam sira komsu ilgeler olan Aliaga, Bergama, Dikili, Cigli ve Foga’y1 kapsayan
Izmir’in kuzeyine hitap etmektedir.

Kuzey Ege’nin tek AVM’si konumunda olan Novada Menemen AVM, 22.06.2017 tarihinde
acilmis olup, biinyesinde basta Kofteci Yusuf, Tekzen, LC Waikiki, US Polo, Koton, Mavi,
Ipekyol, Altinyildiz Classics, ebebek, Flo, Penti, Ayyildiz, Siivari, Starbucks, Madame Coco,
Gratis, Watsons, Ozdilek, Yves Rocher, Tag¢ Linens, English Home, Toyzz Shop, Karaca olmak
{izere sinema ve oyun salonlar ile faaliyet gostermektedir,

Novada Menemen AVM’nin faaliyete gegtigi 2017 yilindan itibaren finansal tablo donemleri
itibariyla kiralanabilir ve kiralanan alanlari agagida gosterilmistir.

AVM 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.03.2020
Kiralanabilir Alan (m?) 17.710 17.710 18.521 18.521
Kiralanan Alan (m?) 13.350 16.745 17.557 17.599
Doluluk Oram 75,38% 94,55% 94,80% 95,02 %

[hrageinin AVM faaliyetlerinden elde ettigi gelirleri faaliyete getigi Haziran 2017°den itibaren
asagidaki tabloda gosterilmisgtir.

Milyon TL 2017 2018 2019 2020/03
Ocak 0,0 0.8 0,8 0,9
Subat 0,0 0,5 0,9 0,8
Mart 0,0 0,6 1,0 0,6
Nisan 0,0 0,6 0,9

Mayi1s 0,0 0,7 0,9

Haziran 0,6 0,8 1,1

Temmuz 0,5 0,8 1,0

Agustos 0,7 0,9 1,1

Evlil 0,5 0,7 0,8

Ekim 0,9 0,8 0,8
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Kasim 0,6 0,7 0,8
Aralik 0,6 0,9 1,4
Toplam 4,3 8,8 11,6 2.4

fhragginin AVM biinyesinde bulunan kiracilar ile sabit ve ciro tizerinden olmak tizere iki farkli
sekilde kira sozlesmeleri bulunmaktadir. Thraggimin sabit ve ciro tizerinden kira gelirleri yillar
itibariyle asagida gosterilmektedir.

Novada Menemen AVM Sabit Kira Hasilati (Milvon TL)

2017 B2018 #2019 #2020
Novada Menemen AVM Ciroya Bagh Kira Hasilan

(Milyon TL)

0.8
0.6

w2017 w2018 =2019 w2020

COVID-19 Pandemisinin etkisinin goriilmeye basladig1 donemden itibaren ihragginin dzellikle
ciroya bagli kira gelirlerinde diigiy yasanmaya baglamugtir. Novada Menemen AVM,
faaliyetlerine 19 Mart itibariyla resmi kurumlarin aldig: karar sonucu ara vermis ve AVM’de
faaliyetlere yine resmi kurumlarin yonlendirmeleri sonucu gerekli hijyen ve saglik kosullari
saglanarak 11 Mayis’tan itibaren belirli magazalarla yeniden agilmistir. Bu stiregte AVM’de
bulunan A101 magazasi ise faaliyetlerine devam etmistir.
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Novada Menemen AVM biinyesinde Pandemi stirecinde kira sdzlesmesini fesheden kiraci
olmamustir. Haziran ay1 itibariyla 43 kiracidan sinema ve oyun parki hari¢ 41’1 yeniden faaliyete
gecmis olup, Novada Menemen AVM’nin agik AVM niteliginde olmas: sebebiyle kapali
AVM’lere gore olumlu ayrigtig1 goriilmiistiir.

Ingaat Faaliyetleri

Fade Gida, 2018 yilmin son geyreginde insaat, projelendirme, taahhiit faaliyetlerini yiiriiten
Moro Insaat’a istirak etmistir. 26.10.2018 tarihinde %51 hissesi 51.000 TL karsihiginda satin
alinan Moro Insaat, isyeri, AVM, ofis alanlarinda alt yaps, projelendirme, dekorasyon, tasarim,
ic mimarhik hizmetlerini yapmakta olup, tiim ingaat siireglerini ytriitmekte iken, 31.03.2020
déneminde 155.000 TL bedelle s6z konusu istirakteki paylarin satisi gergeklestirilmis ve bu
tarihten itibaren finansal tablolarda konsolidasyondan ¢ikarilacaktir.

Hayvancilik Faaliyetleri

Ekim 2019 itibariyla Thraggmin Menemen’deki 90.158 m? ytizol¢timlii organik tarim yapilan
tarlanin daha verimli degerlendirilmesi kapsaminda yaklasik 10.000 m*lik alanda biinyesinde
coban evleri, depo, ofis ve veteriner odasindan olugan 2 katl1 bina, bununla birlikte otomatik
giibre siyirici, otomatik yem besleme ve otomatik sulama sistemi bulunan 1.000 kigtikbasg
kapasiteli hijyenik ve modern hayvan ¢iftligi yatirimina baglanmis olup, 2020 yilinin ikinci
ceyregi itibariyla kiigiikbag hayvan ¢iftligi faaliyete gegmistir.

Tesis Adi : Organik Tarla ve Hayvan Ciftligi
Adresi : Kesik Mah. Kaynaklar Cad. No:124 Menemen / Izmir
Biiyiikliigii : 91.562 m?

90.158 m? (Yaklasik 10.000 m*’lik kisminda hayvancilik

Agik Alan faaliyetleri yurutulmektedjr.)
Kapalh Alan : 1.404 m? (Hayvan Ciftligi I¢in)
Kullanim Amaci : Organik Tarim ve Kiigitkbag Hayvan Ciftligi
Miilkiyet Durumu : Fade Gida'ya Ait
Sigorta Durumu (Var/Yok) : Yok

Tesisle Ilgili Ahnan Yasal izin, Onay,
Ruhsat v.b. Belgeler

Yap1 Ruhsati (Kiigiikbas hayvan ve bakici evi ile depo)

Organik domates ekimi yapilan tarla igin her defasinda farkl otlar dikilmek suretiyle ekim
nobeti yapilmaktadir. Bu da hayvan ¢iftliginde yetistirilecek kuzu ve koyunlar i¢in ¢ok diisiik
maliyetli yem anlamina gelmektedir. Tarlamn yaninda bulunan alandaki otlardan da
yararlanilarak, ayrica da ekim nobeti déneminde yetistirilecek fi§, musir, karamba otu gibi
hayvan yemleri ile minimum hazir yem kullanilarak kiiglikbas yem maliyetlerinde diislis
saglanmasi 6ngoriilmektedir.

1.000 kiigiikbas kapasiteli hayvan ¢iftligi igin Haziran ay1 itibariyla 241.010 TL karsiliginda
269 adet koyun ve kuzu alim1 yapilmis olup, 550 adete kadar alim yapilmast planlanmaktadr.

Haziran ay1 itibariyla hayvan giftligi kapsaminda hayvan alimlar da dahil olmak tizere yapilan
yatirim tutari 3.080.404 TL (31.03.2020: 2.040.018 TL) olmustur.
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8. SEKTOR HAKKINDA BILGI

Fade Gida, kurutulmus domates sektoriinde faaliyet gostermekte olup, ayrica Novada Menemen
AVM ile AVM isletmeciligi de yiiriitmektedir. Fade Gida ayni zamanda hem dogrudan kendisi
hem de %100 bagh ortakligi Hade Fidecilik ile fide {iretim faaliyetiyle de istigal etmektedir.
2018 yili sonunda istirak edilen ve 31.03.2020 tarihinde sirketin elden ¢ikardigi Moro Insaat
aracilif ile de ingaat sektorii igerisinde isyeri, AVM, ofis gibi projelerin alt yapt, projelendirme,
dekorasyon, tasarim ve i¢ mimarhk hizmetleri yerine getirilmis olup, satisi
gergeklestirilmesiyle birlikte 31.03.2020 tarihi itibariyla s6z konusu faaliyetten cikilmistir.

2020 yilmin ikinei ¢eyregi itibartyla ise yatirimi tamamlanan kiigiikbag hayvan ciftligi ile
hayvancilik alaninda da faaliyete gegilmistir. Boylelikle COVID-19 Pandemisi ile birlikte
iilkeler acisindan 6nem arz etmeye baslayan tarim ve gida alaninda Thrager fide, kurutulmus
domates ve kiigiikbas hayvancilik faaliyetleri ile birlikte yer edinmeye baslamgtir.

Sirketin faaliyet gosterdigi kurutulmus domates ve fidecilik alaninda bagimsiz kuruluglarca
dtizenlenen bir rapor bulunmamaktadir. Bu kapsamda sirket yénetimi tarafindan sektdriin genel
yapis1 gz oniinde bulundurularak yaklagik veriler 6ngériilebilmektedir.

- Kurutulmus Domates
Fade Gida’nin ana faaliyet konusu kurutulmus domates imalati ve ihracatimn yapilmasidir.
Dolayisiyla sektor olarak domates endiistrisinin incelenmesi uygundur.

Domates, diinyada en ¢ok iiretilen, tiiketilen ve ticarete konu olan tarim tiriinlerinin basinda
gelmesi, insan beslenmesinde vazgegilmez tiriinlerden olmasi ve gida sanayinde dondurulmus,
konserve, salca, ketcap, tursu gibi ¢ok ¢esitli kullanim alanlarina sahip olmasi nedeniyle 6nemli
sebzelerin baginda gelmektedir.

FAO 2017 verilerine gére 1,1 milyar ton olan yas sebze iiretiminde domates 182 milyon ton ile
%1611k paya sahiptir. Diinya domates tiretiminde 2017 yil itibariyle 59,6 milyon tonluk iretim
ile Cin ilk sirada, 20,7 milyon tonluk tiretimi ile Hindistan ikinci, Turkiye 12,75 milyon ton ile
tiglincii ve 12,6 milyon tonluk tiretimi ile ABD ise dordiincii sirada yer almaktadir. Diinyada
lider konumda olan Cin, toplam diinya domates tiretiminin %32,7°lik kismin karsilamaktadir.

Domates Uretiminde Onentli Ulkeler (%)
32.1 327

3Ls 32

Cin Hindistan ABD Tirkive Msir
#2013 ®2016 #2017




Domates Ekim Alanmda Onemli Ulkeler (%)

15.9 16,0 164

403939

Cin Hindistan Nijerya Tinkive Misir
®2015 22016 #2017
Diinya Domates Verileri 2014 2015 2016 2017 2018 Degisim
Alan (Bin Hektar) 4910 4.815 4.845 4.848 - 0,1%
Verim (Ton/Hektar) 35,6 36,9 37,1 37,6 - 1,5%
Uretim (Bin Ton) 174.861 177.501 179.508 182.301 - 1,6%
ithalat (Bin Ton) 7.448 7.663 7.773 7.465 7.284 -2,4%
fhracat (Bin Ton) 8.287 7.944 8.369 7.993 7.568 -5,3%
Tiirkiye Domates Verileri 2014 2015 2016 2017 2018 Degisim
Uretim (Bin Ton) 11.820 11.850 12,615 12.600 12.750 1,2%
Titketim (Bin Ton) 9.142 9.285 9.340 9.284 9.443 1,7%
Ithalat (Bin Ton) 11,3 9,7 10,9 10,4 11,2 7,7%
fhracat (Bin Ton) 1.259 1.127 1.195 1.246 1.205 -3,3%
Kisi Bas1 Tiiketim (kg) 119,2 119,5 118,6 116,3 116,9 0,5%

Kaynak: Tarim Urlinleri Piyasalari, Domates Raporu, Ocak 2020,

Diinya domates ticaretine yénelik 2019 y1li verilerine gére domates ihracatinda Meksika birinci
sirada yer alirken, Hollanda ikinci, Ispanya ise tigiincti sirada yer almaktadir. 5. sirada yer alan
Tiirkiye’nin 2019 yilinda ihracattaki pay1 535 bin ton ile %7,4 olarak gergeklesmistir.

Ulkeler (Milyon Ton) 2015 2016 2017 2018 2019
Meksika 1.561 1.749 1.743 1.832 1.859
Hollanda 1.032 1.068 1.089 1.090 1.091
Ispanya 955 911 810 814 768

Fas 501 525 528 569 588
Tiirkiye 541 486 526 530 535
Belgika 232 220 219 224 250
Fransa 243 248 231 224 235

ABD 201 209 203 216 197

Cin 195 206 266 204 196

Kanada 158 193 202 191 177
Diger 2.390 2.586 2.257 2.393 1.331
Diinya 8.009 8.401 8.073 8.287 7.228

Kaynak: Trademap

Ihracat miktarinda %7,4 pay ile 5. sirada olan Turkiye, ihracat degeri agisindan ise 303 milyon
dolar ile %3,4 pazar pay: ile 8. sirada yer almaktadir.
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Ulkeler (Milyon Dolar) 2015 2016 2017 2018 2019
Meksika 1.814 2.133 1.955 2.299 2.155
Hollanda 1.708 1.725 1.960 1.933 1.968
Ispanya 1.083 1.070 1.141 1.098 1.050

Fas 529 512 580 685 765
Fransa 349 355 380 367 381
Kanada 313 373 415 413 379
Belcika 285 285 304 287 309
Turkiye 365 240 290 290 303

ABD 335 352 333 325 292

Cin 142 170 218 207 200
Diger 1.539 1.507 1.480 1.641 1.152
Diinya 8.461 8.722 9.057 9.546 8.954

Kaynak: Trademap

Tiirkiye domates ekim alanlan incelendiginde 2018 yilinda Tiirkiye domates ekim alanlarinda
%11,1°lik paya sahip olan Antalya 201 bin dekar ile birinci sirada yer alirken, Bursa 190 bin
dekar ile ikinci, Manisa ise 134 bin dekar ile tiglincii sirada yer almaktadir. 2018 yilinda Antalya
2,4 milyon ton domates tiretimi ile birinci sirada yer alirken, Bursa 1,6 milyon ton ile ikinci,
Manisa ise 975 bin ton ile {iglincii sirada yer almaktadir.

