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sirket - Hisse kodu  Yayla Agro Gda - YYLGD Kisaca YAYLA AGRO GIDA - 1996 yilinda kurulan Yayla Agro Gida, piring,
Sektor - Gda bakliyat ve katma degeri yiiksek islenmis gida sektoriinde faaliyet

e o TL + 1s gostermektedir. Sirket; gelismis teknolojiye sahip tesisleri, yiiksek
Hisse adedi (mn) : 472,6 uretim kapasitesi, genis uUrun yelpazesi ve uluslararas1 vizyonu ile
Hisse fiyat (TL) S 17,51 sektorunun oOncu sirketlerinden biri konumundadir. 26 yillk sektor
:::a" " deneyimine sahip Sirket’in esas faaliyet konular:

HAO (%) P 15% o (Celtik, kabuklu mercimek, naturel bakliyat gibi hammaddeler ve
Hisse Performans1 bulgur gibi gida (Urinlerinin tedariki, elenmesi, kirilmasi,
90 = YYLGD e BISTI0O Relatif boylanmasi, islenmesi, paketli/paketsiz uUretimi ve yurt ici/yurt
7,0 dis1 satisy,

::z e Piring, bakliyat, bulgur gibi Urlinlerin ¢esitli stiper gidalar (kinoa
o vb.) ve kurutulmus domates gibi dogal gidalarla recetelere uygun
5,0 kanstirilarak, katma degeri yiliksek ve pisirilmeye hazir 6zel
7,0 karisim drdnleri halinde paketli Uretimi, yurt ici/yurt disi satisi,
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.................... Bitkisel protein bazli bakliyat, bulgur ve pirin¢ uriinlerinden
uretilen hazir yemek Urunlerinin (corba, pilaki, pilav, makarna,
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Performans Ay 3Ay 124y baklagil yemekleri, zeytinyaglilar vb.) katkisiz ve koruyucusuz

Mutiak % 37,8 olarak teknigine uygun yontemlerle hazirlanmasi,

et o o lezzetlendirilmesi, 18-36 aya kadar soguk zincir gerektirmeden

En Disilk (TL) 12,60 saklanabilen yeni nesil BPA’siz ambalajlarda paketlenmesi, yurt

min TL 2020112 2021/12 2021/03 2022/03 ici/yurt dis1 satis,

Ciro 1.849 4482 510 3.499 e Basta bugday olmak lizere misir, pirinc, arpa, celtik, kabuklu

:3“;;‘ kar ;g: Z:Z :‘1‘ jg; mercimek gibi islenmemis hububat, tahil ve bakliyat uriinlerinin

et kar n s o 2 yurt ici/yurt dis1 ticaretidir.

Hisse basina kar (yiliklandiriims) 0,05 0,89 1,46

Briit marj (%) 16,4 17,0 20,7 13,4

FAVOK marj1 (%) 23 150 177 1e  Sirketin Urettigi ve satisin1 yaptigi iriinler 4 ana kategoriden

Net kar marji (%) 1,4 9,3 3,8 8,3 0[U§maktad]r:

Net bor¢ 699 1.402

Defter Degeri 769 1.073 o Kilasik iiriinler: Farkli tip ambalaj ve cuvallarda paketli olarak

Toplam AKtifler 2.825 3.569 Sirket’in kendi sahip oldugu markalar altinda veya 6zel markali

Ortaklk Yaprs (private label) olarak iirettigi piring, bulgur ve bakliyat uriinleri.
Diger; 15,02% e Katma degerli iiriinler: Besin degeri yiiksek siiper gidalar ile

Yayla Agro Gida AR-GE calismalar sonucunda ortaya c¢ikan,
pisirmeye hazir katkisiz kansimlar, pratik corbalar, hazir
yemekler.
e Ticari emtia ve mallar: Tedarikcilerden alinan bugday, arpa,
Gimis: celtik vb. hububat, tahil ve bakliyat iiriinlerinin herhangi bir
84,98% uretim ya da isleme siirecine sokulmadan depolanmasi, lojistik
sureclerinin organize edilmesi ve firma veya idarelere satilmasi.
Bununla birlikte kumanya ve gida yardim kolisi yapan Sirket,

