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Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar ilk defa halka arz edilen ortakhgin, paylarinin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gergeklesip  gergeklesmedigi, — gergeklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu 'nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gergeklesip gerceklesmedigi ve gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 29 Temmuz 2020 tarihinde gergeklesen 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
Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizine gore elde edilmis girket degerlerinin esit
oranda (%33,33) agirliklandirilmastyla tespit edilmistir.

Ozsermaye Agn;llklandlrllmls
Degerleme Yontemleri rmay Agirhiklandirma 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 Onsesn. Ozsermaye 166.933.484
Degeri
Pay Basina Deger 3,04
Halka Arz iskontosu %20,9
Halka Arz Fiyati 2,40

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler sirketin faaliyet gosterdigi tarim ve AVM segmentine gore yapilmig
ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akislari bugiinkii degerine
indirgenmistir.

Sirketin 18.08.2020 tarihinde agiklamig oldugu 30.06.2020 tarihli finansallari ile info
Yatirim’in 24.07.2020 tarihinde yayimladigi 20.07.2020 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gergeklesmelerin 8zet gosterimi agagida yer almaktadir.
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Sirketin tarim segmentine iliskin 2020 yihinin ilk yarisina iligkin gerceklesmeler ve yilsonu
beklentilerine gore gergeklesme oranlari asafida gosterilmistir. Tabloda da goriilecegi iizere
sirketin tarim segmentinde kar marjlarinin beklentilerin iizerinde gergeklesmesine bagli olarak
yilin ilk yarisi itibartyla beklentilerin izerine performans gosterildigi goriilmektedir.

30.06.2020 -

Tarim Segmenti | 31.12.2019 | 30.06.2019 30.06.2020 | 30.06.2019 31122020/ Gergelticsme
Degisim Tahmini Orani

Hasilat 38.640.797 {21.385.700 | 24.252.889 13,4% 45.042.090 53,8%

Saslarin Maliyeti | 20.477.434 | 16.482.404| 15.328.092 | -7,0% _|32.547.134|  47,1%

Briit Kar 0163363 | 4.903.296 | 8.924.797 | 82,0% | 12.494.956| 714%

Brilt Kar Marji 237% | 229% | 36,8% 27.7%

FAVOK 6923389 | 4205903 | 7.803.564 | 85,5% | 8.909.785 |  87,6%

FAVOK Marj: 179% | 197% | 322% 19,8%

Sirketin AVM segmentine iligkin 2020 yiliin ilk yarisindaki gergeklesmeler ile yilsonu
beklentilerine gore gergeklesme oranlar1 agagida gosterilmistir. AVM tarafinda 19 Mart — 31
Mayis arasinda kiracilardan kira geliri elde edilememesi, Haziran ay1 itibariyla yeniden gelir
elde edilmesi sebebiyle 2020 yilinin ilk yarisi itibartyla hasilat ve FAVOK gergeklesme oranlari
diisiik gozilkmektedir. Novada Menemen AVM’nin agik nitelikte AVM olmast sebebiyle kapali
AVM’lere gore gelirlerinde olumlu ayrigma yasanmaktadir. Bu sebeple yilin ikinci yarisinda
AVM gelirlerinde yilin ilk yarisina gore artig ongorillmektedir.

/
/
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30.06.2020 -
AVM Segmenti | 31.12.2019 | 30.06.2019 | 30.06.2020 | 30.06.2019 31.12.2020 | Gergeklesme
e s Tahmini Orani
Degisim
Toplam
Kiralanabilir Alan | 18.521 | 18521 | 18.521 0,0% 18.521 100,0%
(m?)
g‘rng Pojuluk 94.8% | 94.8% | 950% 0,2% 95% 100,0%
(If;f)“a“a“ Alan 17.557 17.557 | 17.599 0,2% 17.595 100,0%
Hasilat T1.621.681 | 5.651.065 | 3.659.241 | -352% | 11.133435| 32,9%
Satislarin Maliyeti | 2.863.368 | 1.604.436 | 651.263 | -59,% | 1593.102 | d09%
Briit Kar 2758313 | 4.046.629 | 3.007.978 | -25,7% | 9.540.333 | 31,5%
Briit Kar Marj1 754% | 11,6% | 82.2% 85,7%
FAVOK 8558350 | 4.040.170 | 2.768.637 | -31,5% | 9.363.808 | 29,6%
FAVOK Marjt 73,6% | 71,5% | 75,7% 84,1%
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Sirketin 30.06.2020 dénemi itibartyla konsolide olarak faaliyet gerceklesmeleri asagida yer

