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KISALTMALAR 

KISALTMA 

AB 

ABO 

ABO Oolari, USO, ABO$ 

Arac1hk ve Konsorsiyum 
Sozre,mesi 

Ar-Ge 

COVID-19 

Esas Sozletme 

Et Liderler 

Euro, EUR, Avro 

FAO 

FAVCK 
. 

Garanti Yat1rim 

GSYIH 

GVK 

ihra1r1r1, $irket, Yayla Agro 
G1da 

Halka Arz Eden Pay Sahibi, 

Halka Arz Edenler 

Halka Arz Edilen Paylar 

SPK, Kurul 

SPKn 

T.C.

TCMB, Merkez Bankasi 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

TANIM 

Avrupa BirliQi 

Amerika Birle�ik Devletleri 

Amerika Birle§ik Devletleri Dolan 

30.03.2022 tarihinde imzalanan Halka Arza Arac1hk Yetkilendirme 
Sozle�mesi ve 4 Nisan 2022 tarihinde imzalanan "Halka Arza Arac1hk ve 
Konsorsiyum Sozle�mesi" 

Ara§tl rma-Geli§tirme 

Koronavirus Hastahg1 19

$irket'in Esas Sozle§mesi 

Garanti Yatmm Menkul K1ymetler A.$. ve Yap, Kredi Yatmm Menkul 
Degerler A.$. 

Avrupa Birligi Para Birimi 

Birle§mi� Milletler G1da ve Tarim OrgOtu (Food and Agriculture 
Organization of the United Nations) 

Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar 

Garanti Yat1rim Menkul K1ymetler A.$. 

Gayri Safi Yurt lc;i Has1la 

06.01.1961 tarihli ve 10700 say1h Resmi Gazete'de yay1mlanan 193 say1h 
Gelir Vergisi Kanunu 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret Anonim $irketi 

Hasan G0M0$ 

lhragg1, Hasan G0M0$ 

$irket taraf1ndan serrnaye artmm1 suretiyle ihrag edilecek 42.600.000 TL 
nominal degerli 42.600.000 adet C grubu $irket paylari ve $irket mevcut 
ortaklarmdan Hasan GOmO§'e ait olan ve ortak sat1§1 yoluyla halka arz 
edilen 28.400.000 TL nominal degerli 28.400.000 adet C grubu $irket 
paylari olmak Ozere, toplam 71.000.000 TL nominal degerli 71.000.000 adet 
C grubu $irket paylan 

Sermaye Piyasas1 Kurulu 

10.12.2012 tarihli ve 28513 say1h Res mi Gazete'de yay1mlanan 6362 say1h 
Sermaye Piyasas1 Kanunu 

TOrkiye Cumhuriyeti 

TOrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 
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KISALTMA 

TFRS 

TL 

TTSG 

Yap1 Kredi Yatmm 

YBBO 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$. 

TANIM 

Turkiye Finansal Raporlama Standartlan 

Turk Liras, 

Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi 

Yap1 Kredi Yat1nm Menkul De�erler Anonim $irketi 

Y1lhk Bile�ik Buyume Oram 
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�Yap1Kredi 
Yat1r1m 

RAPOR OZETi 

Raporun Amac1 

Vayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Bu rapor, Yap1 Kredi Yat1nm Menkul Degerler A.$.'nin ("Yap1 Kredi Yatmm") ve Garanti YatIr1m Menkul K1ymetler 
A.$.'nin ("Garanti Yatmm") ile Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$.("$irket") arasmda 30 Mart 2022 tarihinde 
imzalanml$ clan halka arza aracIhk sozle$mesi kapsammda $irket paylanmn halka arzmda fiyata esas te§kil 
edecek degerin Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 111.62-1 say1h "Sermaye Piyasasmda Degerleme Standartlan 
Hakkmda Teblig"i geregi Uluslararas1 Degerleme Standartlan'na uygun olarak belirlenmesi amac1yla 
haz1 rlanm 1 §ti r. 

1$bu fiyat tespit raporunu haz1rlayan ekip, 6 y1hn uzerinde Kurumsal Finansman tecrubesi, 4 y1hn Ozerinde 1$ 
Geli$lirme tecrubesi olmak uzere 10 y1hn uzerinde tecrubesi olan ve Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Duzey 3 
Lisans1 (Beige No: 206621) sahibi, Bogazi9i Oniversitesi Elektrik-Elektronik Muhendisligi lisans mezunu Yap1 
Kredi Yatmm Kurumsal Finansman K1demli Uzmani Gokhan Koroglu tarafmdan yonetilmi$lir 

Etik ilkeler 

$irket'in i$bU Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme 9ah$masmm Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 111.62-1 
say1h "Sermaye Piyasasmda Degerleme Standartlan Hakkmda Teblig"i ve Uluslararas1 Degerleme Standartlan 
dikkate ahnarak B$ag1daki etik ilkeler 9er9evesinde haz1rland191m beyan ederiz. 

• Yap1lan degerleme 9ah$mas1 s1rasmda durust ve dogru davranilm1§ ve 9ah$malar $irket ve $irket
hissedarlanna zarar vermeyecek bir bi9imde yurutulm0$t0r.

• Degerleme i$ini alabilmek i9in bilerek yanh$, yamlt1c1 ve abart1h beyanlarda bulunulmam1$ ve bu $ekilde
reklam yap1lmam1$t1r.

• Bilerek aldatIc1, hatah, onyarg1h gori.i$ ve analiz i9eren bir raper haz1rlanmam1$ ve bildirilmemi$tir.
• Onceden belirlenmi$ fikirleri ve sonu9lan i9eren bir gorevi kabul etmemi$tir. Degerleme i$i gizlilik i9inde

ve basiretli bir $Bkilde yi.iri.iti.ilmi.i$ti.ir.
• MO§terinin talimatlarm1 yerine getirmek i9in zamanrnda ve verimli $Bkilde hareket edilmi$1ir.
• Gorev bag1ms1zhk ve objektiflik i9inde ki§isel 91karlan gozetmeksizin yerine getirilmi$tir.
• Degerleme ucreti, raporun herhangi bir yonune bagh degildir.
• Gorevle ilgili i.icretler, degerlemenin onceden belirlenmi$ sonu9lanna yahut degerleme raporunda yer

alan diger bag1ms1z, objektif tavsiyelere bagh degildir.
• Raporda kullamlan bilgiler talebimiz uzerine $irket tarafmdan saglanm1$ bilgilerden olu!jmaktad1r.

Smirlay1c1 $artlar 

Degerlendirmemizde kul1amlan veriler, $irket adma Eren Ba91ms1z Denetim A.$. taraflndan 31 Arahk 2021, 
2020, 2019 hesap donemleri igin haz1rlanan bag1ms1z denetim raporu, kamuya a91k clan kaynaklardan edinilen 
bilgiler, $irket yonetiminin i$ plam, talebimiz uzerine $irket tarafmdan saglanm1$ bilgiler ve Yap1 Kredi Yatmm'm 
analizlerine dayanmaktad1 r. 

Yap1 Kredi Yat1nm degerleme 9ah§mas1 kapsammda $irket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine 
ili$kin herhangi bir ara$tlrma yapmad191 gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktad1r. 

Degerleme 9ah$masma esas te$kil etmek i.izere YapI Kredi YatInm'a sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, 
ticari ve hukuk olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmad191 varsay1lm1§, bu bilgilerin 
guvenilirligi ve dogrulugu teyit edilmemi$tir. 

$irket ortaklarmm basiretli hareket ettigi, $irket yonetiminin konusunda uzman ki$ilerden olu§tugu varsay1lm1�t1r. 

Kullarnlan ge9mi$ y1llara ait finansal bilgiler (ozel bag1ms1z denetimden ge9mi$ finansal tablolar ve dipnotlan) 
$irket yonetiminin ve bag1msIz denetim firmas1mn goru§Onden ge9mi$ olup guvenilir bir kaynak oldugu 
varsay1lm1$t1r. 

6 IAPI KREDl YATIRIM MENKUI. 

C 

ik o:2571189 
o 1910-001& 
,,,.,;�r�r1tyalirl"!, C..om.!!:. 



�Yap1Kredi 
Yatinm 

Yayla Agro G1da Sanayl ve Ticaret A.$. 

Farkll tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve ag1rhkland1rmalann kullamlmas1 durumunda farkh 

degerlere ula�1labilir. 

Sorumluluk Beyam 

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1h karan uyannca Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 

11.04.2019 ve 2019/19 i::ay1h haftahk bOlteninde ilan edilen duyuruya i□inaden; 

"Gayrimenkul D1�mdaki Varhklann Sermaye Piyasas1 Mevzuat1 Kapsammdaki Degerlemelerinde Uyulacak 

Esaslar ba�hgmm F maddesinin 9. Maddesi" 9er9evesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 

karannda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bag1ms1zhk ilkelerine uydugumuzu, $irket Degerleme 

Raporu'nun bir par9as1 olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tom bilgiler 9er9evesinde, ger9ege 

uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamm1 degi�tirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas1 i9in her turli.i ozenin 

gosterilmi� oldugunu beyan ederiz. 
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Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

1. �iRKET HAKKINDA BiLGi

Genel Bakl§ 

Pirinc;:, bakliyat ve katma degeri yuksek i�lenmi� 91da sektorunde faaliyet gosteren Yayla Agro G1da; uluslararas1 
vizyonu, geni!} urun yelpazesi ve son teknolojiye sahip yuksek uretim kapasitesi ile sektorunun oncu 
�irketlerinden biri konumundad1r. "Durukan G1da ve lhtiyai, Maddeleri A.$." unvam alt1nda 1996 y1hnda kurulmu� 
olup, 01.06.2010 y1hnda $irket'in unvam "Yayla Agro G1da Sanayi ve Nakliyat Anonim $irketi" olarak tescil 
ettirilmi�tir. Yayla olarak ba�layan marka yolculugunu �irket unvam ile butunle�tirerek istikrarh buyume c;:izgisini 
si.irdi.irmektedir. 03.02.2022 y1hnda �irketin nihai unvam "Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret Anonim $irketi" 
olarak tescil ettirilmi�tir. Modern urelim tesisleri, teknoloji altyap1s1, kaliteye ve Ar-Ge'ye verdigi i:inem ile Yayla 
Agro G1da, 25 y1lhk sektor deneyimine sahiptir. 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$.'nin ("Yayla Agro G1da" ve/veya "ihra��1" ve/veya "$irket") esas 
faaliyet konulan; 

• Qeltik (pirini, harnrnaddesi), kabuklu mercimek ve naturel (tarladan dogrudan hasat edilrni!}) bakliyat gibi
harnmaddeleri ve bulgur gibi g1da i.iri.inlerinin tedariki, bu hammaddelerin elenrnesi, kmlmasi, boylanmas1,
i!}lenmesi ve paketli/paketsiz uretimi, yurt ii,i ve yurt d1�1 sat1�1. 

• Pirin<;, bakliyat ve bulgur gibi i.irunlerin <;e!}itli super g1dalar (kinoa, chia vb.) ve kurutulmu� domates,
kurutulmu� mantar gibi dogal g1dalarla re<;etelere uygun kan�t1nlarak katma degeri yuksek pi!}irilmeye
haz1r i:izel kan�1m i.iri.inleri olarak paketli Oretimi, yurti<;i ve yurtd1�1 sat1�1. 

• Geleneksel bitkisel protein bazh bakliyat, bulgur ve pirin<; i.irunlerinden i.iretilen haz1r yemek i.iri.inlerinin
(Corba, Pilaki, Bulgur ve Pirini, Pilavlan, Makarna, Ho�af, Baklagil Yemekleri, Zeytinyaghlar, Tah1I ve
Bakliyat Salatalan) son teknoloji makinelerle el degmeden katk1s1z ve koruyucusuz olarak teknigine uygun 
yonternlerle (ha�lanmas1, sterilizasyonu vb.) haz1rlanmas1, <;e!}itli soslarla lezzetlendirilmesi, 18-36 aya 
kadar soguk zincir gereklirmeden duyusal (lezzet) ve yap1sal (vitamin ve mineral) ozelliklerini 
kaybetmeden saklanabilen yeni nesil BPA's1z (Bisphenol A) ambalajlarda paketlenmesi, yurt ic;:i ve yurt 
dl�I sat1�1. 

• Ba�ta bugday olmak Ozere m1s1r, arpa, pirinc;:, <;eltik, kabuklu mercimek gibi i!}lenmerni§ hububat, tah1I ve
bakliyat urunlerinin yurt i<;i ve yurt d1§1 ticari rnal olarak ticaretidir.

1996 

1998 

2005 

2007 

2008 

2010 

2010 

2012 

Durukan GIda ve lhtiyai, Maddeleri A.$. unvam ile Ankara'da kurulmu�tur. 

Hasan GOM0$ (2019 y1hndan ltibaren tek ortak), �lrkel hlsselerinln %25'1nl kurucu ortaklardan satin almI�tIr. llgili 
tarihte $irkelin kalan % 75 lik hlssesl HacI Ahmet G0M0$(%24,56), Yusuf KOYUNCU(%37,5), Ahmet Nedim 
KOYUNCU(% 11,69), Onur ER (% 1,25)'e alttir 

Ankara Kazan $ubesl ve yenl depolama merkezimlz kurulmu�tur. 