Analist  VKY Yatirim Danismants salca, yag gibi ticari mallan ana yiiklenici olarak ilgili
Iletisim : 02123523577 tedarikcilerden alarak dogrudan misteriye veya kumanya icine
E-mail adresi : vkyydb vakifyatirim.com.tr

koyarak satmaktadir.

e Diger iiriin ve hizmetler: Uretim siireclerinde olusan pirin¢ ve
bakliyat atiklan, kirik pirincler, bakliyat sap ve artiklarn yem
sanayinde girdi maddesi olarak kullanmlmaktadir. Sirket, bu
atiklarn yem katki maddesi olarak yem fabrikalarina satmaktadir.
Bununla birlikte Sirket, nadiren de olsa baska kurumlarin mallar
icin paketleme, kirma ve lojistik hizmetleri saglamaktadir.

Kaynak: Yayla Agro Gida Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindur. Sayfal/6
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Yaklasik 550 calisan bulunan Sirket’in Mersin ve Ankara’da olmak Uzere
2 adet uretim tesisi bulunmaktadir. Mersin fabrikasinda piring, celtik,
bulgur ve bakliyat uretim-paketleme kapasitesi 796.800 ton/yil iken,
hazir yemek Uretim kapasitesi 34.560.000 paket/yildir. Ankara
fabrikasinda ise piring, bakliyat ve seker paketleme kapasitesi 160.800
ton/yildir. Sirket ayrica, Nigde’de yatinm tesvik belgesi alinmis ve yer
tahsis anlasmas1 yapilmis olan fabrika yatirimina bu yil baslayacaktir.
Yatinmin 2023 yiinda devreye alinmasi planlanmaktadir. Sirket, yeni
fabrikayla birlikte saglikh hazir yemek olarak adlandirilabilecek yeni
katma degerli iiriinler gelistirmeyi amaclamaktadir. Bu kapsamda; hazir
yemek, bitkisel protein bazli saglikli atistirmaliklar, zenginlestirilmis
pirin¢c ve bakliyat iirlinleri, soslar (saglikli ketcap, mayonez vb.), kemik
suyu gibi yeni drlinlerin gelistirilmesi planlanmaktadir. Nigde
fabrikasinda uretim kapasitesinin 71.000 ton olmasi planlanmaktadir.
Fabrika yatinminin yani sira, Sirket’in biyiime ve katma degeri artirma
hedefleri kapsaminda baska firmalarla “stratejik ortaklik” olusturma
secenegi de gelecek donemlerde giindeme gelebilecek bir secenek
olarak goriiniyor.

Yayla Agro Gida - Toplam Satislanin Uriin Bazli Oransal Dagilimi (TL)

Triin >019 Uriin Bazh 2020 Uriin Bazl 2021 Uriin Bazh
Agirhk (2019) Agirhk (2020) Agirhk (2021)
Klasik Uriinler 1.211.212.330 78,2% 1.325.028.233 73,4% 1.691.324.444 38,1%
Katma Degerli Orinler 50.763.270 3,3% 99.907.933 5,5% 105.421.135 2,4%
Ticari Emtia ve Mallar 258.784.448 16,7% 344.206.574 19,1% 2.594.201.574 58,4%
Diger 28.854.996 1,9% 36.377.467 2,0% 49.920.324 1,1%
Toplam 1.549.615.045 100,0% 1.805.520.208 100,0% 4.440.867.477 100,0%

