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Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebliginin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca,
paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir
rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII — 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 29 Temmuz 2020 tarihinde gerceklesen halka arzina aracilik eden Info Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan 24.07.2020 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan
20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Defter Degeri, Indirgenmis Nakit
Akimlart Analizi ve Piyasa Carpanlart Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%33,33) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Ozsermave Agirhklandiriimis
Degerleme Yontemleri may Agirhklandirma Ozsermaye
Degeri o .
Degeri
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 Onses1. Ozsermaye 166.933.484
Degeri
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %0620,9
Halka Arz Fiyati (*) 2,40

(*) Sirketin 26.07.2021 tarihindeki %19 oraninda bedelsiz sermaye artirimi sonrasi diizeltilmis
fiyat 2,02 TL’ye denk gelmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler sirketin faaliyet gosterdigi tarim ve AVM segmentine gore yapilmis
ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akiglart bugiinkii degerine
indirgenmistir.

Sirketin 06.08.2021 tarihinde agiklamis oldugu 30.06.2021 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 24.07.2020 tarihinde yayimladigi 20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢ceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.
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Sirketin tarim segmentine iligkin 30.06.2021 dénemine iliskin ger¢ceklesmeler ve 2021 y1l sonu
beklentilerine gore gerceklesme oranlar1 asagida gosterilmistir. Tabloda da goriilecegi iizere
sirketin tarim segmentinde hasilatin beklentilerin iizerinde gergeklesmesine bagli olarak
beklentilerin lizerinde performans gosterildigi gorilmektedir.

30.06.2021 -
Tarim Segmenti | 31.12.2020 | 30.06.2020 | 30.06.2021 | 30.06.2020 3%'13'292.1 Gergeklesme
Degisim ahmini Oram
Hasilat 50.449.195 | 24.252.889 | 34.945268 | 44.1% |52.997.379|  65.9%
Satislann Maliyeti | 31.547.186| 15.328.092 | 26.102.011| 70,3% | 38.295576|  68.2%
Briit Kar 18.902.009 | 8.924.797 | 8.843.257 | -0,9% | 14.701.803| _ 60,2%
Briit Kar Marji 37,5% 36,8% 25,3% 27,7%
FAVOK 15.617.311| 7.803.564 | 6.198.202 | -20.6% |10.472.338|  59.2%
FAVOK Marj: 31,0% | 322% | 17.7% 19,8%

Sirketin AVM segmentine iliskin 30.06.2021 donemine iligkin gergeklesmeler ile 2021 y1l sonu
beklentilerine gore gerceklesme oranlar1 asagida gosterilmistir. AVM tarafinda Covid-19
kaynakli vaka sayilarindaki artigla birlikte getirilen kisitlamalar sonucu mevcut durum itibariyla
hasilat ve FAVOK gerceklesme oranlari beklentilerin altinda kalmistir.

30.06.2021 -

AVM Segmenti | 31.12.2020 | 30.06.2020 | 30.06.2021 | 30.06.2020 3%'12'292.1 Gergeklesme

o . ahmini Oram
Degisim

Toplam

Kiralanabilir ~ Alan| 18521 | 18521 | 18521 0,0% 18521 100,0%

(m?)

Yillik Doluluk Orani | 96,1% | 95,0% | 96.7% 1.8% 96% 100,8%

Kiralanan Alan (m?) | 17.805 | 17599 | 17.919 1,8% 17.780 | 100,8%

Hastlat 8.080.118 | 3.650.241 | 3.455.623 | 56% | 14975481 | 23.1%

Satiglarm Maliyeti | 1.968.542 | 651.263 | 634250 | -2.6% | 2.170.602 | _ 29.2%

Briit Kar 6.320.576 | 3.007.078 | 2.821.373 | 6% | 12.804.879 |  22.0%

Briit Kar Marji 76,3% 82,2% 81,6% 85,5%

FAVOK 6.025.470 | 2.768.637 | 2.990.000 | 8.0% | 12.612.466 | 23.7%

FAVOK Marj: 727% | 757% | 86,5% 84.2%

Sirketin 30.06.2021 donemi itibariyla konsolide olarak faaliyet gergeklesmeleri asagida yer

almaktadir.
30.06.2021 -

Konsolide 31.12.2020 | 30.06.2020 30.06.2021| 30.06.2020 31.12.292_1 Gerc¢eklesme