Tedarik ve lojistik agisindan, domates isleme tesisleri domates tiretimi yapilan bolgelere yakin
olarak kurulmaktadir. Nakliye maliyetleri ve teslimat kolayligina ek olarak, domates isleyen
firmalar genelde domates tireticileriyle 6nceden sozlesme yaptiklari igin tesislerin Marmara ve
Ege bolgesinde yer almasi avantaj saglamaktadir.

Domates ve domates tiriinleri ile ilgili diizenleme “Tiirk Gida Kodeksi Salga ve Piire Tebligi”
ve kurutulmus domates ile ilgili diizenleme ise “Tirk Gida Kodeksi, Renklendiriciler ve
Tatlandiricilar Disindaki Gida Madde Tebligi nde belirtilmistir. Ayrica “Tiirk Gida Kodeksi
Mikrobiyolojik Kriterler Tebligi”nde de kurutulmus meyve ve sebzeler i¢in diizenlemeler yer
almaktadir.

Kurutulmus domates, Tiirkiye’de genellikle Izmir ve civarinda islenmektedir. Turkiye’de
Akdeniz Bolgesi domates iiretiminde 1. sirada olmasina ragmen, Akdeniz bodlgesinde
yetistirilen domates kurutma i¢in yeterince uygun degildir. Iklim sartlarinin Ege Bolgesi’nde
daha elverisli olmasi ve lojistik maliyetlerden 6tiirii, kurutulmug domates isleyen tesisler genel
olarak Izmir ve civarinda toplanmistir. Ege Bolgesi yilda ortalama 20.000 ton kurutulmus
domates tiretme kapasitesine sahiptir.

Endiistriyel bir proses olan kurutma islemi, gida sanayinde ve farkli sektérlerde yaygin olarak
kullamlmaktadir. Ozellikle meyve ve sebze triinlerinde tercih edilen bu yontem ile daha az
enerji harcanmakta, azalan kiitle ile tasima kolaylasmakta, daha uzun raf émriine sahip ve daha
yogun besin degeri olan iiriinler elde edilmektedir.

Meyve ve sebzelerin kurutularak muhafaza edilmesi ilk gaglardan bu yana kullanilan eski bir

muhafaza metodu olup, daha ¢ok giineste kurutma \kul‘lamlmlstlr. Kurutma terimi gida




maddesindeki nemin uzaklastirilmas: anlamini tagimaktadir. Bdylece, gidanin nem seviyesi
mikroorganizma gelisimini engelleyecek diizeye diisiiriilmektedir. Bu 6zellikleri ile kurutma,
cok cesitli Griinler icin en kolay ve gida muhafaza yontemidir. Kurutulmus {iriinler taze liriin
pazarina etkili bir alternatif olusturmustur.

Fade Gida aylik yaklasik 250 tonluk kurutulmus domates kapasitesiyle yaklagik 20.000 ton
oldugu diisiiniilen sektor kapasite igerisinde yaklasik %15 pay ile sektdriin en ytiksek kapasiteli

firmalarindan biridir.

Ege Ihracatg: Birlikleri’nden alinan veriler ve sirketin ihracat verileri dogrultusunda [hragcinm

gergeklestirdigi ihracatin miktar ve deger agisindan pay1 asagida gosterilmistir.

ihracat Pay1 (Deger) 31.12.2017 {31.12.2018 |31.12.2019 |31.03.2019 |31.03.2020
Sektor [hracatt (USD) 64.844.881 | 61.941.709 | 61.216.405 | 14.112.166 | 13.491.663
Sirket Ihracat: (USD) 2484214 | 3.198.688 | 2.780.297 537.291 1.116.746
Sirketin [hracat Payi 3,8% 5,2% 4,5% 3,8% 8,3%
ihracat Payi (Miktar) 31.12.2017 |31.12.2018 |31.12.2019 [31.03.2019 |31.03.2020
Sektor Thracat Kg 20.849.314 | 19.870.611 | 19.286.914 | 4.562.307 | 4.138.947
Sirketin [hracati Kg 783.548 1.018.390 865.846 162.125 375.200
Sirketin [hracat Payi 3,8% 5,1% 4,5% 3,6% 9.1%

Ihrageimin finansal tablo donemleri itibariyla gergeklestirdigi ihracat ile sektoriinde yaklagik
%35 pay1 bulunmaktadir.

- Fide Sektorii

Fidecilik faaliyetleri 5553 sayili tohumculuk kanunu ile diizenlenmistir. Sektérde sivil toplum
kurulus yapilanmalari ise baslica sunlardir. Tiirkiye Tohumcular Birligi, Fide Ureticileri Birligi,
Tohum Sanayicileri ve Ureticileri Birligi, Bitki Islahgilar: Birligi, Tohum Dagiticilart Birligi,
Fidan Ureticileri Birligi, Tohum Yetistiricileri Birligi, Stis Bitkileri Ureticileri Alt Birligi olarak
siralanabilir.

Sirket yonetimi tarafindan sektorel kuruluslardan temin edilen bilgiler gergevesinde fide
sektoriintin tahmini cirosunun yaklasik 400 milyon dolar oldugu, ¢alisan is¢i sayisinin yaklagik
%901 kadn olmak iizere 10.000 — 12.000 araliginda oldugu, bu ¢alisanlarin yaklagik %10 unun
da ziraat mithendisi ve teknisyenlerinden olustugu ifade edilmektedir.

Fide Ureticileri Alt Birligi verilerine gore 2008 yilinda 48 iiye ile kurulan fide tretici say1si
2020 yili Mayis ay1 itibartyla 161°e yiikselmis olup, bu iiyelerin 147’si sebze, 12’si ¢ilek, 2’si
doku kiiltiiriinden fide tretimi ile istigal etmektedir.

Yil Uye Sayisi
2008 41
2009 58
2010 70
2011 75
2012 87




2013 90
2014 94
2015 108
2016 116
2017 122
2018 148
2019 151]
2020 161

2008 yilinda sadece Antalya, Mersin, Izmir ve Bursa’da olmak tizere 4 ilde fide iretimi
yapilmakta iken, 2020 yilinda ise 25 ilde fide tiretimi yapilmaktadir.

Sebze fidesi tiretiminin yillar itibariyla gelisimi asagida yer almakta olup, 2012 — 2017 yillar
arasi verileri Tarim Bakanlig: tarafindan Fidebirlik’e bildirilen fide tiretim miktarlarni, 2018
ve 2019 yillar1 ise Fidebirlik tarafindan tiretildigi 6ngoriilen fide miktarini ifade etmektedir.

Yillar Uretim Miktari
2012 2.531.223.444
2013 2.788.324.654
2014 2.486.030.382
2015 2.989.809.882
2016 3.074.940.183
2017 2.778.069.261
2018 3.185.000.000
2019 3.500.000.000

fhragct ve bagli ortakligy Hade Fidecilik araciligiyla tiretilen fide miktarina gdre sektérden
yaklagik %2 pay alindig1 hesaplanmaktadir.

- AVM Sektorii

Aligveris Merkezleri ve Yatinmeilar: Dernegi (“AYD”) kaynaklarina gore Turkiye’de 81 ilin
67’sinde bulunan AVM’lerin sayist 436'ya ulasirken, bu AVM’lerin 13,3 milyon m*lik
kiralanabilir alan1 bulunmaktadir.

AYD verilerine gore 2006 yilinda 117 olan AVM sayis1 2019 yilinda 436’ya ytikselmistir.
AVM Sayist

. 431 436
386 412 3

360

308 331

s

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 20} 4

2015.2016 2017 2018 2019
7 18



AYD verilerine gére 2006 yilinda 3,1 milyon m? olan kiralanabilir alan biiytikligi 2019 yili
itibartyla 13,3 milyon m*’ye yiikselmistir.

Toplam Kiralanabiliv Alan (Milyon m?)

[ - ¥ T
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

AYD verilerine gore 2010 yilinda sektériin cirosu 27,5 milyar TL iken, 2019 yili itibariyla 160
milyar TL ye yikselmistir.

Ciro (Milyar TL)

T T L]

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

ihragginin biinyesindeki Novada Menemen AVM’nin bulundugu Izmir ilinde 27 AVM yer
almakta olup, 27 AVM’nin toplam kiralanabilir alan biiytkligt 800.537 m*dir. Izmir’deki
AVM’ler sektérde say1 ve alan agisindan %6°lik pazar pay: almaktadir.

Novada Menemen AVM ise 18.521 m?’lik kiralanabilir alaniyla AVM sektériinde %00,14°1ik,
[zmir’deki AVM’ler igerisinde ise %2,311ik paya sahiptir.

- Insaat Sektorii

Ulkemiz gelisen, buna bagh olarak ihtiyaglar: artan bir iilke konumundadir. Diger tilkelerde
oldugu gibi, gelisimin ana eksenini ise kaginilmaz olarak ingaat olusturmaktadir. Barajlar, enerji
{iretim tesisleri, yollar, havaalanlari, kentsel mekanlar,; fabrikalar, hastaneler ve diger tiim
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yasamsal mekanlar ile o mekanlari yasanilir kilabilecek tiim altyapmin ilk adimi ingaat ile
atilmaktadir. Sektore girdi saglayan ve faaliyetlerini bu sektérdeki gelismelere baglh olarak
devam ettiren diger sektorlerin katkist da dikkate almdiginda ingaat sektériniin Gayri Safi
Yurtici Hasila igindeki payinin dolayl olarak yaklasik %30 seviyesinde oldugu gortlmektedir.
Ingaat sektorii, kendisine bagli 200°den fazla alt sektortin tirettigi mal ve hizmete talep yaratan
konumunda olup, bu yaygm etki, sektdriin ekonominin lokomotifi olma vasfinin en temel
gostergesidir.

(Kaynak: INTES Tirkiye Ingaat Sanayicileri Isveren Sendikasi, Ingaat Sektor Raporu Mart 2020)

Tiirkiye’de de ingaat sektorii, genel ekonomi agisindan bir 6nctli gosterge olmanin yani sira
biiytimenin de 6nde gelen giigleri arasindadir. Insaat sektoriindeki ivmelenme ve yavaslama
genel ekonomiye gore daha énce gergeklesmektedir. Tirk ingaat sektSriintin uzun donemli
epilimlerine bakildiginda genel ekonomideki dalgalanmalara en duyarh sektorlerden biri
oldugu goriilmektedir. 2003-2007 doneminde Tiirkiye %7°nin {izerinde bir biiylime temposu
yakalarken, insaat sektoriinde biiylime gok daha hizli gergeklesmistir. Buna karsilik kiiresel
krizin etkisiyle Tirkiye ekonomisinin de daraldig: 2008-2009 déneminde ise sektor sert bir
sekilde kiiglilmiistiir. Sektér 2010-2014 déneminde de genel ekonomik biiylimenin oldukga
{izerinde bir performans sergiledikten sonra, dzellikle 2018 yilimn 3. Ceyreginden itibaren
kiiciilmeye basladig1 gorilmiistiir.

(Kaynak: KPMG Ingaat Sektorel Bakis)

Insaat sektoriiniin biiylime oranlari ile iilke GSYH bilyiime oranlar asagida gosterilmigtir. S6z
konusu tablodan da goriilecegi tizere tilke ekonomik faaliyetlerinde yavaslama basladiginda
insaat sektdriinde daralma gok daha sert boyutlarda yasanmaktadir.

Yillar | Ingaat Sektérii Bityiime Oram | GSYH Biiyiime Oram

2015 4,90% 6,09%

2016 5,37% 3,18%

2017 9,00% 7,47%

2018 -2,09% 2,83%

2019 -8,59% 0,88%
2020/03 -1,51% 4,54%

(Kaynak: TUIK, GSYH Haber Biiltenleri)

Ingaat sektoriintin gelismesinde hiikiimet politikalarinin, uluslararas kredi kuruluslarinin,
politika ve ekonomiyi etkileyen kararlarinin dogrudan etkisi bulunmaktadir. Yatirim kararini
veren ya da onu finanse eden otoritenin tercihi bu alanda faaliyette bulunan firmalar1 dogrudan
etkilemektedir.

Yiiksek oranli - istikrarli bityiime ve beraberinde istihdam yaratma ihtiyact her zamankinden
daha fazla olan Tiirkiye ekonomisi iin, ingaat sektoriintin 6nemi de bu olglide artmugtir.

insaat sektorii istihdam igerisinde de lokomotif sektdrlerden biri olup, tarim dist istihdam
icindeki pay1 agagida gosterilmistir. :




Yillar i’:‘gl‘:iiaal?n T;;trilll::j;)r:lﬁ Si:kstaﬁart" lnsaafns);ll(;zlrﬁniin Insaat Sgktﬁrﬁnﬁn_Tarlm

il istihdamdaki Pay) Disi1 Istihdamdaki Pay
2015 26.448.000 | 21.446.000 | 1.878.000 7,10% 8,76%
2016 26.669.000 | 21.754.000 | 1.836.000 6,88% 8,44%
2017 28.288.000 | 23.118.000 | 2.057.000 7,27% 8,90%
2018 27.655.000 | 22.860.000 | 1.615.000 5,84% 7,06%
2019 27.658.000 | 23.088.000 | 1.496.000 5,41% 6,48%
2020/04 | 25.614.000 | 21.129.000 | 1.250.000 4,88% 5,92%

Kaynak: TUIK, Isgiicii Istatistikleri Haber Biiltenleri

Hali hazirda sirketin elden gikardigi Moro Insaat’in faaliyetlerinin sektordeki pozisyonuna
iliskin olarak somut bir veri, bilgi veya tahmin bulunmamakta olup, 31.03.2020 donemi
itibariyla Moro Insaat’taki paylar satilarak sz konusu sektérdeki faaliyetten gikilmustar.

