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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatirim”) tarafindan, info Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“info Yatinm”) tek yetkili araci
kurum oldugu Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S. (“Fade Gida”, “ihracgl” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi
kapsaminda info Yatirm Menkul Degerler A.S. (“info Yatirm”) tarafindan hazrlanan fiyat tespit raporunu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatinnmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname setini (ihracgi Bilgi Dokiimani, Sermaye Piyasasi Araci
Notu, Ozet) inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Meksa
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka Arz Sekli: Ortak Satisi ve Sermaye Artirimi

Halka Arz Yontemi: Borsa Birincil Piyasasinda Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi
Cikarilmig Sermaye : 55.000.000-TL

Halka Arz Tarihleri: 29-30 Temmuz 2020

S BT (e B 18.000.000-TL (Ortak satisi: 7.000.000-TL, Sermaye Artirimi:11.000.000-TL)
Halka Arz Fiyati: 2,40-TL

Halka Arz Biiyiiklugii: 43.200.000 TL

Halka Agiklik orani: %34,09

CELEES BRI S RV ETAY 4.500.000-TL(Nominal)

Sirket ve satan ortak, 1 yil siire ile satisa hazir bekletilen paylar disinda bedelli
sermaye artirimi yapmama taahhidiinde bulunmustur.

Halka Arz Taahhiitleri:

Fiyat istikrari islemleri: Planlanmamistir.

Kaynak: Fade Gida Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve Fiyat Tespit Raporu

3. SIRKET HAKKINDA BiLGI

Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S. 1995 yili Agustos ayinda izmir Bergama Kinik’ta Fade Giibre Toprak Uriinleri
ve Nakliye Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvaniyla kurulmustur. 08.11.2018 tarihinde nevi degisikligi ile Fade Gida
Yatirim Sanayi Ticaret A.S. olarak ticaret unvanini degistirerek anonim sirket olmustur.

Sirketin ana faaliyet konusu, esas sozlesmesinin 3.maddesinde de belirtildigi gibi, her tiirli sebze ve meyve
kurutma islemleri, kurutulmus ve konserve sebze ve meyvelerin alimi, satimi, islenmesi, pazarlanmasi,
komisyonculugu, bayiligi, ihracat ve ithalatininin yapilmasi olup, kurutulmus domates imalati ve ihracatinin
yapilmasi sirketin ana faaliyet konularini olusturmaktadir. Bununla birlikte, fide faaliyetleri de bulunan sirketin,
ayni zamanda bunyesinde bulundurdugu Novada Menemen AVM ile AVM isletmeciligi de ylritmektedir.

Sirketin ayni zamanda %100 bagli ortakligl Hade Fidecilik ile sirketin kurutulmus domates faaliyetlerinin baslangic
noktasini olusturan fide Uretim faaliyeti ylratilmektedir.

Sirketin 2018 yilinin son ¢eyreginde %51 oraninda istirak ettigi ve bagl ortaklik olarak konsolide edilen Moro
insaat araciligyla da insaat sektoriinde insaat, projelendirme, taahhiit faaliyetlerini yiriitmekte iken, séz konusu
sirketteki paylari 31 Mart 2020 itibariyle satiimistir. Bu dogrultuda 86 olan personel sayisi 30.06.2020 itibariyla
54’e gerilemistir.

2020 yili ilk geyregi itibariyle, sirketin cirosunun %69.29’u tarim segmentinden, %11.61’i AVM ve %19.11’i ise
insaat segmentinden olusmaktadir. Sirketin Girlin ve hizmet gruplari bazinda satis kirthmlarina bakildiginda, 2020
ilk ceyrek itibariyle cirosunun %50.37’si kurutulmus domates, %17.04’l fide, %1.44’G tohum, %11.61'i AVM
%19.11" insaat ve %0.44’( diger Grin gruplarindan olugsmaktadir.
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3.1.Ortaklik Yapisi

Sirket'in 15.04.2020 tarihi itibariyla halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz
Sonrasi

Ortagn Ticaret Uavam/ .
Pay Oy . Pay
Nominal
Orani Hakki Deger(TL) Orani
%) (%) = (%)

Adi Soyadi Pay Nominal
Grubu Deger (TL)

Oy Hakki
(%)

ok Demir A | 2.750.000| 500% | 17,86% | 2.750.000 | 4,17% | 15,63%
B | 27.500.000 | 50,00% | 35,71% | 20.500.000 | 31,06% | 23,30%

Emine Demir B | 16.500.000 | 30,00% | 21,43% | 16.500.000 | 25,00% | 18,75%

e Al e A | 2.750.000| 500% | 17,86% | 2.750.000 | 4,17% | 15,63%
B 2.750.000 | 5,00% | 3,57% | 2.750.000 | 4,17% | 3,13%

Hedef Girisim Sermayesi B 2.750.000 | 5,00% | 357% | 2.750.000 | 4,17% | 3,13%

Yatirim Ortakligi A.S.