Ankara Merkez fabrikam1zm ai,111�I geri,ekle�ml�lir. 

0I� llcaret departrnarn kurulmu�tur. 

Mersin $ubemiz kurulmu�tur. 

Mersln fabrika arsas1 satin ahnmI,1Ir. 

Mersin fabrika yatmmI k1smi olarak tamamlanarak Oretime �lam1�t1r. 
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2013 

2014 

2015 

2015 

2016 

2017 

2017 

2018 

2018 

2018 

2018 

2019 

2020 

2020 

2020 

2020 

2021 

2021 

Vayla Agro G1da Sanayl ve Ticaret A.$. 

Mersin fabrika yatmm, tamamlanarak tam kapasite Oretime ba�lam1�hr. 

DOnyanm en biiyOk pilavI yapllarak Guinnes Rekorlar kitabma glnneyi ba�annI�br. 

Oretimden satI�larda, ISO 500 TOrklye 214. olunmu�tur. 

Ar•Ge faaliyellerine b�layan Yayla Agro G1da, alamnda katma d�erli Oriinleri Oretmek Ozere Ar•Ge yatmmlanm 
artInn1�tIr. 

Oretimden sat,�larda, ISO 500 Tiirkiye 207. o1unmu�tur. 

Yayla Gunne Fit iiretime ba�lanm1�tIr. 

Oretimden sat,�larda, ISO 500 TOrkiye 187. olunmu�tur. 

Oretimden sat1i;larda, ISO 500 Tiirkiye 229. olunmu�tur. 

Bakliyat sektOriindeki Ilk Ar-Ge merkezini Mersln'de kuran Yayla Agro G1da, TOBITAK tarafmdan da desteklenen 
projeleri lie haw yemek Oriin grubunu gell�tinnl� ve yine 2018 y1hnda plyasaya sunmu�tur. 

Yayla Gunne OriinOniin ambala]1 ile ilgili olarak bai;vurulan Uluslararas1 A'Deslgn Award and Competition (Tasanm 
yan�mas1 ve cldOIO) yan�masmda Bronz odiile lay1k gorOlmO�tiir 

Yayla Pratik l;orba ve Yayla Sebzellm lansmanlan yapllm1i;hr. 

Fortune 500 Turkiye listeslnde 214. olmu�tur. 

Oretimden sat1�larda, ISO 500 Tiirkiye 233. olunmu�tur. 

KurulmasI planlanan Nigde Haztr Yemek Fabrikas1 arsas1 satm ahnmIi;t1r. 

�lrketimizin Legunne markasI, T.C. Tlcaret Bakanhg1, Turquallty deslek programImn Marka Deslek Program• 
kapsammd� desteklenmi�tir. 

. 

Fortune 500 TOrkiye listesinde 206. olmu�tur. 

Reklam1 ve pazarlama yan�masI olan Effie 2021 'in "G 1da • kategorislnde GOmiii; Effie odOIOnO kazanm1i;tI r. 

Nielsen IQ BASES 1t1g1r a1tan lnovasyonlar "G1da" kategorisinde OdOle lay1k gOrOlmO�tiir. 

Hissedarhk Yap1s1 

$irkefin 28.01.2022 tarihinde ger�ekle�tirilen son genel kurul toplant1s1 itibariyla, $irket'in sermayedeki paylan 
dogrudan %5 ve fazlas1 olan pay sahiplerinin bilgilerine aia01daki tabloda yer verilmektedir. $irket'in dolayh pay 
sahibi bulunmamaktad1r. 

Tablo 1: Sirket'in Guncel Pav Sahiplifli 
Ortagin Adi Soyad1 15.02.2022 tarihinde tescil ve ilan edilen 03.02.2022 2022-005 Say1II Yonetim 

Kurulu Karan ile 
Tutan (TL) Oram(%) 

Hasan GUMU$ 430.000.000 100 
TOPLAM 430.000.000 100 

Ana Orunler Kategorileri ve Diger Faaliyetler 

$irket'in urettigi ve satt191 Orun gruplan 4 ana kategoride degerlendirilebilmektedir. Bunlar; klasik Orunler, katma 
degerli urOnler, ticari emtia ve mallar ile diger OrOn ve hizmetlerdir. 
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Kissik Orunler: 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

•-•-• 

Klasik Orunler temel olarak 0,5 kg'dan 50 kg'hk farkh tip ambalaj ve 9uvallarda paketli olarak �irketin kendi sahip 
oldugu markalar altmda yahut ozel markah Oretim olarak (private label: market markah Orunler) Orettigi pirinc;, 
bulgur ve bakliyat urunleridir. 

l?irket sat1�lan.nm onemli bir k1sm1n1 klasik urunler olu�turmaktad1r. Klasik Qrunler olarak pirinc; c;e§itleri, bulgur 
c;e�itleri, fasulye, bezelye, mercimek, m1s1r gibi temel tah1I ve bakliyatlar say1labilir. 

Katma Degerli Orunler: 

Yayla Agro G1da olarak Katma Degerli Orunler kategorisinde ise besin degeri yuksek super g1dalar ile Yayla 
Agro G1da AR-GE merkezi AR-GE c;ah§malan sonucunda ortaya 91km1§, pi�irmeye haw katk1s1z kar1�1mlar, 
pratik c;orbalar, haz1r yemekler gelmektedir. 

a. Butik Super G1dalar: Kinoa, ma, fasulyesi, beyaz kinoa, karabugday, k1rm1z1 fasulye gibi besin degeri
yuksek urunlerdir.

b. Pi9irilmeye Haz1r Katk1s1z Kar1,1mlar: Orunler, birden fazla urunun birle§iminden olu�an pi�irilmeye haw
kan�1mlard1r. Ornegin; kanij1k sebzeli pirin9 pilav1, ye§il mercimek ve domatesli bulgur pilav1, kinoah tarhana
c;orbas,, �ehriyeli pirinc; pilav1 vb. urunler.

c. Haz1r Vemekler: Tuketime haz1r, katk1s1z, koruyucusuz ve renklendiricisiz ambalajh Orunlerdir. Orunler
hemen a91hp tuketilebilecegi gibi arzuya gore 1s1t1larak da tuketilebilirler. Ori.in ana ba§hklan; Hazir <;orbalar,
Pilakiler, Bulgur Pilavlan, Ha!}lanm1!} Orunler, Pirin9 Pilavlan, Ho§aflar, Etli Yemekler, Makarnalar, Glutensiz
Hazir Yemekler.

Ticari Emtia ve Mallar 

a. Ticari Mallar: Yayla Agro G1da, 9eijitli ulusal ve uluslararas1 kamu kurumlan, yard1m kuruluijlan ve ozel
�irketler i9in (zincir magazalar vb.) kumanya ve g1da yard1m kolisi yap,m i§lerini yurutmektedir. Bu c;er9evede
bu koli ve kumanyalarda kendi urunleri d1§mda sal9a, yag gibi ticari mallan ana yuklenici olarak ilgili
tedarik9ilerden satin almakta dogrudan mO§teriye ve/veya kumanya h,ine koyarak satmaktad1r.
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Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.ij. 

b. Hammadde (Ticari Emtia): Yayla Agro G1da, bugday, arpa, c;:eltik, yulaf, m1s1r, kabuklu mercimek gibi hububat,
tah1I ve bakliyat OrOnlerini belli tonaj OstO miktarlarda dokme diye tabir edilen �ekilde tedarikc,ilerden almakta, depo
ve antrepolarmda depolamakta, lojistik surec,lerini organize etmekte ve yine c;:e�itli sektor firmalan, farkh
Olkelerdeki emtia alan firmalar, toplu ahm yapan idarelere transit sat1� yahut yurt ic;:i satl� olarak
gerc;:ekle�tirmektedir. Bu gruptaki OrOnler herhangi �ekilde bir Oretim ya da i�leme surecine sokulmay1p dogrudan
ahnip sat1lmaktad1r.

Diger Orun ve Hizmetler 

a.Yan Mamuller (Yem katk1 maddeleri): Oretim surec;:lerinde olu�an pirinc;: ve bakliyat ahklari, kmk pirinc;:ler,
bakliyat sap ve art1klan yem sanayinde girdi maddesi olarak degerlendirilmektedir. Bu nedenle Yayla Agro G1da,
uretim sOrec;:leri sonucu ortaya c;:1kan bu at1klar1 mevcutta yem fabrikalanna yem katk1 maddesi olarak
satmaktad1r.

b. Hizmet: Zaman zaman az da olsa paketleme, k1rma eleme, lojistik gibi konularda maim bir kurum yahut �irkete
ait oldugu Yayla Agro G1da'n1n paketleme, eleme, lojistik gibi hizmetleri sundugu durumlar da olmaktad1r. Bu
hizmetler, genel ciro ic;:inde c;:ok dO�Ok olsa da hizmet olarak bir gelir elde edilmektedir.

$irket'in ana OrOn kategorilerindeki sat1�larmm, toplam net sat1�lanna oranlan a�ag1daki gibidir: 

Tablo 2: Toplam Sat,,larm (Tutar-TL) Orun Bazh Oransal Dag1hm 

UrunBazh Urun Bazh Urun Bazh 2021-
Orlin 2019 Ajj1rhk 2020 Ajj1rhk 2021 Ajj1rhk 2019 

(2019) (2020) (2021) BVBO 

Klaslk OrOnler 1.211.212.330 78,2% 1.325.028.233 73,4% 1.691.324.444 38,1% 18,2% 

Katma DeOerll Orunler 50.763.270 3,3% 99.907.933 5.5% 105.421.135 2,4% 44,1% 

Ticari Emtia ve Mallar 258.784.448 16,7% 344.206.574 19,1% 2.594.201.574 58.4% 216,6% 

Dl�er 28.854.996 1,9% 36.3TT.467 2,0% 49.920.324 1,1% 31,5% 

Toplam (*) 1.549.615.045 100,0% 1.805.520.208 100,0% 4.440.867 .477 100,0% 69,3% 

(*)Toplam sat1�lar tutan ile bag1ms1z denetim raporunda yer alan toplam sat•� tutan fark1 enerji sata�lanndan 
kaynaklanmaktad1r. 

$irket'in 2019-2021 donerninde toplarn sat1�lannm (Tutar (TL:TOrk Liras1) bazh) OrOn bazh dag1hmma 
bak1ld1gmda; 

• Toplarn sat1�lar 2019-2021 doneminde cirosal bazda %69,3 YBBO ile bOyOrne kaydetrni�tir.

• 31.12.2021 tarihi itibanyla toplam sat1�lar ic,inde cirosal bazda en fazla pay1 alan OrOn grubunun % 58,4
pay ile ticari emtia ve rnallar Ori.in grubu oldugu gori.ilrnektedir.

• 2019-2021 donerninde toplam sat1�lar ic;:inde cirosu en fazla art1� gosteren i.irun grubu ticari emtia ve
mallar grubu olrnu�tur. Ticari erntia ve mallar Orun grubu bazh sat1�lar, 2019-2021 donerninde %216,6

YBBO ile bOyOrne kaydetmi�tir. Bunun ana nedeni; �irket'in, ilgili grupta bu y1I hrsat gorerek ticari
faaliyetlerini yogunla�t1rrnas1d1r.

Sat1�lann miktar cinsinden urOn gruplannda dag1hm1 a�ag1daki tabloda gosterilrni�tir. 

Tablo 3: Toplam Sal1§larin (Miktar-Ton) Orun Bazh Oransal Dag1hm1 
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Oriin 

Klaslk Orunler 

Katma D90erli Or0nler 

Ticari Emtia ve Mallar 

Dlger 

Toplam 

2019 

244.135 

6.092 

79.108 

26.151 

355.487 

Uriin Bazh 

A{l1rhk 2020 

(2019) 

68,7% 220.610 

1,7% 12.203 

22,3% 105.410 

7,4% 33.802 

100,0% 372.025 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$. 

Uriin Bazh Uriin Bazh 
2021-2019 

A(i1rhk 2021 A(iIrhk 
YBBO 

(2020) (2021) 

59,3% 215.594 22,3% (6.0%) 

3,3% 10.287 1,1% 29,9% 

28,3% 707.169 73,1% 199,0% 

9,1% 34.601 3,6% 15,0% 

100,0% 967.651 100,0% 65,0% 

$irket'in 2019-2021 doneminde toplam satr§lannm (Miktar (Ton) bazh) urun bazh daQrhmma bak1ld1Qmda; 

• Toplam satr§lar 2019-2021 doneminde miktar bazmda %65 YBBO ile buyume kaydetmi§tir.

• 31.12.2021 tarihi itibanyla toplam satI§lar i,;;inde miktar bazmda en fazla pay, alan urun grubunun % 73, 1
pay ile ticari emtia ve mallar Orem grubu olduQu gorulmektedir.

• 2019-2021 doneminde toplam satr§lar ic;inde miktan en fazla artr§ gosteren urun grubu ticari emtia ve
mallar grubu olmu§tur. Ticari emtia ve mallar urun grubu sat1§lan 2019-2021 doneminde miktar bazmda
% 199 YBBO ile buyume kaydetmi§tir.