Hayvancilik Sektorii
Hayvancilik; insanlarin, saghikli ve dengeli beslenmesi, hayvanciliga bagh sanayinin gelismesi,

kirsal alanda kisa vadede ve en az yatmmla istihdam yaratilmasi, aile ekonomisinin
desteklenmesi, kalkinmada oncelikli yorelerin gelismesi, tarimda rantabilitenin artirilmasi, dis
ticaret dengelerinin saglanmasi, ayrica AB’ne giriste en kritik alt sektor olmast nedeniyle
{ilkemiz i¢in hayati éneme sahiptir. Avrupa Birligi genelinde tarimsal tretimde hayvancilik
sektoriiniin pay1 yaklasik %50 ve bazi iilkelerde bu oran %75’e kadar ¢ikmisken, Tiirkiye'de bu
oran %25 civarindadir.

COVID-19 Pandemisi ile birlikte 6nem kazanan gida arz giivenligi kapsaminda et, sit ve
yumurta gibi gida maddeleri olmak tizere insanlarm 6nemli ihtiyaglarini karsilayan hayvancilik,
tarimin 6nemli alt sektorlerinden biridir. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO)
verilerine gore 2017 yilinda tarim sektdrii diinya gayri safi hasilasinin %3,9’unu olusturmakta,
hayvancilik sektdrii ise tarimsal gayri safi hasilanin %40°mi1 olusturmaktadir. Bu oran AB
{ilkelerinde %55, ABD’de %46 iken gelismekte olan tilkelerde %24’ ler civarinda kalmugtir.

Tarim ve Orman Bakanlig: verilerine gore Tiirkiye’de ise tarimsal GSYH nin pay1 2017 yili
itibariyle %6,1 iken, 2018 yilinda %5,8’e gerilemis, 2019 yilinda ise tarimsal GSYH’nin pay:
%6,4’¢ yiikselmistir. 2020 yilmmn ilk geyreginde ise diigiik sezon olmast sebebiyle tarimsal
GSYH’nin pay: %2,8 olarak gergeklesmistir.

Diinya genelinde kisi bagina ortalama giinliik protein tiiketimi 81 gram olup, bunun 32 grami
hayvansal kaynakli proteinlerden kargilanmaktadir. Gelismis tlkelerde gelismekte olan
iilkelere gore kisi bagina giinliik protein tiiketim miktar iki kat artarken, proteinlerin hayvansal
iirinlerden karsilanma oranlar1 gelismekte olan iilkelerde %20 civarindadir. Bu oran gelismis
tilkelerde %65 lere kadar ¢ikmaktadir.
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FAO verilerine gore dengeli beslenmede dnemi fazla olan gidalardan 2018 yilinda diinyada her
yil kisi basina 44,9 kg et tedarikinin oldugu géritlmektedir. Tiirkiye i¢in bu miktar 45 kg olarak
gerceklesmistir.

FAOQ verilerine gore 2018 yilinda diinyada 1,5 milyar bas sigir, 2,3 milyar bas koyun ve kegi,
206 milyon bas manda, 35 milyon bas deve, 978 milyon bag domuz ve 25,7 milyar adet kanath
varhig1 bulunmaktadir. Gegmis yillara bakilarak bir degerlendirme yapildiginda diinyada 1970
yilina gore 2018 yilinda hayvan varliklarinda sigir-mandada %43, koyun ve kegide %57 ve
domuzda %79’ luk artis saglanmustir. Kanathlarda ise bu artig %393 olmustur.

Diinya et tiretimi ise FAO ve OECD verilerine gore 1970 yilindaki 101 milyon tondan %224
artigla 2018 yilinda 327 milyon tona ulagmistir.

Asagidaki 2002-2019 dénemlerine ait tablolardaki veriler TUIK ten derlenmistir. Tablolardan
da goriilecegi tizere Tiirkiye’de 2002 — 2019 yillar: arasinda toplam bilyiikbas hayvan say1st
%80,1 oraninda artmigtir. Ancak bu artigin snemli bir kism kiiltiir sigir sayisinda yasanmis
olup, bu siit tiretim verimliligini biraz daha iyilestirmistir.

Biiyiikbas Hayvan Sayilari

= TOPLAM Yilhik
YIL SIGIR MANDA (Adet) Degisim (%)
2002 9.803.498 121.077 9.924.575 -
2003 9.788.102 113.356 9.901.458 -0,2%
2004 10.069.346 103.900 10.173.246 2,7%
2005 10.526.440 104.965 10.631.405 4,5%
2006 10.871.364 100.516 10.971.880 3,2%
2007 11.036.753 84.705 11.121.458 1,4%
2008 10.859.942 86.297 10.946.239 -1,6%
2009 10.723.958 87.207 10.811.165 -1,2%
2010 11.369.800 84.726 11.454.526 6,0%
2011 12.386.337 97.632 12.483.969 9,0%
2012 13.914.912 107.435 14.022.347 12,3%
2013 14.415.257 117.591 14.532.848 3,6%
2014 14.223.109 121.826 14.344.935 -1,3%
2015 13.994.071 133.766 14.127.837 -1,5%
2016 14.080.155 142.073 14.222.228 0,7%
2017 15.943.586 161.439 16.105.025 13,2%
2018 17.042.506 178.397 17.220.903 6,9%
2019 17.688.139 184.192 17.872.331 3,8%

Kaynak: TUIK, Hayvansal Uretim Istatistikleri

Kiiltiir, Melez ve Yerli Sigir Sayilan

Yil Kiiltir | Orami (%) | Melez | Oram(%)| Yerli | Orani (%) T&%‘;‘;‘
2002 1850786 | 19.00% | 4357549 | 44,40% | 3.586.163 | 36,60% | 9.803.498
2003 1940506 | 19.80% | 4.284.800 | 43,80% | 3.562.706 | 3640% | 9.788.102

2004 2.109.393 20,90% 4.395.090 43,60% 3.564.863 35,40% 10.069.346
2005 2.354.957 22,40% 4.537.998 43,10% 3.633.485 34,50% 10.526.440
2006 2.771.818 25,50% 4,694.197 43,20% 3.405.349 31,30% 10.871.364
2007 3.295.678 29,90% 4.465.350 40,50% 3.275.725 29,70% 11.036.753

22




2008 3.554.585 32,70% 4.454.647 41,00% 2.850.710 26,20% 10.859.942
2009 3.723.583 34,70% 4,406.041 41,10% 2.594.334 24.20% 10.723.958
2010 4,197.890 36,90% 4,707.188 41,40% 2.464.722 21,70% 11.369.800
2011 4.836.547 39,00% 5.120.621 41,30% 2.429.169 19,60% 12.386.337
2012 5.679.484 40,82% 5.776.028 41,51% 2.459.400 17,67% 13.914.912
2013 5.954.333 41,31% 6.112.437 42,40% 2.348.487 16,29% 14.415.257
2014 6.178.757 43.,44% 6.060.937 42.61% 1.983.415 13,95% 14.223.109
2015 6.385.343 45,63% 5.733.803 40,97% 1.874.925 13,40% 13.994.071
2016 6 588 527 46,79% 5.758.336 40,90% 1.733.292 12,31% 14.080.155
2017 7.804.588 48,95% 6.536.073 40,99% 1.602.925 10,05% 15.943.586
2018 8.419.204 49,40% 7.030.297 41,25% 1.593.005 9,35% 17.042.506
2019 8.559.855 48,39% 7.554.625 42.71% 1.573.659 8,90% 17.688.139
Kaynak: TUIK, Hayvansal Uretim Istatistikleri
Sagmal Hayvan Sayilar
YIL SIGIR KOYUN KECi MANDA TOPLAM
2002 4.392.568 13.637.193 3.553.438 51.626 21.634.825
2003 5.040.362 12.477.217 3.126.656 57.378 20.701.613
2004 3.875.722 9.919.191 2.476.574 39.362 16.310.849
2005 3.998.097 10.166.091 2.426.993 38.205 16.629.386
2006 4,187.931 10.245.894 2.420.642 36.353 16.890.820
2007 4229440 10.109.987 2.263.630 30.460 16.633.517
2008 4.080.243 9.642.170 1.997.689 32.610 15.752.712
2009 4.133.148 9.407.866 1.830.814 32.361 15.404.189
2010 4.384.130 10.583.608 2.582.539 35.726 17.586.003
2011 4.761.142 11.561.144 3.033.111 40.218 19.395.615
2012 5.431.400 13.068.428 3.502.272 46.959 22.049.059
2013 5.607.272 14.287.237 3.943.318 51.940 23.889.767
2014 5.609.240 14.524.264 4.400.168 54.891 24.588.563
2015 5.535.773 15.362.927 4.578.494 62.999 25.540.193
2016 5431.714 15.149.414 4.555.105 63.329 25.199.562
2017 5.969.046 17.503.414 4,963,581 69.497 28.505.538
2018 6.337.907 18.819.284 5.327.166 75.879 30.560.236
2019 6.580.753 19.836.985 5.471.086 79.333 31.968.157

Kaynak: Hayvancilik Genel Miidirligi, Ulusal Siit Konseyi

Yillar itibariyla ihrageinin da faaliyet gosterecegi kiigiikbas hayvan sayilarinin geligimi ise
asagida gosterilmistir. Tiirkiye’de 2002 — 2019 yillar: arasinda toplam kiiglikbas hayvan sayisi

%51,7 oraninda artmistir.

Kiiciikbas Hayvan Sayilar:

Yillik
YIL KOYUN KECI TOPLAM | Degisim

(%)
2002 25.173.706 | 6.780.094 | 31.953.800 -
2003 25.431.539 | 6.771.675 | 32.203.214 0,8%
2004 25.201.155 | 6.609.937 | 31.811.092 -1,2%
2005 25.304.325 | 6.517.464 | 31.821.789 0,0%
2006 25616912 | 6.643.294 | 32.260.206 1,4%
2007 25.462.293 | 6.286.358 | 31.748.651 -1,6%
2008 23.974.591 5.593.561 29.568.152 -6,9%
2009 21.749.508 | 5.128.285 | 26.877.793

N
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2010

23.089.691

6.293.233

29.382.924

9,3%

2011

25.031.565

7.277.953

32.309.518

10,0%

2012

27.425.233

8.357.286

35.782.519

10,7%

2013

29.284.247

9.225.548

38.509.795

7,6%

2014

31.140.244

10.344.936

41.485.180

7,7%

2015

31.507.934

10.416.166

41.924.100

1,1%

2016

30.983.933

10.345.299

41.329.232

-1,4%

2017

33.677.636

10.634.672

44.312.308

7,2%

2018

35.194.972

10.922.427

46.117.399

4,1%

2019

37.276.050

11.205.429

48.481.479

5,1%

Kaynak: TUIK, Hayvancilik Genel Mudiirliigu,

Kii¢iikbas Hayvanlarin Dagilimi

Yil

Koyun

Keci

Merinos

Yerli

Toplam

Oram
(%)

Kil Kegisi

Tiftik
Kecisi

Toplam

Oram
(%)

Toplam

2006

815431

24.801.481

25.616.912

79,41%

6.433.744

209.550

6.643.294

20,59%

32.260.206

2007

971.082

24491211

25.462.293

80,20%

6.095.292

191.066

6.286.358

19,80%

31.748.651

2008

1.018.650

22.955.941

23.974.591

81,08%

5.435.393

158.168

5.593.561

18,92%

29.568.152

2009

1.027.583

20.721.925

21.749.508

80,92%

4.981.299

146.986

5.128.285

19,08%

26.877.793

2010

1.086.392

22.003.299

23.089.691

78,58%

6.140.627

152.606

6.293.233

21,42%

29.382.924

2011

1.220.529

23.811.036

25.031.565

77.47%

7.126.862

151.091

7.277.953

22,53%

32.309.518

2012

1.532.651

25.892.582

27425233

76,64%

8.199.184

158.102

8.357.286

23,36%

35.782.519

2013

1.799.081

27.485.166

29.284.247

76,04%

9.059.259

166.289

9.225.548

23,96%

38.509.795

2014

2.106.263

29.033.981

31.140.244

75,06%

10.167.125

177.811

10.344.936

24,94%

41.485.180

2015

2.205.576

29.302.358

31.507.934

75,15%

10.210.338

205.828

10.416.166

24,85%

41.924.100

2016

2.151.264

28.832.669

30.983.933

74,97%

10.137.534

207.765

10.345.299

25,03%

41.326.232

2017

2.420.228

31.257.408

33.677.636

76,00%

10.419.027

215.645

10.634.672

24,00%

44.312.308

2018

2.681.679

32.513.293

35.194.972

76,32%

10.698.553

223.874

10.922.427

23,68%

46.117.399

2019

3.076.583

34.199.467

37.276.050

76,89%

10.964.374

241.055

11.205.429

23,11%

48.481.479

Kaynak: TUIK

2006 yilinda 25,6 milyon olan koyun sayis1 2019 yili itibariyla 37,3 milyona ytkselirken,
%92’si yerli ik koyunlardan olusmaktadir. 2006 yilinda 6,6 milyon olan kegilerin sayis1 ise
11,2 milyona yiikselirken, kegilerin %98’i kil kegisinden olusmaktadir.