almaktadir.
30.06.2020 -
Konsolide 30'03;)2019 30'0(6,:§020 30.06.2019
Degisim
Hasilat 29.854.012 | 31.823.351 6,6%
Satiglarin Maliyeti 20.725.333 19.626.857 -5,3%
Briit Kar 9.128.679 12.196.494 33,6%
Briit Kar Marj1 30,6% 38,3%
Faaliyet Giderleri (-) 1.816.626 3.029.396 66,8%
Faaliyet Giderleri / Hasilat 6,1% 9,5%
Esas Faaliyet Kari 7.312.053 9.167.098 25,4%
Esas Faaliyet Kar Marji 24,5% 28,8%
Amortisman 462.895 445.533 -3,8%
FAVOK 7.774.948 9.612.631 23,6%
FAVOK Marjt 26,0% 30,2%
Net Kar 38.840.490 -1.974.458 a.d.
Net Kar Marji 425,5% -16,2%

(*) 2019 yilinin ilk yarisinda konsolide edilen %51 oranindaki bagl ortakligi Moro Insaat’taki
paylarin 31.03.2020 tarihinde satilmasi ile sadece ilk geyrekteki verileri konsolide edilmis,
ikinci geyrekte Moro Ingaat kaynakli veriler gelir tablosuna eklenmemistir.

Sirketin 2020 yilinin ilk yarisinda hasilati %6,6 artisla 31,8 milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin
maliyetindeki %35,3’liik azalis dogrultusunda briit kart 2019 yilinin ilk yarisina gore %33,6
artigla 12,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

2019 yilinin ilk yarisinda %30,6 olan briit kar marji tarim segmenti kaynakli karlilik artigina
bagli olarak 2020 yilinin ilk yarisinda %38,3’e yiikselmistir.

Faaliyet giderleri 2020 yilinin ilk yarisinda 2019 yilinin ilk yarisina gore %66,8 artigla 3,0
milyon TL’ye yiikselirken, faaliyet giderlerinin satislara orani ise %6,1°den %09,5’e
yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyet kari (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2019 yilinin ilk
yarisinda 7,3 milyon TL iken, 2020 yilinin ilk yarisinda %25,4 artisla 9,2 milyon TL’ye
yiikselmis olup, 2019 yilinin ilk yarisinda %24,5 olan esas faaliyet kar marji1 2020 yilinin ilk
yarisinda %28,8’e yiikselmistir.

Sirketin 2019 yilinin ilk yarisinda FAVOK’ii 7,8 milyon TL iken, 2020 yilinin ilk yarisinda ise
%23,6 artisla 9,6 milyon TL’ye yiikselmistir. FAVOK marji ise 2019 yilinin ilk yarisindaki
%26,0’dan 2020 yilinin ilk yarisinda %30,2’ye yiikselmistir.

Agirlikli olarak Novada Menemen AVM’nin deger artis gelirine bagli olarak Sirketin 2019
yilinin ilk yarisinda 38,8 milyon TL olan net dénem kari, 2020 yilinin ilk yarisinda artan faaliyet
karhligina kargihk COVID-19 Pandemisi’nin Novada Menemen AVM’nin degerine olan
etkisini dikkate almak iizere yaptirilan AVM degerleme raporlari neticesinde 133,1 milyon TL
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olarak yeniden degerlenmesi neticesinde 2019 yil sonu degeri ile arasindaki 8,9 milyon TL’lik
deger diisiikliigiiniin yatinm faaliyetlerden gider olarak yazilmasi sonucunda, sirketin 2020
ytmin ilk yarisinda dénem zarari 2,0 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Sirketin tarim segmentindeki karlilik artisina ek olarak 2020 yilinin ikinci yarisinda AVM
kaynakli gelir artisi ile birlikte 2020 yili hedeflerine ulagilmas: 6ngériilmektedir.

Saygilarimizla

Denetimden Sorumlu Komite
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