Kanai Bazrnda Sat1�lar 

$irket; urunlerini yurt ic;inde ve yurt d1§rnda bulunan bayiler, ulusal ve yerel zincir marketler, indirim (discount) 
marketler, bunlarrn d1§1nda kalan ev d1§1 tuketim kanah (Horeca) (atelier, restoranlar, marketler, kantinler, b0feler 
vb.), organize toptan ticaret (Grosmarketler ile Cash and Carry marketler) marketleri, yard1m kurulu§lan, kamu 
kurumlan ve online platformlar gibi farkh satI§ ve da�1llm kanallan ile tuketicilere ula§l1rmaktad1r. 

$irket yurt i,;;inde 81 ilde 65 bayisi ve 60.000'den fazla satI§ noktas1 aracIhg1 ile 0runlerini tuketicilerine 
ula§t1rmaktad1r. 

Amerika, Avrupa, Asya ve Kuzey Afrika'da 1 00'den fazla ulke ile d1§ ticaret ili§kisi bulunan $irket, 65'den fazla 
ulkeye, kendi satl§ ve pazarlama organizasyonu ile bayilik ve doQrudan satr§ kanallan uzerinden urunlerini 
ula§t1rmaktad1r. Yurtd1§1nda toplam 25 bayi ve temsilcisi bulunmaktadrr. 

Silll} h'.:11rnlh1n 

I.• !>t\1 l liutl:11 t I ll n 

Otun1t .\lu\.ttJ,r 

O■lmr 

$irket yurt ic;i sat1§lann1 7 ayn sat1§ ve daQ1tIm kanalindan yapmakta olup, soz konusu satI� ve daQIt1m 
kanallanna ili§kin bilgiler a§aQIda yer almaktadir. 
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Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

1.Zincir Mili;teriler: Benzer c;:e!;iitlilikteki tOketim mallarinin hangi ad altmda olursa olsun k1smen veya tamamen
perakende sat1$inIn yap1ld1g1, aym gerc;:ek veya tOzel ki$i sahipliginde bir merkeze bagh olarak faaliyet gosteren;
ic;:lerinden en az biri buyuk magaza niteligini ta!j1yan en az be!;i !;iUbeye sahip i!;iletme veya her biri dort yuz
metrekarenin altmda sat1!} alamna sahip en az on iubesi bulunan toptan ve perakende sat1!j noktalan zincir
market/muiteri olarak degerlendirilmektedir. llgili zincir marketler yerel ve ulusal olarak iki alt kategoride
degerlendirilmektedir. Ulusal zincir muiteriler birden fazla bolgede yaygin faaliyet gosteren zincir marketler
olarak degerlendirilmektedir.

$irket'in urunleri nihai tOketicilere ula!jtlrdIg1 baz1 ulusal zincir mu!}teriler; Migros, Ozdilek, Yeni Qagda!j, 
Altunbilekler, Ozhanlar, Kim Marketler, Happy Center, Pekdemir Qiftligi, Macrocenter, Hakmar Ekspres, vb. 
olarak s1ralanabilir. Yerel zincir muiteriler ise bir ii yahut bolgede daha dar bir cografi yaygmhkta faaliyet 
gosteren zincir marketlerdir. Akranlar, Akyurt Marketler, Akugur AVM, Altun Center, Bic;:en G1da, Qelikkayalar, 
Ege $ok, Furpa Market, Namh Marketler, Onur Hipermarket, Oz Kuru!jlar, Rota Market, $ehzade Market, 
Sembol Center, Snowy, Soykan, Sultan Marketim, Baigimpa, Groseri, Kiler G1da, Oli Center, Sanyer Market, 
Groseri Marketler, Gimsa, Gulpa, Kim, Yagmur Hipermarket,Yaka Market, Gokkuijag1 Market, Qapanoglu 
Market, Onur Market, Ornek Hipermarket, Akugur Market, Duzgun Market, $imiekler vb. Yayla Agro G1da'nm 
yerel zincir market mu!jterilerinden baz1land1r. 

�irket yurt d1!jtnda da anlaimah zincir mu!jteriler uzerinde sat1!;jlanm yapmaktad1r. Yurtdl!;itndaki hedef 
pazarlannda; Japonya'da Kobe Bussan, Ukrayna'da Silpo Fozzy, Kanada'da Dollarama, Qin'de Walmart, 
Makedonya'da Ramstore gibi zincir market muiterileri uzerinden nihai tuketicilere ula!jmaktad1r. Yunanistan'da 
Hellenic Hypermarkets Sklavenitis, lngiltere'de VM Morrison Supermarkets, Azerbaycan'da Azerbaijan 
Supermarket kanahyla nihai mu!jterilerine urunlerini ula!jt1rmaktad1r. 

2.Bayiler: Geni!j bir cografyada urunlerini tuketiciye ula!jtIrmay1 amac;:layan Yayla Agro G1da, yetkili bayi aglan
olu!jturarak etkin (iah!jan, maliyeti ve riski azaltan bir sat1!j sistemi kurmu!jtur. �irket satl!j, pazarlama ve tedarik
hizmetlerini ulkenin tum cografi bolgelerinde 65 adet yetkili bayi arac1hg1 ile yurutmektedir.

$irket yurt d1i1nda da yetkili bayileri ile etkin c;:ah!jan, maliyeti ve riski azaltan bir sat1i sistemi kurmu!jtur ve satl!j, 
pazarlama, tedarik hizmetlerini yurt d1imda baz1 bolgelerde yetkili bayileri arac1hg1 ile yurutmektedir. Mevcutta 
25 yurt dl$1 bayisi bulunmaktad1r. 

3.0nline: Gunumuzde teknolojinin geli!jimine bagh olarak, internetin merkeze ahnd191 yeni nesil pazarlama 
anlay1!jmda ula!;iilabilen net olc;:umleme, donu!;i ve trafik gibi etkenler, online pazarlamayI diger mecralardan daha 
tercih edilir k1lmaktad1r. 

Bu kapsamda $irket yurt ic;:inde www.yaylabakliyat.com adresindeki kendi online kanah uzerinden ve aynca 
Hepsiburada, Migros Sanal Market, Amazon Turkiye, Getir, Macroonline, Trendyol, Avansas, Isle gelsin, 
Pazarama, PTT AVM gibi online platformlar uzerinden urun sall!;il yapmaktad1r. 

$irket yurt dl!jtnda ise urun sat1!jlanm online platform uzerinden yapmaktad1r. Bu c;:en,evede Alibaba ve Amazon 
online platformlan uzerinde magazalanm olu$turarak sat1!;ilara ba!;ilam1!;it1r. 

4.Cash and Carry: Bir toptan sat1!j iekli olan "Cash&Carry", "Organize Toptan Ticaret" anlam1na gelen,
perakende sektorune ozgu bir terimdir.

$irket, direkt Oreticiden ald1klan Orunleri muiteriye daha uygun fiyatlar ile ula!jt1ran anlaimah Organize Toptan 
Ticaret Magazalan uzerinden sat1$lanm yapmaktad1r. 
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Yurt ic;:inde Metro Gross Market, Bizim Toptan Market, Gimat Gross, Tespo, Dev Gross, Halk Gross, Anpa Gross, 
Bagdat1I, Melih G1da, Zirhhoglu AVM, AltIn1§1k, Anka Gross, Aybima§, lyigi.in Gross gibi yi.izbinlerce mi.i§teriye 
ula§abilen organize toptan ticaret firmalan ile c;:ah§1lmaktad1r. 

Yurt dI§inda ise toptan satr§ yapan magazalar i.izerinden de sat1§lann1 yapmaktad1r. 

5. Ev o,,, TOketim (Horeca): Otel, hastane, okul, pastane, fast food, restoran, kafe, bufe, c;:ay bahc;:esi, ofis gibi
ev d1§1 ti.iketim kanah olarak tarif edilen yerlerde yapt1gIm1z tuketim Ev DI§1 Tuketim (Horeca) olarak
tanimlanmaktad1r. $irket yurt ic;:inde ve yurt d1§1nda anla§mah otel, restoran, kafe vb. yerlere satI$ yapmaktad1r.

6. lndirim (Discount) Marketler:
Discount marketler, sat1§ felsefesi olarak surekli di.i§i.ik fiyat uygulama ilkesini benimsemi§, maliyet azaltmay1
i§letmenin itici gucu haline getirebilmi§, ozellikle temizlik, g1da ve diger ihtiyac;: maddeleri alanlarmda c;:ah§an
c;:agda§ perakende sat1§ i§letmeleridir. $irket yurt ic;:inde A101 (Yeni Magazac11ik), BIM ve $ok gibi discount
marketlere sat1§ yapmaktad1r. Yurt d1§mda ise Malezya'da Mr D1y, Romanya'da Profi gibi discount marketlere
uri.inlerinin sat1§1nI yapmakta bu marketlerde LEGURME markas, ile nihai ti.iketicilere ula§maktad1r. Aynca
Kanada'da bulunan Dollarama, Avusturya'da bulunan Macro Group gibi discount marketler ba§ta olmak i.izere
10 farkh i.ilkede 20'den f azl1 mi.i§teri ic;:in Private Label i.iretim yapmaktad1r.

7. Dogrudan Sat,,:
$irket, geleneksel toptanc1lara, ureticilere ve c;:e§itli resmi kurumlara do{lrudan satl§ da gerc;:ekle§tirmektedir.
Geleneksel Toptancllar, beige ya da ii baz1nda mal ahp mal satan tacir i§letmelerdir. Oreticiler dogrudan benzer
i.iri.in grubuna sahip bolgesel firmalar olabildigi gibi, Yayla Agro G1da'nm yan mamul urunlerini girdi olarak
kullanan yem sanayi firmalan ile Yayla Agro G1da'nin mamul urunlerini hammadde olarak kullanan g1da sanayi
firmalan da olabilmektedir. Aynca Yayla Agro G1da dogrudan ihale kanah ile kamu kurum ve kurulu§larma
(K1z1lay, AFAD, belediyeler, vb.) Ori.in sat1§I da gerc;:ekle§tirebilmektedir.

$irket, yurt d1§1 men§eili ve uluslararas1 kamu kurum ve kurulu§lan ile yard1m kurulu§lanna ((K1z1lha<; Cenevre, 
lsvic;:re merkezli bir insani yard1m kurulu§udur), WFP (Di.inya G1da Program,), IFRC (Uluslararas1 K1z1lhac;: ve 
K1zllay Dernekleri Federasyonu), FAO (G1da ve Tarim Orgi.iti.i) vb.) da dogrudan yahut ihale yontemleri mal 
sat1§1 yap1labilmektedir. Aynca yine sektori.indeki firmalara transit ticaret ile mal satl§I yahut (kun ihrac, 
gerc;:ekle§tirmektedir. 

Tablo 4: Toplam Sat1Jlarm (Tutar-TL) Kanai Bazh Oransal Dag1hm1 

KanalBazh 
Kanai 

Kanai 2019 Ag1rhk 2020 
Bazh 

Ajitrhk 
(2019) 

12020) 

Zincir Mu�teriler 223.241.557 14,4% 320.484.376 17,8% 

Bayl 105.527.525 6,8% 126.698.589 7,0% 

Online 1.574.136 0,1% 16.463.038 0,9% 

Cash and Carry 51.984.416 3,4% 87.450.907 4,8% 

EDT 277.755.598 17,9% 433.276.315 24,0% 

Discount 247.852.322 16,0% 233.146.351 12,9% 

De>Orudan Sabf 641.679.491 41.4% 588.000.631 32,6% 

Toplam(') 1.549.615.045 100,0% 1.805.520.208 100,0% 

(*)Toplam sati§lar tutar fark1 enerji sat1§larmdan kaynaklanmaktad1r. 

Oretim Tesisleri 

14 

Kanai Bazh 
2021 Agirhk 

2019-2021 
BYBO 

(2021) 

409.727.306 9,2% 35,5% 

189.848.7B7 4,3% 34,1% 

55.203.250 1,2% 492,2% 

146.403.625 3,3% 67,8% 

536.324.090 12,1% 39,0% 

235.418.466 5,3% (2,5%) 

2.867. 941.953 64,7% 111,4% 

4.440.e&1,4n 100,0% 69,3% 
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l;,irket, faaliyetlerini Ankara ve Mersin illerinde yer alan 2 uretim tesisinde g1da kodeksine ve kalite standartlanna 

uygun bir �ekilde yurutmektedir. 

Yayla Agro G1da, Mersin ve Ankara fabrikalannda son teknoloji entegre tesislerinde 31.12.2021 tarihi itibanyla 
532 9ah�am ile g09IO bir uretim altyap1s1na sahiptir. A�a�1da Ankara ve Mersin illerindeki tesislerin kapasite 

kullamm oranlan yer almaktad1r. 