Sirketin biinyesine kattigi koyun ve kuzular da yerli irk olarak tabir edilen cinstendir. Thragginin
Haziran ay1 itibanyla 269 adet kiigiikbas hayvani bulunmakta olup, 550 adete ¢ikma plan:
bulunmakta oldugundan meveut Tiirkiye kiigikbas hayvan kapasitesine pay1 onemsiz derecede
kalmaktadir.

9. FINANSAL TABLOLAR
Sirketin bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolari agagida yer almaktadir.

FINANSAL DURUM TABLOSU (TL)

Bagimsiz Denetimden Gecmis

Finansal Tablo Tiirii Konsolide

Donem 31.03.2020 | 31.12.2019 | 31.12,2018 | 31.12.2017

DONEN VARLIKLAR 48.140.535 | 57.292.514 | 44.046.297 | 19.625.271

Nakit ve Nakit Benzerleri 815.193 388.178 445,755 750.050

Ticari Alacaklar 8.802.212 8.649.992 | 11.972.584 | 4.732.351
fliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 82.138 273.100 0 0
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{liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 8.720.074 8.376.892 | 11.972.584 | 4.732.351
Diger Alacaklar 1.685.376 1.097.361 | 1.302.805 722.173
[liskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 380.955 0
[liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.685.376 1.097.361 921.850 722.173
Stoklar 28.866.005 | 40.700.596 | 24.300.568 | 5.465.543
Pesin Odenmis Giderler 3.631.603 826.744 1.049.639 | 3.824.461
Giggﬁ:l‘ Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis 3631.603 | 826744 | 1.049.639 | 3.824.461
Diger Donen Varliklar 4.340.146 5.629.643 | 4.974.946 | 4.130.693
DURAN VARLIKLAR 177.284.146 | 185.962.183 | 149.382.050 | 99.640.077
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 133.120.000 | 141.775.000 | 101.330.000 | 96.400.000
Maddi Duran Varliklar 44.163.525 | 44.116.782 | 42.665.822 | 3.189.002
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 5.330.666 181
Serefiye 0 0 5.330.666 0
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 0 181
Pesin Odenmis Giderler 621 70.401 55.562 50.894
Gi;l;ig‘x Olmayan Taraflara Pesin Odenmis 621 70.401 55 562 50894
TOPLAM VARLIKLAR 225.424.681 |243.254.697 | 193.428.347 | 119.265.348
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 37.584.289 | 47.500.103 | 33.774.543 | 23.827.000
Kisa Vadeli Borglanmalar 25.009.603 | 26.780.477 | 9.871.946 | 6.529.989
Bolrl;?:;];;?:aya“ Taraflardan Kisa Vadeli 25.009.603 | 26.780.477 | 9.871.946 | 6.529.989
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisunlari 6.396.860 6.039.084 | 11.902.153 | 7.930.992
lligkili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli 6.396.860 | 6.039.084 | 11.902.153 | 7.930.992
Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Diger Finansal Yukiimlilukler 0 0 0 65.867
Ticari Borglar 4240444 6.237.983 | 10.747.474 | 5.919.211
{liskili Taraflara Ticari Borglar 271.109 235.302 3.544.196 0
{liskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 3.969.333 6.002.681 | 7.203.278 | 5919211
Cahsanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 173.498 206.715 253.313 79.035
Diger Borglar 125.090 3.146.317 221.706 43,245
Iliskili Taraflara Diger Borglar 0 2.881.292 0 0
[liskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 125.090 265.025 221.706 43245
Ertelenmis Gelirler 746.380 4554217 297.141 3.108.484
[liskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 0 4.150.000 0 2.132.106
fligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 746.380 404.217 297.141 976.378
Dénem Kart Vergi Yikimlitligi 848.999 458.774 453.495 128.076
Kisa Vadeli Kargiliklar 43415 76.536 27.315 22.101
Calisanlara Saglanan Faydalara [liskin Kargiliklar 20.010 53.131 6.110 896
Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 23.405 23.405 21.205 21.205
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 34.306.470 | 37.218.303 | 35.590.573 | 30.159.164
Uzun Vadeli Borglanmalar 8.218.989 9.418.791 | 16.378.586 | 16.943.680
lliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli £218.989 | 9.418.791 | 16.378.586 | 16.943.680
Borglanmalar
Diger Borglar 28.249 25.542 140.489 92.677
[liskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 28.249 25.542 140.489 92.677
Uzun Vadeli Karsiliklar 415.163 323.976 232.785 132.834
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda 415.16 323.976 232.785 132.834
Borglar E .
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Ertelenmis Vergi Yukumluligi 25.644.069 | 27.449.994 | 18.838.713 | 12.989.973
OZKAYNAKLAR 153.533.922 | 158.536.291 | 124.063.231 | 65.279.184
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 153.533.922 | 158.386.786 | 123.918.002 | 65.279.184
Odenmis Sermaye 55.000.000 | 55.000.000 | 55.000.000 | 10.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandiriimayacak "
Birikmis Diger Kapsamli Gelir (Giderler) 68.728.646 | 68.726.473 | 68.764.322 | 53.705.038
Yeniden Degerleme ve Olgim Kazanglar: 68.728.646 | 68.726.473 | 68.764.322 | 53.705.038

(Kayiplari)

Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme 68.766.815 | 68.766.815 | 68.766.815 | 53.715.892
Artiglart (Azahslari)

Tamimlanmig Fayda Planlar1 Yeniden Olgtim 138.169 -40.342 2493 -10.854
Kazanglari (Kayplart)
Kardan Ayrilmis Kisitlanmis Yedekler 119.284 119.284 108.257 56.844
Diger yedekler 0 0 0 2.222.609
Gegmis Yillar Karlari 34.541.029 34.396 -1.862.575 | -2.582.568
Net Donem Kari veya Zarari -4.855.037 | 34.506.633 | 1.907.998 1.877.261
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 0 149.505 145.229 0
TOPLAM KAYNAKLAR 225.424.681 |243.254.697 | 193.428.347 | 119.265.348

Sirketin aktif biiyiikluigii yillar itibariyle ytikselmekte olup, 2017 yilindaki 119,3 milyon TL’den
2018 yilinda 2017 yilina gore %62,2 artigla 193,4 milyon TL’ye, 2019 yilinda 2018 yilina gére
%25,8 artisla 243,3 milyon TL’ye yiikselirken, 31.03.2020 déneminde ise 2019 yili sonuna
gére %7,3 azalisla 225,4 milyon TL’ye gerilemistir. $irketin aktiflerindeki arti temel olarak
artan ticari faaliyetlere bagh olarak ticari alacak ve stoklardaki artis ile birlikte, konsolidasyona
ve yatirim amagh gayrimenkul ve maddi duran varliklarin yeniden degerlenmesine bagl olarak
artan yatirim amagli gayrimenkuller, maddi duran varliklardan kaynaklanmaktadir. 2020 yilimn
ilk ceyregindeki diisils ise hali hazirda sirketin elden ¢ikardigi Moro Insaat’taki paylarin satigina
bagh olarak insaat faaliyetlerinin kondolidasyon kapsamindan gikarilmasindan ve Novada
Menemen AVM’nin COVID-19 Pandemi etkisini g6z oniinde bulunduran gayrimenkul
degerleme raporunda tespit edilen 133,1 milyon TL’lik yeni degerin (31.12.2020 tarihli finansal
tablolarda 141,8 milyon TL olarak takip edilmekteydi) 31.03.2020 finansal tablolara
yansitiimasindan kaynaklanmaktadir. [hragginin 31.12.2019 déneminde Moro Insaat kaynakh
11,2 milyon TL’lik aktifi bulunmakta iken, 31.03.2020 dénemindeki aktiflerdeki 17,8 milyon
TL’lik azaligin 8,7 milyon TL’lik kismi: Novada Menemen AVM degerleme farkindan, kalan
kismu1 ise onemli 6l¢iide Moro Insaat’in konsolidasyon gikariimasindan kaynaklanmugtir.

Sirketin donen varliklar1 2017 yilindaki 19,6 milyon TL’den 2018 yilinda 2017 yilina gore
%124,4 artisla 44,0 milyon TL’ye, 2019 yilinda 2018 yilina gore %30,1 artisla 57,3 milyon
TL’ye yikselirken, 31.03.2020 doneminde ise 2019 yili sonuna gore %16,0 azalisla 48,1
milyon TL’ye gerilemistir. Donen varliklardaki artiglar temel olarak Sirketin artan ticari
faaliyetlerine bagl olarak artan ticari alacaklar, stoklar ve pesin 6denmis giderlerdeki artigtan
kaynaklanmstir. 2020 yilinin ilk ¢eyregindeki diisiis ise Moro Ingaat’taki paylarin satisina bagh
olarak insaat faaliyetlerinin kondolidasyon kapsamindan ¢ikariimasindan dolay: stoklardaki
azals kaynakhdir. 31.0.2020 dénemi itibariyle Sirketin dénen varliklari toplam aktiflerinin
%21,4’linli olusturmaktadir. i




Sirketin duran varliklart 2017 yilindaki 99,6 milyon TL’den 2018 yilinda yatirim amagh
gayrimenkuller ile maddi duran varliklardaki artis sonucunda 2017 yilina gore %49,9 artisla
149,4 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilina gore %24,5 artisla 186,0 milyon TL’ye
yilkselmistir. 2018 yilindaki artista yatinm amagh gayrimenkullerdeki, maddi duran
varliklardaki yeniden degerlemelerin ve satin almalara bagl olarak olusan serefiyenin etkisi
oldugu goriilmektedir. 2019 yilindaki artig ise serefiye iptaline karsihik yatirim amach
gayrimenkul olarak siniflanan Novada Menemen AVM’deki deger artisi ve hayvan ¢iftligi
yatirimi kapsaminda yapilmakta olan yatinmlara bagh olarak artis gostermistir. 31.03.2020
donemi itibariyla kiigiikbas hayvan ¢iftligi kapsaminda yapilmakta olan yatirimlar ve AVM’ye
yapilan peyzaj yatirimlarina karsilik Moro Insaat’in konsolidasyon kapsamindan gikmasi ve
Novada Menemen AVM’nin COVID-19 Pandemi etkisini g6z 6niinde bulunduran revize
degerleme raporu sonucu yansitilan 133,1 milyon TL’lik yeni degerin etkisiyle 2019 yili sonuna
gore duran varliklar %4,7’lik azalisla 177,3 milyon TL’ye gerilemistir. 31.03.2020 dénemi
itibariyle Sirketin duran varliklari toplam aktiflerinin %78,6’sin1 olusturmaktadir.

18.12.2018 tarihinde Hade Fidecilik’in 19 milyon TL’ye satin alinmas: sonucunda 31.12.2018
finansal tablolarinda 5.330.666 TL serefiye olusurken, s6z konusu serefiye i¢in 31.12.2019
finansal tablolarinda serefiye deger diisiikliigii ayrilarak serefiye iptal edilmistir.

Sirketin kisa vadeli yiikiimliiliikleri 2017 yilindaki 23,8 milyon TL’den 2018 yilinda ertelenmis
gelirlerdeki azalisa karsilik finansal borglar ve ticari borglardaki artisa bagl olarak 2017 yilina
gore %41,7 artisla 33,8 milyon TL’ye, 2019 yilinda da ticari borglardaki azalisa karsilik finansal
ve diger borglar ile ertelenmis gelirlerdeki artiga bagh olarak 2018 yilina gore %40,6 artisla
47,5 milyon TL’ye yiikselmistir. Kisa vadeli finansal borglardaki artista uzun vadeden kisa
vadeye gegen kredilerin de etkisi olmustur. 31.03.2020 déneminde ise 2019 yil1 sonuna gore
%20,9 azahsla 37,6 milyon TL’ye gerilerken, séz konusu diisiiste Moro Insaat’taki paylarin
satilmasi ile konsolidasyon kapsami disina ¢ikmasi sonucu ticari ve diger borglar ile ertelenmig
gelirlerdeki diisiis etkili olmustur. Bununla birlikte finansal borglulukta da 1,4 milyon TL’lik
azalis yasanmustir. 31.03.2020 doéneminde kisa vadeli yikiimltliklerin toplam kaynaklar
icindeki pay1 %15,2 olarak ger¢eklesmistir.

Sirketin uzun vadeli yiikimliilikleri 2017 yilindaki 30,2 milyon TL’den 2018 yilinda 2017
yilina gore maddi duran varliklar ve yatiim amagl gayrimenkullerin degerlemesine baglh
ertelenmis vergi yiikiimliiliigiindeki artiga bagh olarak %18,0 artisla 35,6 milyon TL’ye
yiikselmistir. 2019 yilinda ise 2018 yilina gore finansal borglardaki azalisa karsilik Novada
Menemen AVM’deki deger artis1 sonucu ertelenmis vergi yiikiimluliigiindeki artiga bagl olarak
%4,6 artigla 37,2 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.03.2020 déneminde ise 2019 yili sonuna gore
finansal borglardaki ve Novada Menemen AVM’nin revize degeri sonucu ertelenmis vergi
yitkiimliiliigiindeki azalisa bagh olarak %7,8 azaligla 34,3 milyon TL’ye gerilemistir. Uzun
vadeli yiikiimliiliiklerin toplam kaynaklar igindeki pay1 31.03.2020 dénemi itibariyle %15,2
olarak gerceklesmistir.
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Sirketin dzkaynaklar1 2017 yilindaki 65,3 milyon TL’den 2018 yilinda %89,8 artigla 123,9
milyon TL’ye yiikselirken, s6z konusu artista 2018 yilinda yapilan 30,5 milyon TL’si nakden
ve 14,5 milyon TL’si ise geemis yil karlart ve kayda alinan emtia karsiliklarindan yapilan
sermaye artirimlarina ve 13,1 milyon TL tutarinda ertelenmis vergi ylikiimliiliigti sonras: maddi
duran varlik deger artisina bagl olarak gergeklesmistir. 2019 yilinda ise 2018 yilina gore
Novada Menemen AVM’nin yeniden degerlenmesine bagl: olarak %27,8 artigla 158,4 milyon
TL’ye yiikselmis olup, 34,5 milyon TL’lik artigin yaklagik 32 milyon TL’lik kismu degerleme
artisindan  kaynaklanmustir. 31.03.2020 déneminde ise 2019 yili sonuna gore artan ticari
karliliga karsilik COVID-19 Pandemi etkisinin dikkate alindigi revize AVM degerinin 8,9
milyon TL azalmasi ve ertelenmis vergi gelirinin de etkisiyle 7,1 milyon TL 6zkaynaklan
azaltict etki yasanmis ve bu dogrultuda dzkaynaklar %3,1 azahsla 153,5 milyon TL’ye
gerilemistir. Ozkaynaklarin toplam kaynaklar igerisindeki pay1 31.03.2020 dnemi itibariyle

%68,1 olarak gergeklesmistir.