*) ™ oo Tahmini Oram

Degisim

Hasilat 62.649.534 | 31.823.351 | 38.400.891 20,7% 67.972.860 56,5%
Satiglarin Maliyeti 37.383.503|19.626.857 | 27.444.945 39,8% 40.466.178 67,8%
Ticari Faaliyetlerden | o5 ya6 304112196494 |10.955.946 | -102%  |27.506.682|  39.8%
Briit Kar
Canli Varliklar
Gergege Uygun 0 0 708.684
Deger Farklar
Briit Kar 25.486.304 | 12.196.494 | 11.664.630 -4.4% 27.506.682 42,4%
Briit Kar Marji 40,7% 38,3% 30,4% 40,5%
Faaliyet Giderleri (-) | 6.400.304 | 3.029.396 | 4.110.522 35,7%
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Faaliyet Giderleri / 10.2% 9.5% 10.7%

Hasilat

Esas Faaliyet Kar 19.086.000 | 9.167.098 | 7.554.108 -17,6%

Esas_ Faaliyet Kar 30,5% 28.8% 19.7%

Marji

Amortisman 981.552 445,533 631.545 41,8%

FAVOK 20.067.552 | 9.612.631 | 8.185.653 -14,8% 23.084.804 35,5%
FAVOK Marj1 32,0% 30,2% 21,3% 34,0%

Net Kar 14.733.120 | -1.974.458 | 17.857.575 a.d.

Net Kar Marji 57,8% -16,2% 163,0%

(*) 2019 yilinda konsolide edilen %51 oranindaki bagli ortakligi Moro Ingaat’taki paylarin
31.03.2020 tarihinde satilmasi ile Moro Insaat verileri sadece 2020 yilinin ilk ¢eyreginde
konsolide edilmis, sonraki donemlerde Moro Insaat kaynakli veriler gelir tablosuna
eklenmemistir.

Sirketin 2021 yilinin ilk yarisinda hasilati %20,7 artigla 38,4 milyon TL’ye yiikselirken,
satiglarin maliyetindeki %39,8’lik artisa karsilik 0,7 milyon TL’lik canli varlik ger¢ege uygun
deger artis1 sonrast briit kar1 2020 yilinin ayn1 dénemine gore %10,2 azaligla 11,0 milyon TL ye
gerilemistir.

2020 yilmin ilk yarisinda %38,3 olan briit kar marj1 tarim segmenti kaynakli karlilik diisiisiine
bagli olarak 2021 yilinin ayn1 doneminde %30,4’e gerilemistir.

Faaliyet giderleri 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ayn1 donemine gore %35,7 artisla 4,1
milyon TL’ye yikselirken, faaliyet giderlerinin satiglara orani ise %9,5’ten %10,7’ye
yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2020 yilinin ilk
yarisindaki 9,2 milyon TL’den 2021 yilinin ayn1 déneminde %17,6 azalisla 7,6 milyon TL’ye
gerilemigtir. 2020 yilinin ilk yarisinda %28,8 olan esas faaliyet kar marj1 2021 yilinin ilk
yarisinda %19,7’ye gerilemistir. Hem tarim segmentindeki kar marjindaki diigiis hem de AVM
segmentinin Pandemi kaynakli kisitlamalar nedeniyle gelir ve karlilik diisiisii faaliyet
karliligindaki diisiisiin sebepleridir.

Sirketin 2020 yilmin ilk yarisinda FAVOK’i#i 9,6 milyon TL iken, 2021 yilinm ilk yarisinda
%14,8 azalisla 8,2 milyon TL’ye gerilemistir. FAVOK marj1 ise 2020 yilinm ilk yarisindaki
%30,2°den 2021 yilin ilk yarisinda %21,3’e gerilemistir.

2020 yilmn ilk yarisinda agirlikli olarak Novada Menemen AVM’nin deger diisiisiine bagl
olarak Sirketin 2,0 milyon TL olan net dénem zarari, 2021 yilinin ilk yarisinda gerek faaliyet
karlilig1 gerekse de yatirim faaliyetlerinden yazilan 13,6 milyon TL’lik gelirin etkisiyle 17,9
milyon TL net donem kar1 olarak gerceklesmistir.
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Pandemi kaynakli kisitlamalarin kaldirilmasi ile birlikte yilin ikinci yarisinda Sirketin AVM
segmentindeki gelir ve karliligmnin artmasi beklenmekte olup, tarim segmentinde de artan
satiglar ¢ercevesinde 2021 yili hedeflerine ulasilmasi 6ngériilmektedir.

Saygilarimizla
Denetimden Sorumlu Komite