Tablo 5: 2019-2020-2021 Villari Kapasite Kullamm Oranlari 

2019 

Oriin Adi Oretlm Blrlm Kapaslte 
Kapaslte 

Kullanrm 

C,eltlk 55.079,00 Ton 28.800,00 191,25% 

Plrln� 91.240,00 Ton 96.000,00 95,04% 

Kabuklu 
31.615,00 Ton 38.400,00 82,33% 

Merclmek 

Natural 29.216,00 Ton 62.400,00 46,82% 

Paketleme 240.631,00 Ton 295.200,00 81,51% 

Mersin Fabrika: 

2020 

Oretim Blrlm Kapaslle 
Kapaslte 

Kullamm 

52.399 Ton 28.800 181,94% 

113.178 Ton 96.000 117,89% 

46.989 Ton 38.400 122,37% 

46.894 Ton 62.400 75,15% 

253.485 Ton 295.200 85,87% 

•• 
Piri11p�telblt 
t.'retim Tesisi 
IN.IOOICII 

lw,r \'cmtk 
Ori1mtTctin 

H.560.000paui 

?,i:.r.-k 
OmimTeu11 , 

ll.400lall 

ldatiBiila 

Oretlm Blrlm 

24.125 Ton 

88.568 Ton 

41.lTT Ton 

51.246 Ton 

255.236 Ton 

Dtpo 

2021 

Kapaslte 
Kapaslle 

Kullanrm 

28.800 83,TT% 

96.000 92,26% 

38.400 107,23% 

62.400 B2,13% 

295.200 B6,46% 

PU<llemc Tetdi 

S71.200IOII 

l'autlcmc:llHDO loll 

Gums, Pmllmle 12.000 
ll>D 

l;U\-.J Dolum.414.100 
lall 

201 0 y1hnda Mersin ilinde uretime ba�layan toplam 68.983 m2 alan uzerine kurulu 57 .125 m2 kapall alana sahip 

uretim tesisinin pirin9, 9eltik, bakliyat ve bulgur uretim ve paketleme kapasitesi 796.800 ton/y1I, haz1r yemek 

uretim kapasitesi 34.560.000 pakeVyrldtr. Aynca Mersin fabrikada A tipi antrepolar (10.894 m2 + 11.371 m2 + 

54.584 m3) bulunmaktad1r. 34.560.000 paket kapasiteli Haw yemek Oretim tesisi 2018 y1lrnda devreye 

allnm1�t1r. 

Ankara Fabrika: 

YAPI KREOI YATIRIM MENKUL 
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Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 
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l;,irketin, 2007 y1hnda Ankara ilinde uretime ba�layan toplam 26.773 m2 alan uzerine kurulu 28.331 m2 kapah 

alana sahip Ankara uretim tesisinin y11l1k pirini;:, bakliyat ve �eker paketleme kapasitesi 160.800 ton/y1ld1r. 

Yat1nm Te�vik Belgesi almm1� ve Nigde OSB'den Yer Tahsis Anla§masI yapIlmI§ olan yatmma 2022'de 

ba§lanmasI planlanmaktad1r. Soz konusu yeni uretim tesisinin 40.000 m2 kapah alan uzerine kurulmas1, ilgili 

tesiste haz,r yemek, bitkisel protein bazll bakliyat ve pirini;: at1§tlrmahklar1, zenginle§tirilmi§ pirini;: ve bakliyat 

urunleri, soslar ve donuk urunlerin Oretiminin yap1lmas1 ve paketlenmesi ongorulmektedir. 

Ozet Mali Durum 

$irket'in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 donemlerine ili§kin bag1ms1z denetimden gei;:mi§ finansal 

tablolanndan sei;:ilen onemli finansal bilgiler a§ag,da yer almaktad1r: 

Tablo 6: �irkelin Ozet Finansallan I 

(TL) 31.12.2019 31.12.2020 30.12.2021 

DOnen Varhklar 794.424. 143 . 1.197.665.750 2.380.743.752 

Duran Varhklar 364.842.665 466.181.723 444.593.047 

TOPLAM KAYNAKLAR 1.159.266.808 1.663.847.473 2.825.336.799 

K1sa Vadeli YOkOmliilOkler 572.378.720 797.670.600 1.537.697.471 

Uzun Vadeli YiikilmlOliikler 305.638.041 490,734.479 518.458.730 

Toplam Yukiimliiliikler 878.016.761 1.288.405.079 2.056. 156.201 

Ozkaynaklar 281.250.047 375.442.394 769.180.598 

TOPLAM KAYNAKLAR 1.159.266.808 1.663 847.473 2.825.336. 799 

Finansal tablo donemleri itibanyla $irket aktiflerinin buyuk bolumu, Stoklar, Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari 

Alacaklar ve Maddi Duran Varhklardan olu§maktad1r. Stoklar, Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari Alacaklar ve 

Maddi Duran Varhklar, 31.12.2021 tarihi itibanyla toplam aktifin %96,3'un0 olu§turmaktad1r. 

$irket'in donen varhklan, 2019, 2020, 2021 y1I sonlan itibanyla, sIrasIyla; 794.424.143 TL(Aktif Toplamm 

%68,5'i), 1.197.665.750 TL (Aktif Toplamm %72'si) ve 2.380.743.752 TL (Aktif Toplamm %84'0)'dir. Donen 

Varhklar toplam1 2020 y1I sonunda, 2019 y1I sonuna gore %51, 2021 y1I sonunda 2020 y1I sonuna gore %99 artI§ 

gostermi§tir. 

$irket'in duran varhklan; Finansal Yatmmlar, Diger Alacaklar, Yatmm Ama9h Gayrimenku11er, Maddi Duran 

Varhklar ve Maddi Olmayan Duran Varhklardan olu�maktad1r. 

$irket'in duran varhklari, 2019, 2020, 2021 yil sonlari itibanyla, s1rasIyla; 364.842.665 TL(Aktif Toplamin 

%31,5'i), 466.181 .723 TL (Aktif Toplamin %18'i) ve 444.593.047 TL (Aktif Toplamm %16's1)'dir. Duran Varltklar 

toplam1 2020 y1I sonunda, 2019 y1I sonuna gore gore %28 artmI§, 2021 y1I sonunda 2020 y1I sonuna gore %5 

azalm1§tlr. 
YAPIK 
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Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Toplam yukurnlulukler, 2019, 2020, 2021 y1I sonlan itibanyla, s1ras1yla; 878.016.761 TL, 1.288.405.079 TL, 
2.056.156.201 TL'dir. �irket kaynaklarmm buyuk bolOmu, Finansal Bon;:lar, Ticari Bon;:lardan olu�maktadIr. 
31.12.2021 tarihi itibanyla K1sa Vadeli ve Uzun vadeli kaynaklar topfam kaynaklann % 73'unu olu�tururken 
31.12.2020 itibanyfa %77, 31.12.2019 itibanyla de %76'sIn1 olu�turmaktad1r. 

$irket'in ozkaynaklan, 2019, 2020, 2021 y1I sonlan itibanyla, s1ras1yla; 281.250.047 TL(Toplam Kaynaklann 
%24,2'si), 375.442.394 TL (Topfam Kaynaklann %22,6's1) ve 769.180.598 TL (Toplam Kaynaklann 
%27,2'si)'dir. 2021 y1flnda Ozkaynaklarda meydana gelen artI�1n temel nedeni 418,4 milyon TL'fik donem net 
kan ile 174,5 milyon TL'lik diQer kapsamfl gelirlerdeki artI�tIr. $irketin odenmi� sermayesi 2019 y1hnda 
195.000.000 TL iken, sermaye artI�I ile 2020 y1hnda 300.000.000 TL'ye(Kaynak:Gec;:mi� yII karlan ve nakit), 
11.02.2022 tarihinde ise 130.000.000 TL arttmlarak toplam sermaye 430.000.000 TL'ye (Kaynak:Gec;:mi� y1I 
karfan) c;:1kanlm1�t1r. 

Tablo 7: §irketin Ozet Finansallari II 
(TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 

Has1lat 1.587.114.043 1.849.489.53( 4.481.737.404 

Sat1�larin Maliyeti ·1.351.905.793 -1.545.765.872 -3. 718.265.232

Brut Kar 235.208.250 303.723.658 763.472.172

BrOI Kar Marji % 15% 16% 17% 

Genel Vllnetlm Glderlerl ·19.807.977 ·21.836.817 -28.354.524

Pazartama, Sall� ve Da!)1l1m Glderleri -45.494.724 -71.421.823 -81.511.895

Esas Faaliyetlerden Di!)er Gelirler 29.861.885 39.737.149 123.765.680 

Esas Faaliyetlerden Di!)er Gldetler -16.827.835 ·30.552.877 ·18.885.623

Faaliyet Kan 179.935.139 217.140.589 754.147.367 

Faaliyet Kar Marji % 11% 12% 17% 

Vatinm Faaliyetlerinden Gelirler 9.604.649 10.231.212 102.402.550 

Vatmm Faaliyetlerinden Glderter ·905.908 ·8.643.226 0 

Finansal Gelir/Gider Oncesi Faaliyet Kan 188.633.880 218.728.575 856.549.917 

Finansal Gelirler 49.014.676 86.203.541 148.770.441 

Finansal Glderter ·179.402.553 ·283.934.316 -451.067.683

Vergl Oncesl Kar 58.246.003 20.997.800 554.252.675

Vergi Gideri -9.076.946 4.062.141 ·135.820.809

Net Dllnem Kan 49.169.057 25.059.941 418.431.866

Net DOnem Kan Marji % 3% 1% 9% 

Pay ba�ina Kazant; 0,2798 0,2369 348,69 

Hasllat ve Sat1Jlarin Maliyeti: 

$irketin baQ1ms1z denetiminden gec;:mi� mali tablofannda, 2019 y1hnda 1.587.114.043 TL olan satI� has1lat1, 
2020 y1hnda %16,5 artI� ile 1.849.489.530 TL olarak; 2021 y1hnda %142,3 artI�fa 4.481.737.404 TL olarak 
gerc;:ekle�mi�tir. 

�irketin baQ1ms1z denetiminden gec;:mi� mali tablolarmda, 2019 y1hnda % 14,82 olan brut kar marjI, 2020 yIhnda 
%16,42; 2021 y1hnda ise %17,04 olarak gerc;:ekle�mi!jtir. 

Faaliyet Gelir ve Giderleri: A�aQ1daki tabloda Faaliyet Gider ve Gelirleri ve y1llar ic;:erisindeki deQi�imlerine yer 
verilmi!jtir. 

Tablo 8: Faaliyet Gelir ve Giderleri 
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Genel yOnelim glderleri 

Pazarlama, sall!i ve dag1t1m giderleri 

Ara!illrma ve geli§tirme giderleri 

Esas faallyetlerden diger gellrler 

Esas faallyellerden dlger glderler 

Genel Yonetim Giderleri: 

2019 2020 

-19.807.9TT -21.836.817

-45.494.724 -71 .421.823 

-3.004.460 -2.508.701

29.861.885 39.737.149 

-16.827.835 -30.552.8TT

Vayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$. 

2020-2019 
2021 

2021-2020 Art11 

Art11 Oran1 Oram 

10,24% ·28.354.524 29,85% 

56,99% ·81.511 .895 14,13% 

-16,50% -4.338.443 72,94% 

33,07% 123.765.680 211,46% 

81,56% -18.885.623 -38,19%

$irketin bag1ms1z denetimden ge9mi§ mali tablolarmda, 2019 y1hnda 19.807.977 TL olan Genel Yonetim Gideri, 

2020 y1lmda %10 art1§ ile 21.836.817 TL olarak; 2021 y1hnda %29,85 artt§la 28.354.524 TL olarak 

ger9ekle§mi§tir. ArlI§m ana nedeni, beyaz yaka personal maliyet artI§1 ile dam§manhk giderlerindeki art1§tIr. 

Has1latta 2020 y1hnda ger9ekle§en %16,5 ve 2021 y1hnda ger9ekle§en %142,3'li.ik artt§ ile Gene! Yonetim 

giderlerindeki artI§ birlikte degerlendirildiginde $irket'in faaliyetlerini daha verimli §ekilde yonettigi gorulmektedir. 

Pazarlama, Sat1§ ve Dag1t1m Giderleri: 

$irketin bag1msIz denetimden ge9mi§ mali tablolannda, 2019 y1hnda 45.494.724 TL o1an Pazarlama, Sat1§ ve 

Dag1t1m Giderleri, 2020 y1hnda %57 artI§ ile 71.421.823 TL olarak; 2021 y1hnda %14 artt§la 81 .511.895 TL 

olarak ger9ekle§mi§tir. Pazarlama, Sat1§ Dag1t1m giderleri, hasIlattaki artI§a paralel olarak artm1§tIr. Artt§m ana 

nedeni $irket'in haz1r g1da sektonJne girmesi ve kamuoyunda soz konusu i.iri.inlere ili§kin bilinirligin artInlmasI 

amac1yla haz1r g1da i.iriinlerinin reklam, tamtrm ve pazarlama faaliyetlerine yaptlan yatmmdan 

kaynaklanmaktadrr. Aynca satr§larm artmasma bagh olarak nakliye ve navlun giderlerindeki art1§ da dag1t1m 

giderlerinin artmasma yol a9m1§tIr. 