Kaynak : Yayla Agro Gida Fiyat Tespit Raporu

Yurt icinde sektoriinde piyasa lideri olan Yayla Agro Gida, hazir yemek
segmentinde %50’nin Uzerinde pazar payina sahiptir. Sirket’in klasik
uriinler kategorisinde ise yaklasik %17 pazar payr bulunmaktadir. Yurt
icinde 81 ilde 65 bayisi ve 60 binden fazla satis noktas ile Urlnlerini
tuketiciye ulastiran Yayla Agro Gida’nmin 100’den fazla ulke ile dis ticaret
iliskisi bulunmaktadir. Sirket 65'ten fazla ulkeye ihracat yapmaktadir.
Sirket, yurt icinde pazar liderligini korumayi, yurt disinda ise
penetrasyonu artirarak global bir marka haline gelmeyi
hedeflemektedir. Yayla Agro Gida, satislarin1 7 ayn satis ve dagitim
kanali uzerinden vyapmaktadir: Zincir mdusteriler, bayiler, online
kanallar, cash & carry (organize toptan ticaret), ev disi1 tiiketim, indirim
(discount) marketler ve dogrudan satis.

Finansallar - Yayla Agro Gida, 2022 yili ilk ceyreginde 3,5 mlr TL hasilat,
406,9 mn TL FAVOK ve 289,1 mn TL net kar elde etti. Gecen yilin ayn
donemine gore hasilat artis1 %586 olurken, FAVOK %350, net kar ise
%1404 yukseldi. 1C22 verilerine gore Sirket’in yurt dis1 satislarinin
toplam hasilata oran1 %79 seviyesinde gerceklesti. 1C21 doneminde bu
oran %45 seviyesindeydi. Sirket’in doviz bazli gelirlerindeki bu artis, net
kar tarafindaki giiclii yiikselisin ana sebeplerinden biri olarak 6ne cikiyor.
Gidanin artan stratejik onemi, katma degerli iirlinlerin satis hasilatindaki
pay1 ve tarim urinlerindeki genel fiyat seviyesinin yukar yonli hareketi
giiclii ciro bliyiimesine destek saglarken; biiyiime, doviz bazli gelirlerin
yani sira, satislardaki miktarsal artistan da kaynaklaniyor.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindur. Sayfa2 /6
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Sirket’in  1C22’de, gecen yilin _ayni donemine gore satislarindaki
miktarsal buyime %601 duzeyinde gerceklesti. Bu faktorlerin yani sira,
Yayla Agro Gida’min 2021 yili ortalarindan bu yana degisen kanal
stratejisi_giicli finansallarnn olusturan temel faktorlerden biri olarak

gorinuyor.
Yayla Agro Gida (mn TL) 121 1C22 Degisim %

Hasilat 510 3.499 586%
Brit kar 105,6 467,53 343%

Briit kar marj 20,7% 13,4% -7.3bp
FavOK 90,5 406,8 350%

FAVOK marji 17,7% 11,6% -6,1bp
Met kar 19,2 289,1 1406%

Met kar marji 3,8% B8,3% 4,5 bp

Kaynak: Yaoyla Agro Gida Yatirimer Sunurm, KAP
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Kaynak: Yayla Agro Gida Yatirimci Sunumu

Not: Sirket sunumlarinda FAVOK’ii hesaplarken, esas faaliyetlerden dider gelirler-
giderler kalemlerini de hesaplamaya dahil etmistir. Sirket’in hesapladigi veri
grafikte FAVOK* olarak belirtilmistir. Sayfa basindaki tabloda ise hesap farklidir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biitiindiir. Sayfa3 /6
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Vakif Yatinim

Degisen Kanal Stratejisi - Un, biskivi, makarna gibi iriinlerde ihracatci
olan Turkiye gida endistrisi, bu Urlinleri Gretmek i¢cin hem yurt icinden
hem yurt disindan ham maddeye ihtiya¢c duymaktadir. Yayla Agro Gida,
2021 yilimn ortalarindan itibaren, yurt icindeki firmalara ya da kamu
kurumlarina ham madde saglayan firmalarin oldugu kanala giris
yapmistir. Olusturulan bu yeni satis kanali stratejisi, hem gecen sene
hem bu senenin ilk ceyreginde Sirket’in satislarina oldukca olumlu
yansimistir. 2021 yiiinin_ilk ceyregine gore satislarda gerceklesen
miktarsal artisin (%601) temel sebeplerinden biri degisen bu kanal
stratejisidir.