Kar veya Zarar Kismi (TL) 31.03.2020 | 31.03.2019 | 31.12.2019 | 31.12.2018 | 31.12.2017
Hasilat 20.469.570 | 12.489.809 | 57.690.548 | 43.933.619 | 18.627.319
Satiglarm Maliyeti -14.013.305 | -7.905.753 | -39.349.003 | -29.587.227 |-11.624.618
Briit Kar (Zarar) 6.456.265 | 4.584.056 | 18.341.545 | 14.346.392 | 7.002.701
Genel Yonetim Giderleri -1.367.952 | -711.660 | -2.309.122 | -1.622.661 | -1.527.647
Pazarlama Giderleri -357.834 -329.765 | -1.423.848 | -1.281.537 | -1.018.190
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.579.676 1.062.917 | 3.213.274 3.129.855 999.219
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -1.770.691 | -1.788.651 | -2.277.037 | -6.170.949 | -1.710.624
Esas Faaliyet Kari (Zarary) 4.539.464 | 2.816.897 | 15.544.812 | 8.401.100 3.745.459
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 191.606 39.960 40.205.552 514.078 525.498
Yatiim Faaliyetlerinden Giderler -8.855.800 0 -5.330.666 0 0
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger

Disitklagii Kazanclar: (Zararlar) ve

Deger Diisiikliigii Zararlarmin Iptalleri 27.468 100.913 77.344 -52.490 0
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi

Faaliyet Kari (Zarary) -4.097.262 | 2.957.770 | 50.497.042 | 8.862.688 4.270.957
Finansman Gelirleri 43.072 10.628 845.725 3.083.217 1.699.498
Finansman Giderleri -1.960.830 | -1.709.858 | -6.519.493 | -9.396.224 | -3.622.926
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi

Oncesi Kari (Zararr) -6.015.020 | 1.258.540 | 44.823.274 | 2.549.681 2.347.529
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi

(Gideri) Geliri 1.159.983 -194.969 | -10.312.364 | -562.201 -470.268
Dénem Vergi (Gideri) Geliri -707.082 -240.710 | -1.691.621 -531.961 -153.353
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 1.867.065 45.741 -8.620.743 -30.240 -316.915
Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kari

(Zarar) -4.855.037 | 1.063.571 | 34.510.910 | 1.987.480 1.877.261
Dénem Kari (Zarari) -4.855.037 | 1.063.571 | 34.510.910 | 1.987.480 1.877.261
Doénem Karmnn (Zararimn)

Dagilimi

Kontrol Giicti Olmayan Paylar 0 287.344 4277 79.482 0
Ana Ortaklik Paylan -4.855.037 776.227 | 34.506.633 | 1.907.998 1.877.261

Sirketin faaliyetleri temel olarak tarim alanindaki gelirler ile birlikte AVM faaliyetleri
kapsamindaki gelirlerden olugmaktadir. 2018 yihinin son geyreginde Moro Insaat kaynakli
gelirler konsolidasyona dahil olurken, 2019 yil ile birlikte hem Hade Fidecilik hem de Moro
Insaat verileri konsolidasyona dahil edilmistir.
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Sirketin hasilati 2017 yihindaki 18,6 milyon TL’den 2018 yilinda 2017 yilma gore %135,9
artisla 43,9 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilina gore %31,3 artigla 57,7 milyon TL’ye,
2020 yilnin Ocak — Mart déneminde de 2019 yilmin ayni dénemine gore %063,9 artigla 20,5
milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin hasilatindaki artisin temel sebebi doviz kurlarindaki
yiikselise bagli olarak ihragginin artan ihracat gelirleri ile birlikte 2017 yilmn ikinci yarisi
itibariyle faaliyete gegen Novada Menemen AVM’nin gelirlerindeki artis sebebiyledir. 2018
yilinin son geyreginde Moro Ingaat’in, 2019 yilindan itibaren de konsolide edilen Hade
Fidecilik’in etkisiyle hasilat artis1 da yasanmigtir. 31.03.2020 tarihinde Moro Ingaat paylar
satildig1 igin gelir tablosuna kargilagtirmaly olarak Moro Insaat verileri eklenmistir. Moro Insaat
hisselerinin satilmas: sebebiyle 31.03.2020 donemi sonrast finansal tablolarda séz konusu
sirketin verileri yer almayacaktir.

Sirketin briit kar1 2017 yihindaki 7,0 milyon TL’den 2018 yilinda 2017 yilina gore %104,9
artisla 14,3 milyon TL’ye, 2019 yilinda 2018 y1lma gore %278 artisla 18,3 milyon TL’ye, 2020
yilinin Ocak — Mart doneminde de 2019 yilmin ayni donemine gore %40,8 artisla 6,5 milyon
TL’ye yiikselmistir. Briit karlilik artiginda tarim ve AVM faaliyetleri etkili olmustur.

Sirketin briit kar marji 2017 yilindaki %37,6’dan 2018 yihnda %32,7°ye, 2019 yilinda da
%31,8’e gerilemigtir. 2019 yihinin ilk 3 aylik déneminde ise %36,7 olan briit kar marj1 2020
yilinin ayni déneminde %31,5'e gerilemigtir. Brit kar marjindaki diisiislerde insaat
segmentindeki diigiik marjlann etkili oldugu goriilmektedir.

Sirketin faaliyet giderleri 2017 yilindaki 2,5 milyon TL’den 201 8 yilinda 2017 yilina gore
%14,1 artigla 2,9 milyon TL’ye, 2019 y1ilinda 201 8 yilina gore %28,5 artisla 3,7 milyon TLye,
2020 yilimn ilk 3 aylik doneminde de 2019 yilnin aym dénemine gore %65,7 artisla 1,7 milyon
TL’ye yikselmistir.

Thragcimn faaliyet giderlerinden genel ySnetim giderlerinin finansal tablo donemleri itibariyla
dagilim1 asagida gdsterilmis olup, 2017 yilindaki 1,5 milyon TL’den 2018 yilinda %6,2 artigla
1,6 milyon TL’ye, 2019 yilinda %42,3 artisla 2,3 milyon TL’ye, 2020 yilimin ilk ¢eyreginde ise
%922 artisla 1,4 milyon TL’ye yiikselmistir. Genel yonetim giderlerindeki artis temel olarak
tarim faaliyetleri kaynakhdir.

Thrageinin faaliyet giderlerinden pazarlama giderlerinin finansal tablo donemleri itibartyla
dagilimi asagida gsterilmis olup, 2017 yilindaki 1,0 milyon TL’den 201 8 yilinda %25,9 artisla
1,3 milyon TL’ye, 2019 yilinda %11,1 artisla 1,4 milyon TL’ye, 2020 yihnn ilk ceyreginde ise
%38,5 artisla 0,4 milyon TL’ye ylikselmigtir. Pazarlama giderlerindeki artis temel olarak tarim
faaliyetleri kaynaklidir.

Faaliyet giderlerinin satiglara oram AVM’nin yeni faaliyete gegmis olmasimn yiiksek baz
etkisiyle 2017 yilindaki %13,7 seviyesinden 2018 yilinda %6,6’ya gerilerken, 2019 yilinda da
%6,5°e gerilemigtir. 2019 yilmn ilk 3 aylik doneminde ise %08,3 olan sz konusu oran 2020
yilmin ayni déneminde %8,4’e yikselmistir.




Sirketin briit karindan faaliyet giderlerinin disiilmesiyle elde edilen faaliyet kar1 2017 yilindaki
4,5 milyon TL’den 2018 yilinda artan karhiliga bagli olarak 2017 yilina gore %156,7 artisla
11,4 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilina gore %27,7 artigla 14,6 milyon TL’ye, 2020
yilinin Ocak — Mart déneminde de 2019 yilinin aym dénemine gore %33,5 artisla 4,7 milyon
TL’ye yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 donemler itibariyla artmakla birlikte marjlar ise briit kar marjmdaki
diislise paralel olarak 2017 yilindaki %23,9°dan 2018 yilinda %26,0’ya ylikselirken, 2019
yilinda ise %25,3’e gerilemistir. 2019 yilimin ilk 3 aylik déneminde ise %28,4 olan esas faaliyet
kar marj1 2020 yilinin ayn1 déneminde %23,1°e gerilemistir.

Sirketin FAVOK’#i 2017 yilindaki 4,8 milyon TL’den 2018 yilinda 2017 yilina gére %149,5
artigla 11,9 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilina gore %30,9 artigla 15,5 milyon TLye,
2020 yilinin ilk 3 aylik ddneminde de 2019 yilinin ayn1 dénemine gére %31,1 artigla 4,9 milyon
TL’ye ylkselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelirleri 2017 yilinda 1,0 milyon TL iken 2018 yilinda 2017
yilina gore %213,2 artigla 3,1 milyon TL’ye, 2019 yilinda 2018 yilina gore %2,7 artigla 3,2
milyon TL’ye, 2020 yilmn ilk 3 aylik doneminde de 2019 yihnin ayni dénemine goére %48,6
artisla 1,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Esas faaliyetlerden diger gelirler temel olarak kambiyo
karlar1, reeskont faiz gelirleri ve tegvik gelirlerinden olugmaktadir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger giderleri ise 2017 yilindaki 1,7 milyon TL’den 2018 yilinda

2017 yilina gore %260,7 artisla 6,2 milyon TL’ye yiikselirken, 2019 yilinda ise 2018 yilina
gore %63,1 azalisla 2,3 milyon TL ye, 2020 yilinn ilk 3 aylik déneminde de 2019 yilinin aym
dénemine gére %1,0 azaligla 1,8 milyon TL’ye gerilemistir. Esas faaliyetlerden diger giderler
temel olarak kambiyo zararlari, reeskont faiz giderleri ve karsilik giderlerinden olugmaktadir.

Bu dogrultuda Sirketin 2017 yilinda 3,7 milyon TL olan esas faaliyet kar1 2018 yilinda 2017
yilina gore %124,3 artisla 8,4 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilina gore %85,0 artisla
15,5 milyon TL’ye, 2020 yilin ilk 3 aylik déneminde de 2019 yilimin ayn: dénemine gore
%61,2 artisla 4,5 milyon TL’ye ytikselmistir.

Novada Menemen AVM’deki 2017 yilina iliskin deger artisi 6zkaynaklar altinda ge¢mis yil
karlari hesabinda muhasebelestirilirken, 2018 ve 2019 yillarindaki gergeklesen deger artiglar
ise yatirnm amagli gayrimenkul olmasi sebebiyle gelir tablosunda yatiim faaliyetlerinden
gelirler hesabina yansitilmistir. Bu kapsamda 2018 yilinda 0,5 milyon TL, 2019 yilinda da 40,1
milyon TL’lik deger artisi yatinm faaliyetlerinden gelirlere yazilmstir. 2020 yilhmin ilk
ceyreginde ise Moro Ingaat’taki %51°lik hissenin 155.000 TL bedelle satisindan 191.606 TL
bagli ortaklik satis kari elde edilmistir. Bununla birlikte ihragginin finansal tablo dénemleri
itibariyla maddi duran varlik satislarindan da kar elde ettigi gériilmektedir. 2018 yilinda Moro
Insaat’a nominal sermaye bedelinde yapilan ortaklikla 17.431 TL pazarlikli satin alim sonucu
kazang olusmustur.
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Bununla birlikte Hade Fidecilik’in satin almmasinda olusan serefiye i¢in 31.12.2019
déneminde serefiye defer diisikligi aynlarak serefiye iptal edilmis ve bu sebeple ilgili
dénemde 5,3 milyon TL yatiim faaliyetlerinden gider olusmustur. 31.03.2020 doéneminde
COVIP-19 Pandemisi’nin Novada Menemen AVM’nin degerine olan etkisini géz 6niinde
bulundurmas: amaciyla hazirlanan degerleme raporlart sonucunda 2019 yili sonunda
141.775.000 TL deger tizerinden finansal tablolara yansitilan AVM’nin degeri 133.120.000 TL
olarak revize edilmis ve bu dogrultuda 31.03.2020 finansallarinda 8.855.800 TL yatirim amaglt
gayrimenkullerin gercege uygun deger azalis1 gergeklesmistir.