AraJt1rma ve Gelittirme Giderleri: 

$irket'in bag1msrz denetimden ge9mi§ mali tablolarmda, 2019 yrhnda 3.004.460 TL olan Ara§trrma ve Geli§tirme 

Giderleri, 2020 y11inda %17 azah§ ile 2.508.701 TL olarak; 2021 y1hnda %73 art1§la 4.338.443 TL olarak 

ger9ekle§mi§tir. Yayla Agro G1da Ar-Ge Merkezi g1da imalat1 sektori.inde oncu, faaliyet gosterdigi alt sektor 

bazmda ise sektori.ini.in ilk AR-GE merkezidir. Katma degerli Qri.inler i9in yap1lan Ar-Ge 9ah§malan $irketin 

si.irdi.iri.ilebilirligi a91smdan onem ta§Imaktad1r. Bu 9er9evede Ara§t1rma, geli§tirme giderleri artI§ gostermi§tir. 

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler: 

$irket'in esas faaliyetlerindeki diger gelirleri; ticari alacak kur fark1 gelirleri, konusu kalmayan §i.ipheli alacaklar, 

kira gelirleri, tazminat gelirleri ve reeskont faiz gelirlerinden olu§maktad1r. $irketin bag1ms1z denetimden ge9mi§ 

mali tablolarmda, 2019 y1lmda 29.861.885 TL olan Esas faaliyetlerden diger gelirler, 2020 y1hnda %33 artt§ ile 

39.737.149 TL olarak; 2021 yI1inda %211 arti§la 123.765.680 TL olarak geryekle§mi§tir. A§aQ1daki tabloda Esas 

faaliyetlerden di0er gelirler kaleminin kmhm1 yer almaktad1r. 

Tablo 9: Esas Faaliyetlerden Diger Gelir ve Giderler 

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 
2019/2020 2021/2020 

De(jl,lm De{ll1lm 

Esas Faallyellerden DiQer Gellrler 29.861.885 39.737.149 123.765.677 33,1% 211,5% 

Esas Faaliyellerden Diger Giderler -16.827.835 ·30.552.8TT -18.885.623 82% -38%

Yat1nm Faaliyetlerinden Gellrler 9.604.649 10.231.212 102.402.550 6,5% 900,9% 

Tablo 10: Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 

2019 2020 2021 

Tlcari alacaklardan kur fario gelirleri 11.317.003 25.594.071 92.846.614 

Tlcari alacaklardan konusu kalmayan kaf!i1hklar 14.743.248 8.424.352 20.784.636 

Kira gelirleri 1.748.350 1.943.276 3.727.865 
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Slgorta hasar gellrlerl 

Tazminat gellrlerl 

Reeskont falz gelirlerl 

Diger 

Toplam 

Yayla Agro G1da Sanayl ve Tlcaret A.$. 

. 41.480 2.225.265 

. 2.129.345 637.090 

. 370.255 247.465 

2.053.284 1.234.370 3.296.745 

29.861.885 39.737.149 123.765.680 

Esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminde 2021 y1hndaki art,� teme1 olarak Ticari Alacaklardan kur fark1 
gelirlerinden kaynaklanm1�t1 r. 

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler: 

�irketin bag1ms1z denetimden gec;mi� mali tablolannda, 2019 yIl1nda 16.827.835 TL olan Esas Faaliyetlerden 
Diger Giderler, 2020 y1hnda %82 art1� ile 30.552.877 TL olarak; 2021 y1l1nda %38 azah�la 18.558.623 TL olarak 
gerc;ekle�mi�tir. 2020 y1hnda ya�anan art1� tahsil imkarn kalmamI� alacaklann giderle�tirilmesinden 
kaynaklanm1�t1r. 

Yatmm Faaliyetlerinden Gelirler: 

2021 y1hnda 102.402.550 TL'lik yat1nm faaliyetlerinden gelir olu�mu�tur. �irket'in toplam varhklan ic;erisinde 
kayIth yakla�1k 28 MW kurulu guce sahip gune� enerjisi santralleri ili�km taraf olan GMC Solar Enerji Oretim San 
ve Tic A.�.'ye, benzer halka ac;1k �irketlerin Ebitda ve Net Sat1�1ar Carpanlannm kullarnldIg1 degerleme metodu 
ile kdv dahil 226.715.483 TL bedel Ozerinden sat1lm1�t1r. Soz konusu varhk sat•�• sonucu devredilen enerji 
tesisleri neticesinde bu tesislerin yapIm1 ic;in �irket tarafindan kullamlm1� olan toplam 50.686.840 TL ve 
4.315.209 Avro tutarlanndaki krediler kapat1lm1�t1r. Aynca yatmm amac;h gayrimenkullerin yeniden degerlemesi 
kaynakh olmak Ozere $irket aktifinde 11,6 milyon TL'lik art1� gervekle�mi�tir. 

Tablo 11: Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 

2021 
Sabit k1ymet sat,� kArlan 90.811.151 

Yatmm amat;h gayrlmenkul degerleme olumlu farklan, net 11.591.399 

Toplam 102.402.550 

Finansal Gelirler: 

�irkel'in finansal gelirleri, 2019, 2020, 2021 y1I sonlar1 itibanyla, s1rasIyla; 49.014.676 TL, 86.203.541 TL ve 
148.770.441 TL'dir. Finansal Gelirler 2020 y1l sonunda, 2019 y1l sonuna gore %75,9 artm,�. 2021 y1l sonunda 
2020 y1l sonuna gore %72,6 artmI�t1r. Art1�m temel nedeni finansman kaynakh kambiyo karland1r. 

Tablo 12: Finansal Gelir ve Giderler 

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 
2019/2020 2021/2020 

DeOl1lm 0eo1,1m 

Finansal Gellrler 49.014.676 86.203.541 148.TT0.441 75,9% 72,6% 

Finansal Giderler -179.402.553 -283.934.316 -451.067.683 58,3% 58,9% 

Finansal Giderler: 

$irket'in finansal giderleri, 2019, 2020, 2021 y1I sonlan itibanyla, s1ras1yla; 179.472.553 TL, 283.934.316 TL ve 
451.067.683 TL'dir. Finansal Giderler 2020 y1l sonunda, 2019 y1I sonuna gore %58,3 artmI�, 2021 y1I sonunda 
2020 y1l sonuna gore %58,9 artmI�t1r. ArtI�In temel nedeni doviz kredileri kaynakh kambiyo zararlan ve Turk 
Liras1 cinsinden borylanma maliyetlerinin artmasI sonucu olu�an faiz giderleridir. 
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Tabla 13: Karhhk Oranlan 

Oranlar 

Briit Kar Marji % 

Faaliyet Kar Marji% 

Net Kar Marj,% 

2019 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

2020 2021 

15% 16% 17% 

11% 12% 17% 

3% 1% 9% 

$irket'in faaliyet kar marjmda 2020'den 2021 'e ya�anan yuksek art,�m nedeni $irket'in sat1�lan 2020'den 2021 'e 
%242 artarken $irket'in genel yonetim giderleri, pazarlama sat1§ dag1t1m giderleri ve Ar-Ge giderlerinin toplamm1 
ifade eden faaliyet giderleri am Ian donemde sadece %19,2 artm1§ttr. Dolay1s1yla $irket satl§lan artarken faaliyet 
giderlerini kontrol edebildigi i9in faaliyet kar marj1 onceki y1llara gore daha yuksek sonu9lanm1§t1r. 

Artan sat,� has1lat1 ile birlikte net satl�lar i9erisinde faaliyet giderlerinin pay, 2021 y1hnda 2020 y1hna gore 
azalm1�tir. 2019 y1lmda faaliyet giderlerinin sat1§lara cram %4,3, 2020 y1hnda faaliyet giderlerinin net sat1§lara 
oram %5,2 olup 2021 y1hnda bu oran %2,S'e du§mU§tur. Faaliyet giderleri artsa da (2020 y1h 95.767.341 TL, 
2021 y1h 114.204.862 TL) satl§ hacmi ve has1lattaki art1§, oranm dCl§mesine neden olmu§lur. Bu azalma da 
FAVOK ve Net Karhhgm artmasmda etkili olmu§tur. 6zellikle dogrudan sat1§larda ya§anan art1�. kanal 
stratejilerindeki degi�iklik sat1lan tonaj ba§ma du§en faaliyet gideri oramm azaltm1� ve boylelikle $irket artan 
sat1§lanm oh;ek ekonomisinden yararlanarak daha du§Ok faaliyet gideriyle ger9ekle§tirebilmeyi ba§arm1§t1r. 
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2. SEKTOREL BiLGiLER

G1da Orunleri lmalatmda Dunyada Durum 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Ni.ifus art1�1, ki.iresel iklim deQi�imleri, i.iretimdeki azalmalar ve bazI ulkelerde (<;in, Hindistan gibi) gorece refah 
art1�1 ile artan talep, buna kar�1hk tanm alanlanndaki azalma ve tanm urunlerinin biyoyak1t ama«th uretimi ile arz 
bask1lanmakta, g1da fiyatlan art1!j gostermektedir. 21. yi.izy1I dunyasmda ulkeler arasmdaki mi.icadelenin petrol, 
maden gibi enerji kaynaklan uzerinde olaca{l1 du!junuli.irken, saQhkh g1da temini konusu da bu kategoriye 
girmi!jtir. 

GIda uri.inleri imalat, kuresel pazan ile ilgili deQerlendirme yap1ld1Qmda 2021 y1h ile ilgili gene! beklentiler; kuresel 
«tapta ticaret buyukluQunun 2021 y1hnda B trilyon ABD dolanna ula!jmas1 ve ticaret buyukluQunun 2021-2025 
arasmda yIlda ortalama %3,14 oraninda buyumesi yonundedir. (Kaynak:TC Sanayi ve Teknoloji BakanhQI G1da 
Sektoru Analiz Raporu ve K1lavuzu 2021, raporda Belirtilen Veri KaynaQ1:Statista2021) 
https://www.sanayi.gov.tr/plan-program-rapor1ar-ve-yayinlar/sektor-raporlari/mu0111011413((Eri!jim 
tarihi:0B.02.2022). 

Kuresel ihracat'ta 2020 y1hnda ABD kuresel g1da ve i«tecek sektorunde %9,B'lik pay ile ihracatta birinci yer 
ahrken Turkiye %1,6'hk pay ile 22. s1rada yer alm1!jl1r. (Kaynak: TC Sanayi ve Teknoloji Bakanl1g1 Gtda ve /9ecek 
5ektor Raporu 2021) 

G1da Orunleri lmalatmda Turkiye'de Durum: 

Turkiye; g1da alamnda uretim gucunu tanmsal uretimden almaktad1r. 2020 y1hnda Turkiye, 48 milyar dolarhk 
tanmsal uretimi ile dunyanm 10. buyuk tanm ulkesidir. (Kaynak: Dunya Bankasi)

Yayla Agro G1da'nm faaliyet gosterdiQi Ost sektor olan Turkiye g1da urunleri imalat1 sektoru; 

• Ozellikle 2020 ve 2021 yIhnda buyume eQilimindedir. 2019-2020 y1llan arasmda uretimde %2,2 buyuyen
sektor 2020-2021 (B ayhk surede) %7,7 buyum0!jtur.

• 2019-2020 doneminde ihracat %4,4 oramnda artarken 2020-2021 doneminin B ayhk surecinde %19,4
buyumi.i!jtur.(Kaynak: TUIK)

• Son y1Uarda yap1lan yabanc1 sermayeli yatmm miktan yuksektir.

• 2020 y1hnda net ihracat«t, bir sektordur.

• Sektor pandemi doneminde ticaret hacmini buyutmu!jtur.

Vayla Agro G1da'nm Orettigi ve Ticaretini Ger�ekle§tirdigi Orunlerin Sektorel Analizi 

Yayla Agro G1da, ana urun grubu olarak klasik i.irunler (pirin«t, bakliyat ve bulgur) uretimi ve sat1!}11, katma deQerli 
urun grubu uretimi ve sat1!j1, ticari emtia ve mallar sat1!j1, diQer Ori.in ve hizmetlerin sat1!}11 alanlannda faaliyet 
gostermektedir. Bu «ter«tevede her bir ana Ori.in grubu sektorel analizi a!jaQ1da verilmi!jtir. 

KLASIK 0R0NLER SEKTOREL ANALIZ 

A- Pirinc Arz1 ve Ticareti

21 

YAPIKRE 

aa 
·00111alJN"?_� 



�Yap1Kredi 
Yat1nm 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Turkiye'de 2019/20 sezonunda 126 bin hektar alandan 600 bin ton pirin� elde edilmhJtir.TOrkiye'de 2020 
y,h itibarryla toplam pirirn;: kullamm1 yakla!ilk 700 bin ton olmu!itur. 2019/20 piyasa y1hnda yeterlilik derecesi ise 
%85 dOzeyine ula!iml!jtlr. (TC Tar,m ve Orman Bakanllg1 TEPGE Pirinr; Durum ve Tahmin

Raporu2021 )https:llarastirma. tarimorman. qov.trltepqe/BelqelerlPDF%20Durum-

Tahmin%20Raporlar%C4%B 112021 %20Durum-

Tahmin%20Raporlar%C4%B 1/Pirin%C3%A 7%20Durum%20Tahmin%20Raporu%202021 •

%20344%20TEPGE.pdf)(Eri§im tarihi:08.02.2022) 

Olkemiz 9eltik ekim alanlarr belirli ozellikler ve ko!iullar gerektirmesi nedeniyle smIrhd1r. Bu sebeple uretimimiz 
tuketim miktar1mIzIn bir miktar altinda seyretmekte ve pirin9te ithalat gereklili"i olabilmektedir. 