Halka Acik B - - 18.000.000 | 27,27% | 20,45%

A+B  55.000.000 100% 100% 66.000.000 100% | 100,00%
Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu, Sermaye Piyasasi Araci Notu ve ihraggi Bilgi Dékiimani

4. HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

Halka Arzdan saglanacak fonun kullanimi ile ilgili olarak Sirket’in 17.07.2020 tarih ve 2020/33 sayili yénetim
kurulu karari bulunmaktadir. Sermaye Piyasasi Araci Notu’nda belirtildigi tzere Siket’in net halka arz gelirinin
24.400.00-TL olarak gergeklesmesi beklenmektedir. Sirket, elde edecegi gelirin tamamini “Siibvansiyonlu Tarim
Destekleme Kredileri” disinda kalan TL ve doéviz cinsinden kredilerin kapatilmasinda kullanmaya karar vermistir.
Satisa Hazir Bekletilen Paylarin satisindan elde edilecek gelirinde kalan kredilerin kapatilmasinda ve isletme
sermayesi ihtiyacini karsilamada kullanilmasina karar vermistir.

5. DEGERLEME YONTEMLERI

info Yatiim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Defter Degeri, Carpan Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ydntemleri kullaniimis olup, yéntemler esit
agirhiklandirilarak nihai Sirket degeri belirlenmistir.

5.1. Defter Degeri Yontemi

31.03.2020 tarihli finansal tablolar itibariyla Sirket 6zkaynaklari 153.533.922-TL olup, 55.000.000-TL 6denmis
sermayesine goére 1,00-TL nominal degerli paylarin defter degeri 2,79-TL olarak hesaplanmistir.

5.2.Pazar Yaklasimi Yontemi (Piyasa Carpanlari Analizi)

info Yatirm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi béliimiinde; Sirket’in
kurutulmus domates ve fidecilik faaliyetleri icin BiST Gida icecek Endeksi ile AVM isletmeciligi icin ise biinyesinde
AVM bulunan gayrimenkul yatinm ortakligi (GYO) sirketlerinin carpanlari kullanilmistir. Analizde 17.07.2020
tarihli kapanis itibariyla olusan carpanlar kullanilmistir.

Piyasa carpanlari analizinde kullanilan ¢arpanlar;

F/K — Fiyat / Kazang

PD/DD — Piyasa Degeri / Defter Degeri

FD/FAVOK - Firma Degeri / Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar oranlarina yer verilmistir.
FD/S — Firma Degeri/ Satislar
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Pazar Yaklasimi Yonteminde kullanilan yilliklandiriimis Sirket verileri asagidaki gibidir.

Sirket Verileri (TL) Net Kar  Ozkaynaklar Satiglar FAVOK Net Finansal Borg
Tarnim Verileri 7.332.674 72.148.110 44.710.818 8.472.911 5.463.551
AVM verileri 2.135.711 81.385.812 11.307.265 8.924.062 33.346.708

Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu

5.2.1. BIST - Gida Igecek

BiST- Gida igecek F/K PD/DD FD/S FD/FAVOK

Ortalama 14,67 1,81 1,03 6,54
Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu

5.2.2. BIST — Benzer Sirketler

AVM Segmenti F/K PD/DD FD/S FD/FAVOK
EDIP 16,90 0,76 9,55 19,28
BIST GYO Endeksi 9,02 0,76 5,98 18,34
Ortalama 12,96 0,76 7,77 18,81

Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu

Karsilastirilan Pazar ve Piyasa Degeri (TL)

Sektorler PD/DD FD/S FD/FAVOK

BIST- Gida icecek 107.536.123 130.304.031 40.548.160  49.917.285

AVM Segmenti 27.684.166 61.937.342 54.416.301 134.538.121

Toplam Deger 135.220.289 192.241.373 94.964.462 184.455.406
Nihai Sirket Degeri (Esit Agirlikh) 151.720.383
Birim Pay Degeri 2,76

Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu

5.3.Gelir Yaklagimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Yontemi)

info Yatirm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yéntemine gére
degeri tespit edilirken iki ayri INA calismasi yapilarak toplam Sirket degeri hesaplanmistir. INA yénteminde
asagidaki varsayimlar uygulanmistir.

e  Projeksiyonlar Turk Lirasi cinsinden yapiimistir.
e Tarim segmenti Agirlikl Ortalama Sermaye Orani “AOSM” (indirgeme orani) hesaplamasinda sermaye
maliyeti icin;
— Projeksiyonlar, gelecek bes yillik donem esas alinarak hesaplanmistir.
— Risksiz Faiz Orani olarak; 10 yillik hazine tahvilinin bilesik getiri orani %12,56 kullanilmistir.
— Risk Primi olarak; %4,00 orani kullanilmistir.
— Beta katsayisi 1 olarak kullaniimistir.
— Sirket’in 2024 yili sonrasi igin nihai biyime orani %6,25 olarak degerlendirilmistir.
— Kurumlar vergisi 2020 ve 2021 yillari igin %22, 2022-2024 periyodu igin %20 olarak uygulanmistir.
e AVM segmenti Agirlikli Ortalama Sermaye Orani “AOSM” (indirgeme orani) hesaplamasinda sermaye
maliyeti i¢in;
— Projeksiyonlar, gelecek on yillik donem esas alinarak hesaplanmistir.
— Risksiz Faiz Orani olarak; 10 yillik hazine tahvilinin bilesik getiri orani %12,56 kullaniimistir.
— Risk Primi olarak; %3,77 orani kullanilmistir.
— Beta katsayisi 1 olarak kullaniimistir.
— Sirket’in 2029 yili sonrasi igin nihai blylime orani %6,25 olarak degerlendirilmistir.
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— Kurumlar vergisi 2020 yil igin %22, 2021-2029 periyodu igin dahil olmak lzere %20 olarak dikkate
alinmigtir.

Bu varsayimlar dogrultusunda Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti; tarim segmenti igin %15,49 olarak
hesaplanirken, AVM segmenti AOSM'’si ise 2020 yili i¢in %14,23 olarak hesaplanmis olup, 2021-2029 periyodu
icin %14,28 olarak hesaplanmistir.

5.3.1. INA Sonug

Faaliyet Alanlar Tarim AVM Toplam
iNA Degeri (TL) 56.139.988 139.406.205 195.546.193

info Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Yéntemine gére
hesaplanan Sirket degeri 195.546.193-TL olarak belirtilmis olup, pay basina deger 3,56-TL olarak hesaplanmistir.

6. SONUC
o Agirliklandirma | Agirhklandinimig
- - . Ozsermaye 0
Degerleme Yontemi Degeri (TL) (%) Ozsermaye
Degeri (TL)
Defter Degeri 153.533.922 33,33 51.177.923
INA Analizi 195.546.193 33,33 65.181.999
Carpan Analizi 151.720.383 33,33 50.573.562
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 166.933.484
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %20,9

Halka Arz Fiyati 2,40

Kaynak: Fade Gida Fiyat Tespit Raporu

Fade Gida’nin Sirket Degeri; Defter Degeri icin %33,33, indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi igin %33,33, Piyasa
Carpanlari Analizi Yontemi %33,33 agirliklandirilarak 166.933.484-TL olarak hesaplanmistir. Sirket’in 55.000.000-
TL olan mevcut ¢ikarilmis sermayesine gore Sirket'in birim pay degeri 3,04 TL'dir. Bu deger lzerinden uygulanan
%20,90 halka arz iskontosu sonrasi halka arz birim pay degeri 2,40 TL olarak belirlenmistir.

7. GORUS

e Fade Gida icin info Yatirm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun net ve anlasilir oldugu
goriisiindeyiz.

e AOSM hesaplamalarina dair varsayimlarin makul oldugu goériisiindeyiz.

e Halka arz iskontosunun makul oldugu goristindeyiz.

Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ve indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi kullanilarak hesaplanan Sirket Degeri
olan 3,04-TL birim pay degerine uygulanan %20,9 halka arz iskontosu ile hesaplanan 2,40-TL halka arz fiyatinin
makul oldugunu disiniyoruz.
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