2017 yilinda 1,9 milyon TL olan net finansman giderleri 2018 yilinda AVM yatirimina bagli
olarak ddviz cinsinden borglanma ve déviz kurlarindaki yiikselisin etkisiyle 2017 yilina gore
%228,2 artisla 6,3 milyon TL’ye yiikselirken, 2019 yilinda ise 2018 y1ilina gére %10,1 azalisla
5,7 milyon TL’ye gerilemistir. 2020 yilmn ilk 3 ayhik doneminde ise 2019 yilinin ayni
dénemine gére %12,9 artisla 1,9 milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketin 2017 yilinda 2,3 milyon TL vergi 6ncesi kar1 2018 yilinda artan karliliga bagli olarak
2017 yilina gore %8,6 artisla 2,5 milyon TL’ye, 2019 yilinda da 2018 yilna gére ozellikle
AVM deger artis gelirinin etkisiyle %1658 artisla 44,8 milyon TL’ye yiikselmistir. 2020 yilinin
ilk 3 ayhik doneminde ise artan ticari faaliyetlere karsilik AVM’deki deger digikliigiine bagl
olarak vergi dncesi -6,0 milyon TL’lik zarar olusmustur.

Sirketin 2017 yilinda 1,88 milyon TL olan net kar1 2018 yilinda 2017 yilina gore %1,6 artisla
1,91 milyon TL’ye, 2019 yilinda 2018 yilina gore %1708,5 artisla 34,5 milyon TL’ye
yiikselmistir. 2020 yilinm ilk 3 aylik déneminde ise AVM’deki deger diisiikligiine bagh olarak
-4,9 milyon TL tutarin dénem zarari1 olusmustur.

10. DEGERLEME YONTEMLERI
Uluslararas: Degerleme Standartlari’na gore pazar degeri; bir varlik veya yukiimliiliigiin, uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic1 arasinda, taraflarin bilgili
ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem
ile degerleme tarihi itibarryla el degistirmesinde kullamlmasi gerekli goriilen tahmini tutardar.
Temel degerleme yaklasimlari,

- Pazar (Piyasa) Yaklasim,

- Gelir Yaklasimi ve

- Maliyet (Aktif) Yaklasim
olup, Fade Gida’nin degerin belirlenmesi amaciyla maliyet (aktif) yaklagimlarindan degerleme
yontemleri olarak Defter Degeri yontemi, gelir yaklagimindan Indirgenmis Nakit Akimlari
Analizi, Pazar (Piyasa) yaklasimlarindan Piyasa Carpanlari Analizi yontemi incelenmisgtir.

10.1. Defter Degeri Yontemi
Bir firmanin defter degeri bilangosundaki 6zsermayesinin degeri olup, ayni zamanda toplam
varliklar ile toplam borg¢lar arasindaki farktir.

&
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Defter Degeri = Aktif Toplami — Bor¢ Toplami
Paylarin defter degeri, 6zsermaye toplaminin pay sayisina boliinmesiyle elde edilmektedir.

31.03.2020 donemi itibariyle ana ortaklia ait 6zkaynaklart 153.533.922 TL olup, 55.000.000
TL’lik sermayesi dikkate alindiginda pay bagina defter degeri 2,79 TL’ye karsilik gelmektedir.

10.2. Piyasa Carpanlar1 Analizi Yontemi
Piyasa ¢arpanlar: analizi yontemi, degerlemesi yapilan sirkete ait finansal verilerden hareketle
aym sektorde faaliyet gosteren ve borsalarda islem goren benzer nitelikteki sirketlerin
carpanlarindan hareketle yapilan deger tespit ¢alismasidir. Uygulamada birebir benzer nitelikte
sirket olmamasi halinde igerisinde bulundugu endeks ile birlikte genel endeks garpanlarindan
da hareket edilmektedir.

Fade Gida’nin tarim alaninda gerek kurutulmus domates gerekse de fide tiretim faaliyetlerinde
bulunmasi, bununla birlikte biinyesinde bulundurdugu Novada Menemen AVM ile AVM
isletmeciligi faaliyetinde bulunmas: sebebiyle Piyasa Carpanlar: Analizi yontemine gore Fade
Gida’nin Borsa Istanbul’da islem géren birebir benzer nitelikte sirket olmadi géz Oniinde
bulunduruimustur. 31.03.2020 tarihinde Moro Ingaat’taki paylarin satilmig olmasi sebebiyle
insaat segmentine iligkin verilerle degerleme ¢alismas: yapilmamistir.

Bu nedenle faaliyet gosterilen alanlar da goz 6niinde bulundurularak piyasa ¢arpanlari olarak
tarim segmenti i¢in BIST-Gida Igecek Endeksi’nin, AVM igin ise Borsa’da benzer nitelikte
sirket olan EDIP’in ¢arpanlar ile birlikte bilinyesinde AVM bulunan gayrimenkul yatirim
ortaklig1 (GYO) sirketlerinin endekslendirilmis Fiyat / Kazang (F/K), Piyasa Degeri / Defter
Degeri (PD/DD), Firma Degeri / Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FD/FAVOK) ve Firma
Degeri / Satislar (FD/S) ¢arpanlart degerlemede kullanilmustir.

Sirketin piyasa degeri hesaplanirken, garpanlara gore agagidaki tabloda gosterilen hesaplamalar
yapilarak sirket degerine ulasilmistir.

et Kr

K F/K Carpan:
PD/DD PD/DD Carpani * Ozkaynaklar
FD/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK —~ Net Borg
FD/S FD/S Carpani * Satiglar — Net Borg

Piyasa Carpanlar analizinde Finnet veri programindan temin edilen 17.07.2020 tarihli Borsa
Istanbul kapams verileri ve endekslerde yer alan sirketlerin sz konusu tarih itibariyle
verilerinden hareketle olusan ¢arpanlart kullanilmgtir.

Sirketin yilliklandirilmis net kar, FAVOK, Net Satislar ile 31.03.2020 dénemine iliskin
ozkaynak ve net borg verileri asagida gosterilmistir. Faaliyet verileri yilliklandirilirken
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31.12.2019 verilerine 31.03.2020 verileri eklenmis ve 31.03.2019 wverileri ¢ikarilarak
hesaplama yapilmistir.

31.12.2019 34.506.633 57.690.548 15.537.663
31.03.2020 -4.855.037 153.533.922 20.469.570 4.946.588 38.810.259
31.03.2019 776.227 12.489.809 3.771.813
Kaydirilmis 28.875.369 153.533.922 65.670.309 16.712.438 38.810.259

Sirketin 31.03.2020 dénemi itibariyle net borcu ise asagidaki sekilde hesaplanmustir.

Net Bor¢ (TL) 31.03.2020

Kisa Vadeli Finansal Borglanmalar 25.009.603

Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlart | 6.396.860

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 8.218.989

Nakit ve Nakit Benzerleri 815.193

Toplam 38.810.259

Bununla birlikte piyasa ¢arpanlari analizine gore sirket degeri ¢alismas: yapilirken, faaliyet
alanlarina gore tarim ve AVM segmentindeki veriler baz alinmig ve sz konusu verilerden tek
seferlik gelir ve giderler hari¢ tutularak ilgili veriler diizeltilmigtir. Tarim ve AVM segmentine
iliskin veriler Sirketin bagimsiz denetim raporunun “Not 5 - Bolimlere Gore Raporlama”
boliimiinde yer almaktadir.

Tarim verilerinde yapilan dlizeltmeler;

31.03.2020 6zkaynak ve net bor¢ verisinde boliimlere gore dagitilmayan veriler tarim
segmentine dahil edilmistir. Bagkaca bir diizeltme bulunmamaktadir. 31.03.2020 d&nemi
6zkaynak hesaplanirken, soz konusu déneme ait sirket varliklarindan sirket yiikiimliltkleri
cikarilmis, net borg hesaplamasinda ise finansal borglardan nakit ve nakit benzerleri
diistilmiistiir. Hesaplama 6zetleri agsagida gosterilmisgtir.

Ozkaynak: 86.174.123 +4.076.176 — 17.389.385 — 712.804 = 72.148.110
Net Borg: 6.278.744 — 122.067 — 693.126 = 5.463.551

31.12.2019 5.400.043 38.640.797 6.923.389

31.03.2020 2.201.957 72.148.110 14.182.850 3.033.390 5.463.551
31.03.2019 269.326 8.112.829 1.483.868
Kaydirilms

(Yalliklandurilmas) 7.332.674  72.148.110 44.710.818 8.472.911 5.463.551

AVM verilerinde yapilan diizeltmeler;

31.12.2019 net kar verisinde AVM’nin yeniden degerlemesi kapsaminda yazilan 40.104.195
TL’lik yatirim faaliyetlerinden gelirler ve buna bagli olarak hesaplanan 8.020.839 TL’lik
ertelenmis vergi yiikiimliiliigii harig tutularak tek seferlik gelir ve giderler elimine edilmistir.

|
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31.03.2020 déneminde de COVID-19 Pandemisinin etkisi gdz oniinde bulundurularak
hazirlanan degerleme raporlar1 ¢er¢evesinde olugan 8.855.800 TL’lik yatirim amagh
gayrimenkullerin gergege uygun deger azalisi olusmus, bu dogrultuda hesaplanan 1.771.160
TL’lik ertelenmis vergi gelirinin etkisiyle nette 7.084.640 TL’lik tek seferlik gelir ve giderler
elimine edilmistir.

VM Verileri (IL)  Net
31.12.2019 2.275.321 11.621. 681
31.03.2020 28.258 81.385.812  2.375.499
31.03.2019 167.868 2.689.915
Kaydiriimisg

(Yalliklandsrilmas) 2.135.711  81.385.812

10.2.1. Tarim Segmenti Carpan Analizi Degeri

11.307.265 8.924.062

8. 558350
1.899.390
1.533.678

33.346.708

33.346.708

Tarim segmentinde faaliyet gosteren sirketleri biinyesinde barindan BIST-Gida Igecek
Endeksinin Finnet veri programindan elde edilen 17.07.2020 tarihli verileri ve garpanlari
asagida gosterilmistir. Bununla birlikte BIST- Gida Igecek Endeksi’nde yer alan KENT ve
ERSU’nun ug deger ihtiva etmesi sebebiyle sektdr ¢arpanlarmmi yukar: yonlii etkilemesi
dogrultusunda KENT ve ERSU hari¢ sektor verileri ve g¢arpanlari da agagidaki sekilde

AVOD
AEFES
BANVT
CCOLA

ERSY

KENTF
KERVT
KNFRT
KRSTL
MERKO
OYLUM
PENGD
PETUN

PINSU
PNSUT
TBORG
TATGD
TKURU
TUKAS
ULUUN
ULKER
VANGD
Toplam

KENT

ve
ERSU
Harig
Toplam

hesaplanmaktadir.

322.200.000

401.068.897

8.424.157

76.790.834

1.114.754.000 11.680.445.000
89.934.343  1.089.318.755
1.095.350.000 6.542.627.000

18.119.995.365
2.518.909.705
14.550.116.194

12.303.947.365
2.482.585.231
11.838.416.194

159-480-600 154774360 2726:894 40:496-541
39-789.226.319  39.879-681-238 59207063 500-379:259

3.846.220.000  3.888.132.539  123.946.846  775.572.520
353.100.000 369.667.511 14.570.357 143.288.522
225.600.000 228.158.332 1.625.334 123.400.461
104.961.547 113.579.671 -18.364.838 19.425.791
96.937.776 102.154.419 1.257.971 41.136.506
277.444.000 410.390.772 -8.375.150 166.000.421
842.865.750 844.697.341 69.109.712 638.659.793
256.490.319 483.570.012 -39.076.696 37.512.004
890.030.815 1.096.429.016  44.575.081 916.202.668
4.915.025.776  4.817.710.776  402.629.000 1.315.698.000
1.433.440.000  1.649.341.420 81.157.554 558.916.383
22.980.000 27.143.359 -1.193.434 1.137.927
2.399.320.000  2.782.684.795  121.048.091 305.505.726
812.045.000 941.353.744 39.453.691 332.065.837
9.117.720.000  10.506.657.000 441.534.000 4.320.951.000
45.000.000 37.874.099 3.397.002 31.898.486

92.535.036.092 103.924.090.565 3.647.690.978 29.657.429.434

52.586.329.773  63.889.634.967 3.585.757.021 29.116.553.634

198.582.386 24.288.526
23.914.052.000 3.716.302.000
3.485.241.486  425.265.648
12.693.014.000 2.367.907.000

2.572.209.322  375.077.310
212.163.563 35.985.525
152.510.284 6.364.171
74.442.457 5.689.468
60.188.853 5.225.427
208.027.893 12.662.779
779.167.395 87.134.156
223.893.524 26.288.405
1.792.298.359  101.656.940
2.183.234.000  763.825.000
1.257.250.668  132.773.028
3.297.596 -613.393
701.358.253 172.441.057
3.329.542.914  128.105.554
8.236.886.000 1.388.485.000
5.916.376 -161.259

63.203.320.815  9.914.049.207

62.083.277.329 9.774.702.342
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AVOD 38,25 4,20 2,02 16,51

AEFES 11,04 1,05 0,76 4,88
BANVT 27,60 2,28 0,72 5,92
CCOLA 10,81 1,81 1,15 6,14
KERVT 31,03 4,96 1,51 10,37
KNFRT 24,23 2,46 1,74 10,27
KRSTL 138,80 1,83 1,50 35,85
MERKO 0,00 5,40 1,53 19,96
OYLUM 77,06 2,36 1,70 19,55
PENGD 0,00 1,67 1,97 32,41
PETUN 12,20 1,32 1,08 9,69
PINSU 0,00 6,84 2,16 18,39
PNSUT 19,97 0,97 0,61 10,79
TBORG 12,21 3,74 2,21 6,31
TATGD 17,66 2,56 1,31 12,42
TKURU 0,00 20,19 8,23 -
TUKAS 19,82 7,85 3,97 16,14
ULUUN 20,58 2,45 0,28 7,35
ULKER 20,65 2,11 1,28 7,57
VANGD 13,25 1,41 6,40 -
Endeks Carpant 25,37 3,12 1,64 10,48
KENT ve ERSU
Hari¢ Endeks 14,67 1,81 1,03 6,54
Carpam

Fade Gida’nin tarim segmentinin degerinin hesaplanmasi igin dikkate alinan KENT ve ERSU
etkisi hari¢ Endeks ¢arpanlan asagidaki sekilde olugmugtur.

niary

k dek51

" BIST - Gida fcece .03 654

Yeniden Diizenlenmis

(Yalltklandirilmis) 72.148.110 44.710.818 8.472.911 5.463.551

7.332.674

TL)
BIST - Gida Igecek
Endeksi

107.536.123 130.304.031 40.548.160 49.917.285  82.076.400

BIST — Gida Igecek Endeksi carpanlarina gére Fade Gida’min tarim segmentinin degeri
82.076.400 TL olarak hesaplanmgtir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarmin kullanilmasi durumunda farkh
degerlere ulagilmasi miimkindtir.
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10.2.2. AVM Segmenti Carpan Analizi Degeri
Novada Menemen AVM ile AVM faaliyeti yiirliten Fade Gida i¢in Borsa [stanbul’da iglem
géren benzer sirket olan Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S. (EDIP) ile birlikte
biinyesinde AVM bulunduran GYO’larin endekslendirilmis piyasa ¢arpanlarindan hareketle

deger tespiti yapilmustir.