TOrkiye pirin9 dl!j ticareti incelendi!:)inde a!ja!:)1daki verilere ula!jIlmaktad1r: 
• 2020 y1h Turkiye ihracall 2019 y1lma gore% 11,80 'lik artI!j ile 121.410.000 USO olarak gen;:ekle!jmi!itir.
• 2020 y1h Turkiye ithalat1 2019 y11ina gore %17,82 'lik artI!j ile 288.898.000 USD olarak ger9ekle!jmi!jtir.

TOrkiye 9eltik Oretimi, 2020 ve 2021 yIllarmda ise yukselen bir trend izlemi!jtir. 2021 y1hnda ulkemizde 9eltik Oretim 
miktan 1.000.000 ton, pirin.;: uretim miktan ise 600.000 tondur. (Kaynak:TOIK) 

Tablo 14: Turkiye �eltik Oretim ve Tuketim (Ton) 

Villar 
c;:eltlk Plrln�• 

Oretlm Oretlm Tuketlm 

2019 1.000.000 600.000 

2020 980.000 588.000 ns.ooo 

2021 1.000.000 600.000 

Kaynak: TUIK 

(0) c;eltiQin pirince lilenmesinde elde edilen saQlam pirinr; orani %60 olarak dikkate ahnm11illr. 

TOrkiye toplam sOpermarketler pirin.;: pazan 2021 y1hnda onceki y1la gore hem miktar hem de ciro bazmda buyOme 
kaydetmi!jtir. Pazar ciro bazmda %22.74 bOyOmO!jtOr. (Kaynak: Nielsen) 

B- Bakliyat Oretimi ve Ticareti

Donya genelinde Oretilen baklagillerin yakla!j1k %77'si Olkelerin ii;: talebini kar�1lamaya yoneliktir. Geriye kalan 
%23'1uk k1sm1 dOnya ticaretine konu olmaktadir. (Kaynak: TMO (Toprak Mahsulteri Otisi) 2020 Y1/1 Baktiyat SektcJr Raporu)

https:l/www.tmo.qov.tr/Up/oad/Documentlsektorraporlari/bakliyat2020.pdf) (Eri§im tarihi:08.02.2022) 

Dunya bakliyat ticareti incelendi"inde a!ja"Idaki verilere ula!jIlmaktad1r: 
• 2020 y1h dOnya ihracatI 2019 y1l1na gore % 19,63'I0k artI� ile 11.547.602.0001 USD olarak

ger.;:ekle!)mi!jtir.

• 2020 y1h dun ya ithalat1 2019 y1hna gore % 15, 72'1ik artI� ile 11.466.806.000 USO olarak ger9ekle1imi!jtir.

TOrkiye bakliyat d11i ticareti incelendi!:)inde a!ja!:)1daki verilere ula!i1lmaktad1r: 
• 2020 y1h TOrkiye ihracat1 2019 y11ina gore %27,64 'luk artI!j ile 591.594.000 USO olarak ger.;:ekle!imi!jtir.

• 2020 y1h TOrkiye ithalat1 2019 yIlma gore %42,39 'luk artI!j ile 553.424.000 USD olarak ger9ekle1imi!jtir.

' Danya itllalat ve ihracat rakamlarr aras,ndakl farl<m sebeplerl lnlnsil mal sat111arr. yr,Jda olan mallar vb. 'dir. 
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Tablo 15: Turkiye Bakliyat Uretimi (Ton) 
Tiirklye Oretlm 

Oriin 2020 2021 0eo1,1m (%) 

Kuru Baklagiller (Dry pulses) 1.292.734 1.054.020,00 

(Kaynak: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi) 2019 Y1II Bakllyat Sektor Raporu) 

https:llwww.tmo.gov. tr/Upload/Documentlsektorraporlarilbakliyat2019.pdf) (Eri§im tarihi:08. 02.2022) 

KATMA DEGERLI 0R0NLER SEKTOREL ANALIZ 

-18,5 

2020'de Oretim hacmi 120,69 milyon ton olan kOresel haw gIda endOstrisinin 2026 y1lina kadar tahmini %4.71 

YBBO ile bOyuyerek 2026 yIlma kadar 156.98 milyon tona ula§mas1 beklenmektedir. (Kaynak: Mordor Intelligence 

Global Ready-To-Food Industry Custom Report (2021-2026)) 

Kuresel haz,r g1da endustrisi 2020'de 601,39 milyar ABO dolan degerindeydi. Bu rakam1n 2026 yrhna kadar 

tahmini %4.88 YBBO (Yrlhk Bile%iik BOyume Oram) ile buyuyerek 790.85 milyar ABO Dolanna ula�aca9I tahmin 

edilmektedir. (Kaynak: Mordor Intelligence) 

Tablo 16: Haz1r Yemek Endustrisi Orun Tipine Gore Has1lat (Milyar USD) 

Orun 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022T 2023T 2024T 2025T �026T YBBO 

(2021-
20261 

Haz1r Plrini;, Tah1I ve 3,13 3,26 3,41 3,58 3,6f 3,82 3,97 4,14 4,34 4,55 4,81 4,75% 
Baklivat 

Haz1r <;:orba ve 161,19 167,25 173,8, 181,03 194,56 201,61 210,59 220,73 231,55 243,09 255,43 4,85% 
At1stirrnahklar 

. 

Humus 
0,73 0,75 0,7, 0,8 0,81 0,83 0,86 0,9 0,93 0,98 1,02 4,18% 

Et Orunleri 
5,42 5,79 6,22 6,72 7,02 7,45 7,94 8,5 9,16 99 10,8 7,71% 

Haz1r Makama 
3,53 3,67 3,83 3,99 4,44 4,6 4,81 5,04 5,29 5,55 5,83 4,B4% 

Diller 
326,76 339,29 352,76 367,28 390,89 404,88 422,53 442,59 464,26 4B7,67 512,95 4,B5% 

jl'oplam 500,76 520,01 540,81 563,4 601,39 623,2 650,7 681,9 715,52 751,74 790,85 4,BB% 

Kaynak: Mordor lntell1gence 

Turkiye'de hazIr yemek sektoru agrrhklr olarak 9orba, makarna ve pilaki uretiminden olu�maktadrr. Haz1r yemek 

grubunda barbunya, fasulye pilaki, hazir 9orbalar, bulgur pilavr; bakliyatta kuru fasulye, nohut ve barbunya 

ha�lamalan ile l?arkuteri grubunda da garnitur, mIsrr vb. urunler bulunmaktad1r. 

TOrkiye toplam ulusal ve yerel marketler toplam haz1r yemek pazan hem ciro hem de miktar baz1nda buyume 

saglam1�tIr. 
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Sah1 Mlktan ( KGI 

• 

Kaynak: Nielsen 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Sab1 Clrosu (1000 TI.I Sab1 Mlktan ( Adetl 

• 

--

Yayla Agro G1da, haz1r yemek segmentinde a91rhkh olarak "ls1t Ye" ve "S1v1 Qorba" segmentlerinde Ori.in 
sunmaktad1r. Turkiye toplam supermarketler "ls1t Ye" segmenti 2021 y1lmda onceki doneme gore hem miktar 
bazmda hem de ciro baz1nda buyi.ime saglam1�tlr. Pazar %78,6 ciro buyumesi kaydetmi�tir. 

2021 y1hnda, s1v1 r;:orba segmenti de "ls1t Ye" segmentinde oldugu gibi onceki doneme gore hem miktar hem de 
ciro bazmda buyume kaydetmi�tir. Pazar cirosu %70.6 buyume kaydetmi�tir. 

TICARI EMTIA VE MALLAR SEKTOREL ANALIZ 

2020/21 doneminde Dimya hububat uretimi, temelde m1s1r uretimindeki art,� nedeniyle onceki donemin yakla�1k 
%2 ilzerinde 2,2 milyar ton seviyesindedir. Hububat uri.inlerinde bugday, m1s1r, arpa, yulaf, r;:avdar uretiminde 
art,� kaydedilmi�tir. (Kaynafc: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi Hububat Sekt6r Raporu 2020) 

https:llwww.tmo.qov.tr/Upload/Documenllsektorraporlarilbaklivat2020.pdf/ (E�im tarihi:08.02.2022) 

Tabla 17: Dunya Hububat Verileri (Milyar USD) 

Dunya Hububat Verllerl (Mllyon Ton) 

2011/12 2012113 2013114 2014/15 2015116 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020121· 

Oretim 1.879 1.829 2.043 2.092 2.058 2.187 2.142 2.139 2.185 2.226 

TOketim 1.862 1.841 1.956 2.045 2.013 2.126 2.152 2.164 2.190 2.235 
Donya Ticaret 

274 271 310 322 346 353 369 364 395 416 BOyOklOgO 
Siok 431 420 506 553 598 658 648 625 617 609 

Kaynak:TMO 

Olkemizde artan nOfusa paralel olarak bugday talebi de artmaktad1r. Ekmek, bulgur, makarna, irmik, biskuvi, 
ni�asta ve diger bugdaya talebi de artmaktad1r. Ekmek, bulgur, makarna, irmik, biskuvi, ni�asta ve diger bugdaya 
dayall unlu mamuller tuketimi dikkate ahnd191nda bugday tuketimimiz 19-19,5 milyon ton seviyelerindedir. 
Turkiye'de bugday ithalat1 a91rllkh o1arak her y1I art•� gosteren mamul madde ihracatl kapsammda yap1lmaktad1r. 

lthalat lhracat 

Villar Mlktar Oejier 
Ort. 

Mlktar Dejier (Bin Ort. Flyat 
{Ton) (Bin$) 

Flyat 
{Ton) $) (S/Ton) 

($/Ton) 

2011 4.770.836 1.685.391 353 3.8TT.699 1.897.485 489 

2012 3.737.494 1.195.121 320 4.160.707 2.055.941 494 

2013 4.074.862 1.371.838 337 4.935.452 2.507.376 508 
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2014 5.312.480 1.622.041 

2015 4.380.795 1.175.849 

2016 4.341.241 984.338 

2017 5.159.613 1.149.518 

2018 5.821.561 1.360.506 

2019 9.841.621 2.330.944 

2020 9.791.057 2.444.384 

Tabla 18: Turkiye Bugday ithalat-lhracat Degerleri 
Kaynak: TMO (Toprak Mahsulleri Ofisl Hububat Sektor Raporu 2020) 

305 4.995.231 2.552.513 511 

268 5.685.425 2.468.153 434 

227 7.025.117 2.526.235 360 

223 7,389.854 2.626.173 355 

234 7.485.819 2.715.860 363 

237 7.578.535 2.905.105 383 

250 7.560.885 2.983.472 395 

Ozellikle buQdaya dayah gIda uretiminin artmasI (makarna, ni§asta vb.), ilgili gIda urOnlerinin ihracatmda 
Turkiye'nin onemli bir ihracat91 olmas1, yurt i9i bugday uretiminin yetmemesi nedeniyle bugday ithalat1 Turkiye'de 
dOzenli artI§ egilimindedir. COVID-19 pandemisi ise 91da arz gOvenliginin onemini arttIrmIlj Olkelerin gOvenli 
stoklanm arttIrmasma neden olmuljtur. Bu durum da genel olarak buQday ithalat1nm artmasmda ana 
gerek9elerden biri haline gelmi§tir. Vine ulkemizde yem sanayisinin bOyumesi sonucu yem sanayisinin ana girdi 
maddesi olan arpa ihtiyac1 artmIlj ve arpa i9 Oretimi yetmeyerek ithalat artmIljtIr. 

Son donemde ulkemizin hububat Oretiminin, tuketimi ve talebi karlJIlayamadI9I gorOlmektedir. Bu durumun 
temelde 4 ana gerek9esi bulunmaktad,r. 

• lklim degi§ikligi nedeniyle genel olarak verimde azalma ya§anmaktad1r. Artan birincil tanmsal Oretim girdi
fiyatlan, ozellikle gObre kullamm1m azaltmakta ve bunun sonucu olarak rekolte kay1plan
ya�anabilmektedir.

• TOrkiye'de ozellikle hububat OrOnlerinin il]lenmesi sonucu ortaya 91kan unlu mamuller, makarna, niljasta
gibi g1da OrOnlerinin ihracah artmaktadIr. TOrkiye ilgili alanda onemli bir Oretici ve ihracat91d1r. llgili gIda
Orunlerinde ihracat artt1k9a hammaddesi olan hububat ihtiyac1 artmaktadir. Benzer l]ekilde artan
hayvansal Oretim TOrkiye'de yem sanayini buyOtmekte yem sanayinin temel girdisi olan mIsIr ve arpa
ihtiyacI artmaktadIr.