Halka Arz Fiyatimin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin
Degerlendirme - Yayla Agro Gida, 9 Haziran 2022 tarihinde yayimladigi
“Halka Arz Fiyatimin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin
Degerlendirme Raporu” adli raporda fiyat tespit raporunda kullanilan
varsayimlar ile 2022 ilk ceyreginde elde edilen sonuglar karsilastirmistir.

Fiyat tespit raporunda kullamlan varsayimlar asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Yayla Agro Gida (mn TL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Hasilat 5.499.725 6.106.108 7.561.177 8.875.686 10.263.491 11.852.174 13.670.615 15.575.902 17.700.294 20.059.862
SMM 4.553.297 5.172.384 6.280.658 7.339.428 8.443.819 9.696.982 11.115.161 12.636.250 14.326.495 16.197.298
Brit Kar 946.428 933.723 1.280.519 1.536.257 1.819.672 2.155.192 2.555.453 2.939.652 3.373.799 3.862.564
Faaliyet Giderleri 146.859 165.060 201.848 235.091 269.798 309.286 354.221 401.222 453.389 511.080
Faaliyet Kan 799.569 768.663 1.078.671 1.301.166 1.549.874 1.845.906 2.201.232 2.538.430 2.920.409 3.351.484
Amaortisman 25.156 41.675 67.320 82.312 92.787 98.808 105.418 112.525 120.249 128.620
FAVOK 824.725 810.338 1.145.991 1.383.479 1.642.660 1.944.714 2.306.650 2.650.955 3.040.659 3.480.104

Kaynak: Yayla Agro Gida - Halka Arz Fiyatimin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara f!i;k:'n Degerlendirme Raporu

Fiyat tespit raporunda 2022 yilinin ilk 3 aylik donemine iliskin tahmin
bulunmadigindan, ilk 3 aylik donemde elde edilen sonuclar ile 2022 tiim
yil tahmini karsilastinlmistir. Sirket’in paylastigi asagidaki tabloda,

varsayimlarin gerceklesme orani gosterilmistir.

Yayla Agro Gida {(mn TL) 1021 1022 Degisim % 31'12'2_‘]2_2 Gergeklegme ora“nl %
Tahmini {y1l toplamina gire)
Hasilat 509.982 3.499.063 586% 5.499.725 84%
SMM 404.426 3.031.596 650% 4.553.297 67%
Brit Kar 105.556 A67.467 343% 946.428 49%
Faaliyet Giderleri (-) 21.573 64.398 139% 146.859 44%
Esas faaliyetlerden diger gelirler 27.094 66.469 145% 0
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 13.195 5.517 -38% 0
Esas faaliyet kan 97.882 464.021 374% 799.569 58%
Amortisman 6.534 3.806 -42% 25.156 15%
FAVOK 90.516 406.875 350% 824.725 45%
FAVOK®* 104.416 467.841 343% 824.725 57%

Kaynak: Yayla Agro Gida - Halka Arz Fiyatimin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara Hi;k]'n Degerlendirme Raporu

Buna gore Sirket, 1C22’de elde ettigi hasilat ile 2022 yili icin fiyat tespit
raporunda tahmin edilen toplam hasilatin %64’ine ulasmistir. Bu oran
esas faaliyet karinda %58, FAVOK’te %57, diizeltilmis FAVOK’te ise %49
diizeyinde gerceklesmistir. Bu baglamda; yukarida bahsettigimiz
faktorlerin _etkisiyle Sirket’in 1C22’de elde ettigi giiclii sonuclar,
yilsonunda fiyat tespit raporundaki tahminlerin asilabilecegini

gosteriyor.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindur. Sayfad / 6
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Benzer Sirket Carpanlar ve Karsilastirma
Yurt Dis1 Benzer $Sirketler