EDIP’in Finnet veri programindan elde edilen 17.07.2020 tarihli veriler ve garpanlar1 asagida

et

D/EA
1

72 UK

Biinyesinde AVM bulunduran GYO’lara iliskin Finnet veri programindan elde edilen
17.07.2020 tarihli veriler ve garpanlari asagida gosterilmistir. AGYO ve TSGYO’nun verileri

AKMGY
AGYO
DGGYO
ISGYO
KLGYO
MSGYO
PAGYO
PEGYO
SRVGY
TRGYO
FSGYO
YGGYO
Toplam
AGYO

ve

TSGYO
Hari¢

Toplam

1.293.060.800
584.430.000
2.051.808.117
2.070.900.000
731.600.000
355.681.575
499.380.000
146.124.000
920.400.000
4.730.000.000
1.041.000.000
1.962.777.600
18.317.517.571

16.692.087.571

1.214.245.808
591.007.430
3.127.385.673
3.151.454.644
845.992.000
352.260.726
493.006.352
153.417.796
950.110.476
9.065.589.000
1.318.464.469
1.535.002.189

26.752.590.843 1.923.687.332 22.744.119.429

24.843.118.944 1.850.141.773 21.967.595.260

3.054.654.279

467.450.103
80.704.835
32.620.762
61.600.010

282.929.537

-420.445.000
37.442.838
62.448.452
-7.028.540
50.115.647

903.646.000
40.924.797

331.277.891

3.932.940.174
203.804.684
490.081.669
908.671.060
3.839.488.947
744.927.000
251.326.332
918.793.806
80.860.027
402.968.554
8.371.857.000
286.442.500
2.311.957.676

ise hesaplamalardan FAVOK carpanlarmin ¢ok yiiksek olmas1 sebebiye ¢ikariimistir

409.988.476
117.437.495
32.348.167
148.258.095
1.200.793.030
816.257.000
17.253.915
72.157.060
7.990.119
30.456.253
1.113.759.000
24.785.253
223.142.526
4.214.626.389

4.157.492.969

289.642.493
82.370.988
3.479.040
120.363.171
206.508.997
-248.791.000
8.124.232
58.870.660
-1.231.606
20.446.341
647.222.000
8.384.565
170.953.440
1.366.343.321

1.354.479.716

AKSGY 4,13 0,49 9,65 13,65
AKMGY 16,02 6,34 10,34 14,74
DGGYO 33,31 2,26 21,09 25,98
ISGYO 7,32 0,54 2,62 15,26
KLGYO 0,00 0,98 1,04 -
MSGYO 9,50 1,42 20,42 43,36
PAGYO 8,00 0,54 6,83 8,37
PEGYO 0,00 1,81
SRVGY 18,37 2,28

36

~




TRGYO 5,23 0,56 8,14 14,01

FSGYO 25:44 3,63 53,20 15725
YGGYO 5,92 0,85 6,88 8,98
Endeks Carpam 9,52 0,81 6,35 19,58
AGYO ve
TSGYO Hari¢ 9,02 0,76 5,98 18,34
Endeks Carpani

EDIP 16,90 0.76 955 1928
BIST — GYO Endeksi 9,02 0.76 5.98 18.34

“AVM Segmen

Yeniden Dizenlenmis 155711 1385812 11.307.265 8.924.062 33.346.708
(Yilliklandirilmisg)

~ EDIP  36.099.826 62.033.636 74.612.695 138.742.733 77.872.223
BIST - GYO Endeksi  19.268.506 61.841.047 34.219.908 130.333.509 61.415.743
Ortalama 27.684.166 61.937.342 54.416.301 134.538.121 69.643.983

EDIP ve biinyesinde AVM bulunan GYO’larin endekslendirilmis ¢arpanlarina gére Fade
Gida’nin AVM alanindaki faaliyetlerinin ortalama degeri 69.643.983 TL olarak hesaplanmustir.

Farkh tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarinin kullanilmas: durumunda farkh
degerlere ulasilmasi mimkiindiir.

10.2.3. Faaliyet Alanlarina Gore Carpan Analizi Toplam Degeri
Tarim ve AVM segmenti verllerl ve plyasa ¢arpanlarindan hareketle elde edilen sirket degerleri

BIST Glda g:ecek

107.536.123 130.304.031 40.548.160 49.917.285 82.076.400
Endeksi

" Ortalama 27.684.166 61.937.342 54.416.301 134.538.121 69.643.983

" Piyasa Carpanlari | 135220289 192241373 04.964.462 184 455.406 151, 720 383

Faaliyet alanlarina gore tek seferlik gelir giderlerin elimine edildigi sirket verilerinden hareketle
tarim segmentinin BIST — Gida Icecek Endeksi’ne, AVM segmentinin ise EDIP ve biinyesinde
AVM bulunduran GYO’larin endekslendirilmis ¢arpanlarina gore elde edilmis degerlerinin
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ortalamasina gore hesaplanan degerlerin toplami sonucunda Fade Gida’nin degeri 151.720.383
TL olarak hesaplanmis olup, pay basina degeri ise 2,76 TL’ye karsilik gelmektedir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarmmn kullanlmasi durumunda farkl
degerlere ulagilmast miimkiindiir.

10.3. Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Yontemi
Gelir yaklagimim baz alan deferleme ydntemleri, firmamn gelecek yillarda elde edecegi
gelirleri dikkate almaktadir. Gelir yaklasimi yontemlerinden biri olan Indirgenmis Nakit
Akimlarit Analizi, sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda elde edilmesi beklenen
nakit akimlarini iskonto faktorii ile bugiine indirgeyerek sirketin degerinin tespit edilmesinde
uygulanan degerleme yontemidir.

Sirketin projeksiyon dénemi boyunca tahmin edilen nakit akimlar ile birlikte tahmin siiresinin
sonrasinda sirket 6mriiniin simirsiz kabul edilmesi nedeniyle sonsuza kadar devam etmesi
beklenen nakit akimlar: tahmin edilmekte, tahmin déneminde hesaplanan nakit akimlarimin
bugiinkii degerleri ile devam eden degerin bugiinkii degerleri toplanir ve sirket degerine boylece
ulagihir,

Fade Gida’nin INA yontemine gore degeri tespit edilirken, faaliyet alanlarina gore iki ayr1 INA
calismas: yapilarak toplam sirket degerine ulagilmagtir.

10.3.1. Tarim Segmenti INA Degeri

- Projeksiyonlar TL tizerinden yapilmug olup, aksi belirtilmedikge tiim parasal buytikliikler TL
cinsindendir.

- Projeksiyon dénemi olarak 2020 — 2024 yillan alinmig olup, Sirketin indirgenmis nakit
akimlar: analizine (“INA”) gore degerlemesinde ileriye donitk serbest nakit akimlar
hesaplanmis ve s6z konusu serbest nakit akimlar: agirlikli ortalama sermaye maliyeti tizerinden
iskonto edilerek bugiinkii degerine indirgenmistir.

- Tarim segmentinde kurutulmug domates, fide ve faaliyete yeni baslanan kiigiikbag hayvancilik
faaliyetleri icin gelir projeksiyonlart olusturulmustur,

Satig Gelirleri 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2023 | 31.12.2024
Kurutulmus Domates 34.902.874 | 40.587.057 | 48.265.689 | 58.401.484 | 66.227.283
Fide 7.806.108 9.187.392 | 10.953.742 | 13.011.718 | 14.926.299
Giibre 849.923 1.075.153 1.360.069 1.720.487 2.006.776
Tohum 736.897 974.546 1.288.837 1.704.488 1.988.114
Diger 446.288 513.231 678.748 897.644 1.026.267
Kiiciitkbas Hayvan 300.000 660.000 998.250 1.297.725 1.647.113

- Sirketin tarim segmentindeki hasilatiin yillar itibariyla artig oranlarinin asagidaki sekilde

elismesi ongorillmistir.

Hasilat (TL) 2020 2021 2022 2023 2024
Net Satiglar 45.042.090 | 52.997.379 | 63.545.335 | 77.033.545 | 87.821.851
Satislardaki Artis / Azalig 16,6% 17,7% 21,2% 14,0%

i 19,9%
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- Sirketin briit karlhiligimin son 2 yillik ortalama oran olan %27,7 olarak gergeklesmesi
ongoriiliirken, bu kapsamda satislarin maliyeti ve briit karhlig: agagidaki gibi gelisecektir.

Satislarin Maliyeti (TL) 2020 2021 2022 2023 2024
Satiglarin Maliyeti 32.547.134 | 38.295.576 | 45.917.464 | 55.663.960 | 63.459.523
Briit Kar 12.494.956 | 14.701.802 | 17.627.871 | 21.369.584 | 24.362.328
Briit Kar Marji 27,7% 27,7% 27,7% 27,7% 27,7%

- Sirketin faaliyet giderlerinin satislara orani son 2 yilda ortalama %8,8 olmasina karsilik, 2020
yili i¢in ilk ¢eyrekteki %9,8 oram baz alinmis, akabinde kademeli azaliglar %9,0°a kadar inecegi
varsayllmistir. Faaliyet giderlerinin dagiliminda son 3 yildaki pazarlama ve genel yonetim
giderleri ortalamalan sirasiyla %39 ve %61 olarak gergeklesirken, projeksiyon doneminde de

s6z konusu oranlar baz alinnustir.

Faaliyet Giderleri 2020 2021 2022 2023 2024
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri | 1.719.699 | 1.972.825 | 2.316.191 | 2.748.088 | 3.064.841
Genel Yonetim Giderleri 2.715.259 | 3.114.923 | 3.657.070 | 4.338.998 | 4.839.125
Faaliyet Giderleri 4.434.957 | 5.087.748 | 5.973.261 | 7.087.086 | 7.903.967
Net Satislar 45.042.090|52.997.379|63.545.335|77.033.545 | 87.821.851
Faaliyet Giderleri / Net Satislar 9,8% 9,6% 9,4% 9,2% 9,0%
Faalivet Giderlerindeki Artis 43,5% 14,7% 17,4% 18,6% 11,5%
Satislardaki Artis 16,6% 17,7% 19,9% 21,2% 14,0%
Faalivet Giderlerinin Dagilim 2020 2021 2022 2023 2024
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 39% 39% 39% 39% 39%
Genel Yonetim Giderleri 61% 61% 61% 61% 61%

- Sirketin yatirim harcamalarmin yillar itibariyla gergeklesmesi 6ngoriilen amortisman tutari

kadar olacag1 varsayilmistir.

2020

2021

2

022

2023

2024

Yatirinm Harcamalan

849.786

849.786

858.284

875.280

900.858

- Sirketin mevcut amortisman tablolarindan hareketle ve yapilacak yatirimlarim amortismani da
dikkate alinarak yillar itibariyla ayrilmasi gereken amortisman tutarlart agagidaki gibi

hesaplanmistir.
Amortisman 2020 2021 2022 2023 2024
Mevcut Amortisman 764.807 688.327 619.494 557.545 501.790
Yeni Yatirim Amortismant 84.979 169.957 255.786 343.314 433.399
Toplam Amortisman 849.786 858.284 875.280 900.858 935.189

- Net isletme sermayesinin hesaplanmasinda ortalama alacak ve bor¢ 6deme vadelerinin 2 ay,
stok devir stirelerinin ise kademeli olarak azalarak 11 aydan 9 aya kadar inecegi varsayilmis
olup, isletme sermayesi ihtiyac yillar itibariyle agagidaki gibi belirlenmistir.

/ ,

\// .

Net Isletme Sermayesi 2020 2021 2022 2023 2024
Satis Gelirleri 45.042.090|52.997.379 | 63.545.335 | 77.033.545 | 87.821.851
Satislarin Maliyeti 32.547.134|38.295.576 | 45.917.464 | 55.663.960 | 63.459.523
Ticari Alacaklar 7.404.179 | 8.711.898 | 10.445.808 | 12.663.048 | 14.436.469
Stoklar 29.451.306|31.475.816| 33.966.343 | 41.176.080 | 46.942.661
Ticari Borclar 5.350.214 | 6.295.163 | 7.548.076 | 9.150.240 | 10.431.702
Alacak Tahsil Siiresi 60 60 60 60 60
Stok Devir Siiresi 330 300 270 270 270
Bor¢ Odeme Siiresi 60 60 60 60 60
Net Isletme Sermayesi Dongiisii 330 300 270 270 270
Net Isletme Sermayesi 31.505.271 | 33.892.551 | 36.864.075 | 44.688.889 | 50.947.427
Net Isletme Sermayesindeki Degisim | -4.363.246 | 2.387.280 | 2.971.525 7.824.813 | 6.258.539
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- Agirlikli ortalama sermaye maliyeti tarim segmenti verileri dikkate aliarak %15,49 olarak
hesaplanmistir.