• Pandemi ile gerek g1da arz g0ven1iginin oneminin artmasI, lojistik zincirin k1nlmas1 Olkelerin hububat ve
bakliyat stoklanm arttIrma egilimi yaratmI§tIr.

• Siok miktarlanmn artmasI ve lojistik zincirin k1nlmas1 temel g1da OrOnlerinin fiyatlarmm artI§1na neden
olmu§tur. Artan 91da ve tanmsal OrOn fiyatlarmm sonucu olarak devletler temel g1da OrOnlerini sObvanse
etmeye ba§lam1§t1r. Pandemi nedeniyle ya§anan gelir kay1plan insanlarm temel g1da maddelerine
eriljimini zorlaljt1rm1§ ve 91da fiyatlanna kamusal mudahale zorunlu hale gelmi§tir.

Bu gerek9eler neticesinde hububat ticareti onem kazanm1§t1r. 

Tablo 19: TMO lthal Edilen Orun Miktan 

TMO 2021 Hasat Sonras1 lthal Edilen Turklye 2021 Ilk 11 Ay lthal Edllen 
Oriln Mlktart (Ton) Toptam Orun Mlktar1 (Ton) 

Bu{lday 2.340.000 6.959.705 

MIs1r 650.000 1.738.242 

Arpa 2.115.000 1.746.794 

TOPLAM 5.105.000 10.444.741 

Ka nak:IK TarrmiJssiJ y 

Mevcut TMO ithalat verileri guncel rakamlar olup, TOrkiye ithalatl 2021 ilk 11 ayI kapsamaktad1r. Veriler 
aras1nda 1 ay zaman farkh oldugu h,in tabloda TMO arpa ithalat1, toplam TOrkiye ithalat1ndan yOksek 
gorunmektedir. 
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Yukandaki tabloda goruldugu Ozere TMO tek ba�ma Turkiye'nin 2021 yrh ithalatmm yakla�rk yansrm 

gergekle�tirmi§tir. Bu anlamda TMO pazan regule etmekte ve fiyatlarrn belirlenmesinde soz sahibi onemli 

kurumlardan biri olarak on plana 91kmaktad1r. 

3. �iRKET'iN AVANTAJLARI

$irket'in genel rekabet avantajlarI 4 kategoride degerlendirilebilir. Bu avantajlar, guglu Ar-Ge ve kalite altyap1sI, 

25 yIlhk sektor tecrubesi, geni§ kanal yap1lanmas1 ve gur;:I0 yurt igi marka alg1s1d1r. Yurtdrimda ise Legurme 

markas1 ile global bir marka olma yolunda gah§malarma devam etmektedir. 

Yayla Agro G1da, esneklik, hrz, yeni1ikgi1igi yonetim merkezine yerle§tirmiilir. Dinamik, giri§imci ve yaratIcI 

kOlturO , kendini yenileyebilen orgutsel yakla§1m1 benimsemi§tir. G1da Orunleri, h1zh tuketim mallan oldugu igin 

satl§ kanallannda surekli mal bulundurabilmek onemlidir. 

G1da sektorO §irketleri tuketici davram§lanna, tuketim egilimlerine h1zh ayak uydurmak zorunda olan 

i§letmelerdir. Degiiimlere h1zh uyum, dinamik yapI ve esneklik grda Oretimi sektorunde faaliyet gosteren ;;irketler 

ve §irket kulturleri ir;:in kritik onemdedir. 

AR-GE ve Kalite 

Yenilikr;:i, ilkeli ve mO§teri ihtiyar;:lanm gozeten yakla�1m1m1zla ve geli§tirdigi katma degerli Orunlerlerle daha 

saghkh nesillerin yeti§mesine katk1 saglamak olarak vizyonunu belirleyen Yayla Agro GIda'nm misyonu ise; 

giftr;:ilerimizin degerli emeklerini modern Oretim tesislerimizle kaliteli, saghkh, yenilikr;:i, guvenilir, lezzetli ve dogal 

Orunler olarak mO§terilerimize sunmakt1r. 

Bu kapsamda Mersin'de kurmu§ oldugu Ar-Ge merkezi bunyesindeki geli§mi§ laboratuar altyap1s1 ve 25 ki§ilik 

bir ara§tIrmacI ekibi ile Ar-Ge faaliyetlerini yurutmektedir. Ar-Ge'ye her yII cirosunun belli bir buyOklOgOnu 

aymnaktad1r. Son Og y1lda ortalama y1ll1k 3.3 milyon TL Ar-Ge harcamasI yap1lmI§t1r. 

Ar-Ge 9ah§malan yarn sIra kalite ve g1da guvenligi konulanna da stratejik onem veren Yayla Agro G1da, ulusal ve 

uluslararas1 pazarlarda gegerliligi olan kritik kalite belgeleri ve sertifikalarrna sahiptir. 

Sektor Tecriibesi 

Yayla Agro G1da, 25 y1lhk sektor deneyimine sahiptir. $irket, TOrkiye pazarrnda sermaye yapIsI ve Oretim 

kapasitesi ile rakiplerine gore avantajh konumdad1r. 15 y1ld1r ihracat yapmaktad1r. Katma degerli Orun 

gruplanndan hazir yemek grubunda yurt ir;:inde sektorun oncOsO konumundad1r. Klasik Orun grubu olan piring 

ve bakliyat Orun kategorilerinde ise yurt igi pazar lideridir. 

Kanai Vapllanmas1 

$irket sal1§lann1 7 ayn sall§ ve dag1t1m kanahndan yapmakta olup, yurt ir;:inde kendi organizasyon agI ve 65 

bayisi ile 60.000'den fazla perakende noktasmda urunlerini tuketicilerle buluiturmaktadir. TOrkiye genelinde 81 

ilin tamammda faaliyet yurutmektedir. 

Yurt d1�mda ise kendi organizasyonundaki yurt d1§1 sall§ ekibinin dogrudan sat,;; r;:ah§malan ve farkh Olkelerde 

toplam 25 bayisi ile yerel ulusal pek 90k noktada Orunlerini mu�terilerine sunmaktad1r. 
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saQhQ1 ara�t1rmalan yapt1rmakta ve marka imaj1 ile ilgili olarak di.izenli 9ah�malar yi.irutmektedir. Yurtd1�inda 

ise Legurme markas, ile sat1�lann1 ger9ekle�tiren Yayla Agro G1da, Legurme markas1 ile global marka olma 

yolunda ilerlemektedir. Legurme markas1 Ticaret BakanhQ1 Turquality Marka Destek Program, kapsamina 

20.05.2020 tarihinde kabul edilmi�tir. 

YAPIKREOI
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Yayla Agro'nun pay ba§ina degerinin belirlenebilmesi amac1yla a§ag1da belirtiten degerleme yontemleri 
kullantlml§llr. 

• Gelir Yakla§1m1: lndirgenmilj Nakit Ak1mlan Analizi
• Pazar Yakla§1m1: Piyasa <;arpanlan Analizi

o Firma Degeri / FAVOK (FD / FAVOK)
o Fiyat /Kazanc; (F/K)

lndirgenmi§ Nakit Ak1mlan Analizi 

lndirgenmilj nakit ak1mlan (INA) analizi, ljirketlerin gelecekte yaratmasI muhtemel nakit ak1mlanrnn bugi.ine 
indirgenmesi temeline dayanan bir degerleme yontemidir. INA yontemi c;eljitli varsayrmlara dayanarak ljirketlerin 
faaliyetlerinin ic;sel degerini bulmaya odaklarnr. Bu yontem §irketlerin uzun vadeli potansiyelini degerlemeye 
yans1t1rken; §irket ve sektor ozelindeki baz1 riskleri de belirli bir c;en,evede hesaplamaya dahit eder. Bu yontemin 
varsayrmlara c;ok duyarlJ olmast en onemli dezavantaj1d1r. 

Piyasa <;arpanlan Analizi 

Piyasa c;arpanlan analizi, borsalarda i§lem goren benzer §irketlerin i§lem gordukleri guncel fiyat seviyeleri ile 
kamuya ac;1klad1klan en gi.incel finansal tablolardaki belirli verilerin oranlannr karijlla!jtrrmaya dayanan bir 
degerleme yontemidir. Kolay uygularnr ve gorece nesnel bir yontem olmas1 itibarryla degerlemelerde en s1k 
kullanrlan yontemlerdendir. Degerlemeye konu ljirkete benzer §irketlerin her zaman bulunamamast ve bu 
§irketlerin yalnIzca belirli bir donemdeki finansal verilerinin karij1la§t1rmaya baz te!jkil etmesi
dezavantajlanndand1r. Aynca guncel piyasa fiyatlamalar1na c;ok duyarlJ oldugundan, farkh donemlerdeki degi§en
piyasa risk i§tahina baglt olarak degerlemeler oynakl1k gosterir.

Piyasa c;arpanlan analizi, borsalarda i§lem goren ljirketlerin h;lem gordOkleri fiyat seviyeleri ile kamuya 
ar;aklad1klan finansal tablolardan sec;ilen finansal gostergelerin birbirine oranlanmas1 ile hesaplanan c;e§illi 
c;arpanlara dayanmaktad1r. Bu c;arpanlar ljirketin ic;inde bulundugu sektore gore degi!jkenlik gosterebilmektedir. 

Bu degerleme yonteminde karijtla§t1rma bazmda kullanrlacak benzer ljirketlerin Firma Degeri I FAVOK 
(FD/FAVOK) c;arpanlan ile Fiyat/Kazanc; (F/K) c;arpanlan kullanrlm1§l1r. 

• �irket'in 31.12.2021 tarihinde sona eren y1la ail dOzeltilmi§ faiz, amortisman ve vergi oncesi kar
("DOzeltilmi§ FAVOKn) tutan, benzer §irketlere bak1larak tespit edilen FD/FAVOK ( ile c;arp1larak firma
degeri hesaplanm1ljt1r. Benzer §irketlerin FD/FAVOK c;arpanlan da kar§1la§t1r1labilirlik ac;1smdan aynr
Di.izeltilmilj FAVOK yakla§1m1 kullanrlarak hesaplanm1ljt1r. Sonraki ad1mda 31.12.2021 tarihli net bore;
hesaplanan firma degerinden di.i§i.ilerek �irket'in FD/FAVOK c;arpamna gore ozkaynak degeri
hesaplanm I§tI r.

• $irket'in 31.12.2021 tarihinde sona eren y1la ail duzeltilmilj net kar ("Di.izeltilmi§ Net Kan tutan benzer
§irketler bak1larak tespit edilen F/K ile c;arp1larak F/K c;arpanma gore ozkaynak degeri hesaplanm1ljt1r.
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5. DEGERLEMEVE iLi$KiN ONEMLi HUSUSLAR

Degerlemede Esas Alman Finansal ve Operasyonel Veriler 

FD/FAVOK 9arpan analizinde kullarnlan Duzeltilmi� FAVOK ve F/K 9arpan analizinde kullarnlan Duzeltilmi!i Net 
Kann hesaplamas1 a!iag1da yer almaktad1r. 

Tablo 20: FAVOK ve Net Kar Hesaplamas12 

Blrim 

'Sat1i;lar 000 TL 

Sat1i;lar1n Mallyeti 000 TL 

Brut Kar 000 TL 

Brut Kar Marji % 

Pazartama, Sat1i; ve Da!)1bm 
OOOTL Giderteri 

Genel YOnetlm Giderteri OOOTL 

.. Ara§t1rma ve Gehi;t1rme Giderten OO0TL 

Esas Faaliyetlerden Di!jer Gellrler OOOTL 

Esas Faaliyetlerden Di!)er Giderler OOOTL 

Amortisman OOOTL 

FAVOK OO0TL 

FAVOK Marji � 
Diizeltilmli; FAVOK" 0OOTL 

Duzeltilmii; FAVOK Marji" % 

Net Kar 0OOTL 

Net Kar Marji % 

DuzeltUmi!j Net Kar·· OOOTL 

I Duzeltilml!j Net Kar Marji"" % 

I 

01.01.2021-

31.12.2021 

4.481.737 

3.718.265 

763.472 

17,0% 

81.512 

28.355 

4 338 

123.766 

18.886 

24.338 

778.486 

17,4% 

637.494 

14,2% 

418.432 

9,3% 

350.324 

7,8% 

I 

I 
I 

l 

I 

*Duzeltilmi!i FAVOK $irketin 2021 y1h i9erisindeki brOt karmdan Pazarlama, Sat•!i ve Dag1t1m, Genel Yonetim
ve Ar-Ge giderleri du!iuldukten sonra amortisman tutarmm eklenmesiyle hesaplanmaktad1r. $irketin ilgili y1I
i9erislndeki Diger Faaliyetlerden Gelir ve Giderleri hesaba kat1lmamaktad1r. Aynca $irketin 2021 y1lmda Enerji
i!ikolundan elde ettigi FAVOK katk1s1 (2021 Enerji Oretimi l!i Kolu Faaliyet Kan: 25.328.238 TL, Amortisman:
10.783.667 TL, FAVQK: 36.111.905 TL) enerji Oretimi i!i kolunun sat1lm1� olmas1 sebebiyle dO!iulmO!itiir.