Yayla Agro Gida’nin fiyat tespit raporunda da kullanmlan yurt disi
benzerlerine gore karsilastirildigi tablonun giincel hali asagidaki gibidir.
S&P Capital IQ’dan alinan verilere gore Yayla Agro Gida, benzer 6 sirkete
kiyasla son 12 aylik FD/FAVOK carpanina gore %26 iskontolu, F/K
carpanina gore %44 iskontolu islem gormektedir. Sirket icin heniiz
herhangi bir analist tahmini bulunmadigindan ileriye doniik carpanlar
degil, son 12 aylik carpanlar kullamlmistir.

Benzer Sirketler FD/FAVOK FfK
(Son 12 ayhk)

General Mills, Inc. (ABD) 13,40 18,96
B&G Foods, Inc. (ABD) 13,03 26,64
M. Dias Branco S.A. (Brezilya) 13,68 17,24
Inversiones Agricolas y Com. (Sili) 54,77 23,60
Missin Foods Holdings Co.Ltd. (Japonya) 12,30 27,03
Archer-Daniels-Midland Company (ABD) 10,48 14,00
Medyan 13,22 21,28
Yayla Agro Gida 9,77 12,02
Benzer Sirketlere Gare Iskonto 26% A4%

Kaynak: 5&P Capital 1Q

Yurt ici Benzer Sirketler

Yayla Agro Gida icin yazilan fiyat tespit raporunda kullanilan, Sirket’in
yurt ici benzerleri ile karsilastinldigi tablonun giincel hali asagidaki
sekildedir. Tablodaki verilere gore Yayla Agro Gida, FD/FAVOK carpanina
gore %16 primli, F/K carpanina gore %22 iskontolu gorinmektedir. Ancak
tablodaki sirketlerin Yayla Agro Gida’ya faaliyet alam ve is modeli
anlaminda cok yakin olmadigi goriisiindeyiz.

Benzer Sirketler FD/FAVOK FfK
{Son 12 ayhk)

Ulker Biskivi Sanayi A.S. 5,32 -
Kervan Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 9,92 13,83
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. 8,25 11,40
AVOD Kurutulmus Gida ve Tanim Uranleri San. Tic. A.S. 8,17 17,15
Elite Naturel Organik Gida San. ve Tic. A.S. 6,73 18,79
Fade Gida Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S. 32,14 18,93
Kitahya Seker Fabrikasi A.5. 9,44 8,19
Oylum Sinai Yatinmlar A.S. 28,22 30,52
Penguen Gida Sanayii A.S. 8,20 17,43
Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.5. 10,28 743
Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.5. 844 8,78
Medyan 8,44 15,49
Yayla Agro Gida 9,77 12,02
Benzer Sirketlere Gére iskonto (Prim) -16% 22%

Kaynak: Rasyonet

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butindur. Sayfa5/6
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Burada yer alan yatinm bilgi, yvorum ve tavsiyeleri yatinm donismaonligr kapsamindo dedildir. Yotinm domsmaniidgn hizmeti; arac
kurumilar, portfdy yinetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalarn ile misteri arasinda imzalonacok yatinm danismaniigi sdzlesmesi

cercevesinde ve yetkili kurulusiar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercibleri dikkate alinarak kisive dzel sunulmaktodir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alon bilgilere dayaniarak yotinm karan verilmesi beldentilerinize uygun sonucior
dogurmayabilir. Gerek bu yoyindoki, gerekse bu yaowyinda kullomion kaynakilordoki hoto ve eksikliklerden ve bu yayindalkd bilgilerin
kullaniimas) sonucunda yatinmeilarin ve/veya ilgili kisilerin udgrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayll zararlardan, kdr
yoksunlugundan, manevi zarariardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tclinci kisilerin ugrayabilecegdi her tiirlli zararliordan
dolay Vakif Yatinm Menkuw Degerler A.S. sorumiu tutulomaz.