2020 2021 2022 2023 2024
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti 15,49% | 15,49% | 15,49% | 1549% | 15,49%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Risksiz Faiz Oran: 12,56% | 12,56% | 12,56% | 12,56% | 12,56%
Piyasa Risk Primi 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Borg Orani 6,96% 6,96% 6,96% 6,96% 6,96%
Ozsermaye Orani 93,04% | 93,04% | 93,04% | 93,04% | 93,04%
Borg Maliyeti 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 1,50%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 1,17% 1,17% 1,20% 1,20% 1,20%
Sermaye Maliyeti 16,56% | 16,56% | 16,56% | 16,56% | 16,56%
Vergi Orani 22.00% | 22,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%

Sermaye maliyeti belirlenirken risksiz faiz orani olarak 10 yillik devlet tahvilinin 17.07.2020
tarihli %12,56’ ik faiz orami kullamlmistir. Sermaye piyasasi risk primi olarak da %4,00
alinmistir. Tarim segmenti icin kullanilan krediler %0 faizli tesvikli krediler olup, s6z konusu
kredilerin %1,5°lik pesin komisyon oram kredi maliyeti olarak baz alinmistir. Kurumlar vergisi
orani 2020 yil1 igin %22 ve sonrasinda ise %20 olarak baz alinmistir.

- 2024 yilindan sonra Sirket’e iliskin nihai deger hesaplamasinda bitylime oram %6,25 olarak
On gorilmusgtlr.

- Sirketin net borg verisi olarak ¢arpan analizinde oldugu i¢in tarim segmentine iligkin finansal
borglari ile hazir degerler dikkate alinmis olup, hesaplamas: agagida gosterilmigtir.

31.03.2020 Tutar (TL)
Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borelar | 6.278.744
Hazir Degerler 815.193
Net Borg 5.463.551

Bahsedilen éngériiler dogrultusunda tarim segmentinin Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ne
gore degeri asagidaki gibi hesaplanmustir,

INA Analizi (TL) 2020 2021 2022 2023 2024
Net Satislar 45.042.090 52.997.379 | 63.545.335 | 77.033.545 | 87.821.851
Satislardaki Artig / Azalis 16,6% 17,7% 19,9% 21,2% 14,0%
Satislarm Maliyeti 32.547.134 38.295.576 | 45.917.464 | 55.663.960 | 63.459.523
Briit Kar 12.494.956 14.701.802 | 17.627.871 | 21.369.584 | 24.362.328
Brit Kar Marji 27,7% 27,7% 27,7% 27,7% 27,7%
Faaliyet Giderleri 4.434.957 5.087.748 | 5.973.261 7.087.086 7.903.967
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar 9,8% 9,6% 9,4% 9.2% 9,0%
Faaliyet Giderlerindeki Artis 43,5% 14,7% 17,4% 18,6% 11,5%
Faaliyet Kari 8.059.999 0.614.054 | 11.654.610 | 14.282.498 | 16.458.361
Faaliyet Kar Marij1 17,9% 18,1% 18,3% 18,5% 18,7%
FAVOK 8.909.785 10.472.338 | 12.529.889 | 15.183.356 | 17.393.550
FAVOK Marji 19,8% 19,8% 19,7% 19,7% 19,8%
FAVOK Artist 59,7% 17,5% 19,6% 21,2% 14,6%
Vergi () 1.773.200 1.922.811 | 2.330.922 2.856.500 3.291.672
Amortisman Giderleri (+) 849.786 858.284 875.280 900.858 935.189
isletme Sermayesi Ihtiyact (+/-) -4.363.246 2.387.280 | 2.971.525 7.824.813 6.258.539
Yatirim Harcamalari (-) 849.786 849.786 858.284 875.280 900.858
Serbest Nakit Akiglar 10.650.045 5.312.461 | 6.369.159 3.626.764 6.942.482
Indirgenmis Nakit Akislari 9.221.671 3.982.873 | 4.134.597 2.038.547 3.378.831
INA 22.756.520 37%
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Devam Eden Deger 38.847.020 63%
Sirket Degeri 61.603.539

Net Bor¢ veya Nakit (+/-) 5.463.551

Ozsermaye Degeri 56.139.988

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan INA y6ntemine gore Fade Gida’ nin
tarim ve yeni faaliyete gecen hayvancilik segmentinin 6zsermaye degeri 56.139.988 TL olarak
hesaplanmustir.

10.3.2. AVM Segmenti INA Degeri
- Projeksiyon donemi 2020 — 2029 yillan olarak dikkate alinmustir.

- AVM’nin kiralanabilir alant 18.521 m? olup, AVM doluluk oranlarinin 2020-2021 déneminde
%95 oraninda baslayip, 2023 yilinda %97,00 olacagi ve sonraki yillarda sabit kalarak
degismeyecegi varsayilmistir.

- AVM ortalama ayhik birim kira degerlerinin, 2020-2021 yilinda 57 TL/Ay/m? mertebesinden
baslayip, 2030 yilinda 106 TL/Ay/m? mertebesine kadar ylkselecegi varsayilmstir.

- 1. y1l kira gelir artis oran1 %9,0, 2. yil igin %8,5, 3. yil igin %7,5, 4. y1l igin %7,0, 5. y1l igin
%7,0 ve diger yillar igin ise %6,25 olacag 6ngoriilmiigtiir.

- 2020 yilinda AVM’nin kapali oldugu ve kiracilardan kira alinmayan dénem i¢in 2020 yilinda
%18 oraninda kira indirimi uygulandig: varsayilmistir.

- Diger gelirler oraninin toplam gelirlerin %2’si oraninda olacag: varsayilmistr.
- Cironun yaklasik %1,0’1 oraninda yenileme maliyeti olacagi 6ngoriilmiistiir.

- Kira sozlesmelerine gore kiracilardan ortak alan katilim payr giderinin %67’sinin
toplanabilecegi varsayilmistir.

- Isletme giderlerinin, bina yénetim gideri, komisyon ticreti vb. giderler, bina sigortasi, emlak
vergisi, yenileme fonu kalemlerinden olusacag: varsayilmistir.

- Indirgeme oram: olarak Agirhikli ortalama sermaye maliyeti hesaplanmis ve 2020 yili igin
%14,23, vergi oramindaki degisime bagli olarak 2021 yili ve sonrast igin %14,28 olarak
hesaplanmuistir.

2020 2021 - 2029

_Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti 14,23% 14,28%
Beta 1,00 1,00
Risksiz Faiz Oram 12,56% 12,56%
Piyasa Risk Primi 3,77% 3,77%
Borg Orani 24.67% 24,67%
Ozsermaye Orani 75,33% 75,33%
Borg Maliyeti 10,00% 10,00%
Vergi Sonrasit Borg Maliyeti 7,80% 8,00%
Sermaye Maliyeti 16,33% 16,33%
Vergi Orani 22,00% 20,00%
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Sermaye maliyeti belirlenirken risksiz faiz orani olarak 10 yillik devlet tahvilinin 17.07.2020
tarihli %12,56’lik faiz oram kullamlmistir. Sermaye piyasasi risk primi olarak da %3,77
alinmistir. AVM igin bor¢ maliyeti olarak sirketin kullanmig oldugu TL kredilerin agirlikh
ortalama faiz oranmn %10,00 olmasi gdz 6niinde bulundurularak %10,00 olarak dikkate
almmigtir. Kurumlar vergisi oran1 2020 yili i¢in %22 ve sonrasinda ise %20 olarak baz
alinmistir.

- 2029 yilindan sonra AVM’ye iliskin nihai deger hesaplamasinda biiytime oram %6,25 olarak
on gorilmiistiir.

- AVM segmentinin net borg verisi olarak bsliimlere gére raporlamada AVM’ye ait net borg
dikkate alinmis olup, hesaplamas: asagida gosterilmistir.

31.03.2020 Tutar (TL)
Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar | 33.346.708
Hazir Degerler 0

Net Bor¢ 33.346.708

Bu varsayimlar dogrultusunda AVM’nin INA yontemine gore degeri asa

gida gosterilmistir.

AVM Sesmenti IN 10 020 2021 022 2 20258 026 202 2028

Toplam Kiralanabilir Alan (m?) 18.521 18521 18521 18521 18521 18521 18521 18521 18521 18521
Yillk Doluluk Orant 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%

Kiralanan Alan (m2) 17.595 17780 17780 17965 17965 17965 17965 17965 17965  17.965
Birim Kira Degeri (TL/m?/Ay) 570 62,1 674 725 75 83,0 882 937 99,5 105,7

Toplam Yillik Magaza Kira Gelirleri  12.034.980  13.256.057 14.382.822 15.622.410 16.715.978 17.886.097 19.003.978 20.191.727 21.453.709 22.794.566
Kira Indirim Oran1 (%) 18%

Kira Indirimi Sonsas1 Toplam 0.868.684 13.256.057 14382822 15.622.410 16715978 17.886.097 19.003.978 20.191.727 21.453.709 22.794.566

Gelirler {TL)

Diger Gelirler 197.374 265121 287656 312448 334320 357.722  380.080  403.835  429.074  455.89]
Toplam A VM Gelirleri 10.066.057 13.521.178 14.670.478 15.934.858 17.050.298 18.243.819 19.384.058 20.595.561 21.882.784 23.250.458
Beklenen Isletme Gideri

(TUn#/AY) 9,0 9,8 10,6 114 12,2 13,0 13,9 14,7 15,6 16,6
Gergeklegmesi Beklenen Igletme . .

Gideri 1593.102  2.170.602 2.355.103 2.531.736 2.708.957 2898584 3.079.746 3.272.230 3.476.744 3.694.04]

Kiracilardan Toplanan Giderler 1.067.378 1454303 1577919 1.696.263 1815001 1942052 2063430 2192394 2329419 2475007
Isletme Tarafindan Odenmesi

2 . . ; . . 016. 1.079.836  1.147.326 1.219.033
Planlanan Ortak Alan Pay: Gideri 525724 716299 777184 835473 893.956  956.533 1016316

Proje Net Gelirleri 9.540.334  12.804.879 13.893.294 15.099.385 16.156.342 17.287.286 18.367.741 19.515.725 20.735458 22.031.424
Yenileme Maliyeti (A VM) 100.661 135212 146705 159349  170.503 182438  193.841 205956 218828  232.505
Emlak Vergisi Bedeli 120.144 130.957 142,088 152,745 163437 174878 185808 197420 209.759  222.869
Bina Sigorta Bedeli 36.382 61.456 66.680 71.681 76.699 82.068 87.197 92.647 98437 104590
Proje Toplam Maliyeti 277.187 327625 355473 383.775 410639 439384 466.845 496023  527.024  559.963
Proje Net Gelirl 9.263.147 12477254 13.537.821 14.715.610 15745703 16.847.902 17.900.896 19.019.702 20.208.434 21.471.46]
Indirgenmig Nakit Akislan 9263147  10.918.617 10.366.831 9.861.072 9233291 8.645477 8.038342 7473845 6.948.989 6.460.992
INA 87.210.603
Devam Eden Deger 85.542.310
Sirket Degeri 172.752.913
Net Borg veya Nakit (+/-) 33.346.708
Ozsermaye Degeri 139.406.205

Bu dogrultuda Novada Menemen AVM’nin INA y&ntemine gore degeri 139.406.205 TL olarak
hesaplanmistir.

10.3.3. Fade Gida Toplam INA Degeri

Fade Gida’min tanm segmenti ile birlikte Novada Menemen AVM aracihifiyla AVM
segmentinin INA yontemlerine gore hesaplanan degerleri sonucunda toplam deger 195.546.193
TL olup, pay basina deger 3,56 TL ye denk gelmektedi
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Faaliyet Alanl

iNA Degeri (TL) 139.6 139406205  195.546.193

11.SONUC

Fade Gida’nin belirlenen degerleme yontemlerine gére hesaplanan 6zsermaye degerleri esit
oranda agirhiklandirtimstir.

Dege)

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 Onfesi' Ozsermaye 166.933.484
Degeri
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %20,9
Halka Arz Fiyati 2,40

Bu dogrultuda Fade Gida icin halka arz dncesi 166.933.484 TL deger tespit edilirken, pay
basina deger 3,04 TL ye karsilik gelmektedir. %20,9 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak
Fade Gida’nin halka arz fiyat1 2,40 TL olarak tespit edilmistir.

2,40 TL olarak belirlenen halka arz fiyatina gore sirketin halka arz dncesi ve sonrasi ¢arpanlar
asagidaki sekilde olusacaktir.

Halka Arz Oncesi F/K 4,57
Halka Arz Sonrasi F/K 5,49
Halka Arz Oncesi PD/DD 0,86
Halka Arz Sonrast PD/DD 0,89
Halka Arz Oncesi FD/S 2,60
Halka Arz Sonrasi1 FD/S 2,63
Halka Arz Oncesi FD/FAVOK 10,22
Halka Arz Sonrasi FD/FAVOK 10,34

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarimin kullanilmasi ve degerleme
yontemlerine verilenen agirliklandirma oranlarimin degistirilmesi durumunda farkli degerlere
ulasilmasi miimkiindiir.

Bununla birlikte farkli degerleme yéntemleri ve varsayimlar gergevesinde farkli degerlere
ulasilmas: da ayrica miimkiindiir.
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