"*Duzeltilmi� Net Kar $irketin 2021 y1h net kanndan, 2021 y1hnda elde edilen Sabit K1ymet Satl!i kanndan 
(90.811.151 TL) %25 kurumlar vergisi tutan 91kart1ld1ktan sonra kalan tutann dO!iOlmesiyle hesaplanmaktad1r. 
Sabit k1ymet sat1�1 kanrnn $irketin sahip oldugu gune!i santrallerinin sab!iindan gelmesi, sOrdOrulebilir olmamas1 
sebebiyle bu duzeltme yap1lm1!it1r. 

Net Finansal Bor� Pozisyonu 

2 Bag1ms1z Dcnctim Raporunda ycr alan 2019, 2020 ve 2021 y1h verileri kullamlarak hcsaplanm1�t1r.
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Net Finansal Bor,;:, �irket'in k1sa ve uzun vadeli mali bor,;:lardan nakit ve nakit benzerleri ,;:Ikart1larak 
hesaplanmaktad1r. Ozkaynak Degeri hesaplan1rken Net Finansal Bon;:, Firma Degeri'nden du�ulmektedir. 
�irket'in 31 Arahk 2021 tarihli Net Finansal Borr;: pozisyonu, a�ag1daki tabloda hesaplanmaktad1r. 

Tablo 21: �irket'in Net Borg Pozisyonu (31 Arahk 2021)3 

I 

K1sa Vadell Bor�lar 

Uzun Vadell Bor�lar 

I Toplam Flnansal Bon;lar 

I Naki! ve Naklt Benzerleri 

I Net Bore; 

Projeksiyonlar 

31.12.2021 

mn TL 1.197.697 

mnTL 426.467 

mn TL 1.624.1641 

mn TL 925.234 I 
mn TL 698,930 I 

INA'ya esas te�kil eden projeksiyonlar, �irketin Katma Degerli urun uretimi i,;:in planlad191 yatmmlar ve bu 
yatmmlar sonucu beklenen sat,� artI�mm 1 O y1llrk bir doneme yay1lmasI beklendiginden, 1 o y1llrk 
hazirlanm1�t1r. 

i. Gelirlerin ve Giderlerin Projeksiyonu

�irket gelirleri i,;:in klasik urun, katma degerli urun, ticari emtia ve mallar sat1� ve diger sat1�lar olmak Ozere 4 
ana grupta projeksiyon haz1rlanm1�t1r. 

• Klasik urun gru�ununun ton cinsinden sat1� miktarmm degi�iminin; online satJ� kanahnm geli�imi,
sektorun organize kanallara kay1�1 ve artan ihracat sat1�1yla birlikte 2022 y1hnda %9, 2023 y1hnda
%6,6, izleyen y1llarda %5 olacag1 tahmin edilmektedir.

• Katma degerli Orun segmentinde yap1lmakta olan yatmmlarm ilk faz1mn 2023'te devreye girecek
olmas1na kar§I, ihtiyathhk geregi 2022 ve 2023 y1llarmda, 2021 y1h sat1§ miktannm aym kalaca91
varsay1lm1�t1r. 2023 y1h sonrasmda Nigde yat1nmma baglr olarak �irketin kapasite k1s1tlanm
,;:ozmesinin ardmdan gu,;:10 bir pazarlama stratejisiyle katma degerli urun sat1§ miktannm 30 bin ton
seviyelerine gelecegi varsay1lm1�t1r. lzleyen y1llarda katma degerli urun sat1§ miktarmm 2028 y1lma
kadar%20,B, 2029-2031 yrllan arasmda %10 buyume ile artacagI varsay1lm1�t1r.

• Ticari emtia ve mallar i.irun grubu sat1�lannda 2021 y1hnda tar1msal emtia piyasasmdaki s1k1�1khgm
etkisiyle gorOnen yuksek artI�m �irketin i§ plam dogrultusunda 2022 yIhnda %8, 1, 2023 y1hnda ise
%12,4 hacim du�u�O ile norrnalle�me egilimine girmesi, izleyen y11Jarda ise y1llrk %5 artacagI
ongorulmO�ti.ir.

• Diger Orlin grubunun, Klasik urun grubuna parallel bir buyumeye sahip olacag1 varsayIlmI�tIr.

Tabla 22: Sat11 Hacmi Projeksiyonu 

(ton) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 

Sall� Miktan j 932.535 870.136 932.872 984.176 1.039.030 1.097.816 1.160.9TT 1.222.143 j 1.286.TT2 1.354.985 

Klasik Oriin I 234.890 250.340 262.783 275.849 289.568 303.973 319.098 334.980; 351.729 369.315 
Katma DeQerll 

Orun I 10.287 10.287 30.117 36.368 43.917 53.032 64.040 70.4431 TT.488 85.237 
Tlcari Emtia ve 

I 649.661 569.332 597.798 627.688 659.073 692.026 726.627 762.9591 801.107 841.162 Mallar I 

Di(ter I 37.697 40.1TT 42.174 44.271 46.473 I 48.784 51.212 53.761 j 56.449 59.271 
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Tarim i.iri.inleri fiyatlarmm ge9mi§ y1l1arda degi§imleri incelenmi§ olup se9ili urOnlerde 2019-2021 periyounda 
ger9ekle§en fiyat degi§imleri a§ag1daki tabloda gosterilmi§lir. 

Tabla 23: Se�ili Tarim 0runleri Fiyat Degi1imleri 

- 2019 2020 2021 J 
Mercimek 1 21,0% 44,3% 58,7% 

1 Arpa 24,9% 19,3% 47,4% 

I BuOday 26,0% 23,6% 36,0% 

I <;eltik 28,9% 25,7% 11,6% 

Ksynak: TWK, Bitkisel UnJn Fiyatlar, vs Oretlm oiigiiii 

Oron gruplarmda ton ba�ma birim satI� fiyatlan hesaplamrken 2021 y1h agIrhkh ortalama satI§ fiyatlan baz 
allnm1§; bu fiyatlar Tablo 25'te belirtilen fiyat artI� beklentisine uygun olarak endekslenmi�tir. 

Tablo 24: Ag1rhkh Ortalama Sat11 Fiyat1 

(TLJkg) 2021 I
Klasik Oran 7,84 

Katma DeOer1i Orun 10,25 
Ticari Emtia ve 3,67 Mallar 
DIQer 1,44 

Tablo 25: Fiyat Artrt Beklentisi 
- -

• 2022 2023 2024 2025 2028 2027 2028 2029 2030 2031

Birim Flyat Art1,1 25.4% 15,5% 12,9% 10,7% 8,9% 8,6% 8,3% 8,0% 7,6%. 7,3% 

2022-2031 y1llan i9in haz1rlanan sati� miktan ve ortalama satI§ fiyatlan kullamlarak ilgili y1llar i9in Ori.in 
gruplannda has1latlar hesaplanm1§t1r. 

Tablo 26: Has1lat Projeksiyonu 

('000 TL) 2022 2023 2024 2025 2028 2027 2028 2029 2030 2031 

Sa11,1ar 5.499.725 s.106.1oa 11.561.1n I s.a15.6ss 110.2s3,491 11.852.174 I 13.670.615 15.575.902 17.700.294120.059.862 
Klasik 

Orun 
�Katma 
Detierli Oran 

Ticari 
Emtiave 
Mallar 

I DiOer l 

2.310.745 2.844.464. 3.311.020 l 3.911.211 I 
132.198 152.689 504.667 674.6251 

,._ . I 2.988.580 3.024.99913,585.985 4.168.170 

68.203 83.956 I 99.498 115.620 

4.478.067 5.104.323 I 5.801.259 6.574.141 7.429.765 8.372.045 

887.157 1.163.252 1.520.823 1.805.901 2.138.126 2.524.022 
I 

4.766.094 5.433.942 6.1n.306 7.001.822 7.913.109 8.916.689 
I 

132.172 150.657 171.227 I 194.039 219.293 247.105 

�irketin klasik OrOn grubu h;:in 2022 y1hnda artan fiyatlara kar§in stokla doneme girmi§ olmas1 sebebiyle, 2021 
y1hnda elde ettigi ortalama %24,8 brOt kar marj1rn yakalamas1 beklenmekte olup, izleyen y1llarda klasik OrOn 
grubu brut kar marjmm alt i.lri.inler bazmda, % 18,5 seviyesinde devam etmesi ongori.ilmektedir. 

Katma degerli urOn grubu satI�I brut kar marjmm 2022 y1hnda 2019-2021 y1llan ortalama bri.lt kar marj1 olan 
%42,5 olmas1, 2023 y1hndan itibaren ise kapasite art1§ yatmmmm ilk faz1mn devreye girmesi sonucu elde 
edilecek ol�ek ekonomisi avantaj1 ve daha yuksek brut kar marjma sahip yurtd1§1 sat1§lar1n art1!?1yla birlikte 
%53,5 olarak devam etmesi beklenmektedir. 

YAPI KREOI YATIR
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Klasik Grun grubunda oldugu gibi, ticari emtia ve mallar Grun grubu brut kar marj1mn 2022 y1hnda 2021 y1h 
ortatama brut kar marj1 olan % 1 0'a e§it olmas1, izteyen y1llarda sall§ kanaltarinin geli§tiritmesiyle beraber % 10,2 
seviyesinde devam etmesi ongorulmektedir. Benzer §ekilde diger Grun grubu brat kar marj1mn 2022 y1hnda 2021 
y1h ortalama brut kar marj1 olan %24,7'ye e§il olmasI, ilerleyen y1tlarda kademeli bir §ekilde azalmasI 
ongorulmektedir. 

Tablo 27: Ortalama Brut Kar 

2022 2023 2024 2025 2026 2027 202B 2029 2030 2031 ('OOOTL) - -I 

Briit Kar 946.428 933.723 1.280.519 1.536.257 1.B19.672 2.155.192 2.555.453 2.939.652 3.373.799 3.862.564 

Klaslk Oriin 573.B65 526.613 624.005 725.016 B2B.697 944.46B 1.073.292 1.216.14011.374.421 1.548.732 

Kalma Degerli Oriin 56.237 81.689 269.997 360.925 474.629 622.340 813.640 966.157 1.143.898 1.350.352 
Ticari Emlia ve 299.501 306.494 364.291 424.728 487.365 555.657 631.671 715.983 809.168 911.791 Mallar I 

Dlger 16.825 18.929 22.226 25.588 28.981 32.727 36.850 41.372 46.312 51.689 ! 

Briit Kar Marji 

Klaslk OrOn 24,8% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 

Katma Degerli Orun 42,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 53,5% 
Ticari Emtia ve 10,0% 10,1% 10,2% 10,2% 10,2% 10,2% 10,2% 10,2% 10,2% 10,2% 

Mallar 
Dlger 24,7% 22,5% 22,3% 22,1% 21,9% 21,7% 21,5% 21,3% 21,1% 20,9% 

- - -

Faaliyet giderteri Pazarlama, Sall§ ve Da9Il1m, Genel Yonetim Giderleri ve Ara§t1rma ve Geli§tirme giderleri 
olmak uzere gruplanmt§ otup, ilgili gruplann 3 ana alt kalemi �larak personel, de9i§ken giderler ve amortisman 
projeksiyonlan haz1rlanm1§tlr. 

Personel giderleri asgari ucrette gerc;ekle§tirilen %50,4'h'.ik artt§ gozonunde bulundurularak 2022 yI1tnda aym 
oranda artt1nlm1§t1r. Genet yonetim ve Ar-Ge personel giderleri 2022 y1h sonrasmda birim fiyat artI§I oramnda 
arttIrIhrken, Pazarlama, Sall§ ve Dag1tIm personel giderleri birim salI§ fiyat, ve ticari emtia ve mallar 0run satI§ 
miktan d1§anda birakIlarak sat1§ miktan artI:;1 oramnda arttmlmI:;tIr. 

De9i§ken giderler salI§ gelirlerine oram sabit tutularak arttmlm1§t1r. 

Tablo 28: Faaliyet Giderleri 

('000 TL) 
~ � 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 - ---, 

Faaliyet Gideri I 146.859 165.060 201.040 I 235.091 269.7981 309.286 354.221 401.222 453.3891 511.080 

Pazarfama, Sah� ve 193.4031 
I 

l 102.485 114.817 142.3861 167.192 223.430 257.827 293.807 333.936 378.519 Dag1t1m 
Personal 8.758 10.756 13.527 15.932 18.492 21.444 24.851 28.360 32.286 36.657 

Degi�ken I 91.307 101.374 125.532 147.355 170.396 196.771 226.961 258.593 293.862 333.036 

Amortisman 
I 

2.420 2.687 3.327 3.905 4.516 5.215 6.015 6.853 7.788 8.826 
,I 

I I 
I Genel Yonetim I 38.002 42.918 51.097 58.566 66.146 74.626 84.115 94.043 104.926 116.818 

Personel I 16.225 18.740 21.158 23.422 I 25.506 27.696 29.985 32.369 34.840 37.389 I 
.I 

Degi,ken 
I 

20.072 22.285 27.5951 32.3931 37.4581 43.256 49.892 56.846 64.599 13.211 ! 

Amortisman 

I
1.705 1.8931 2.344 2.751 

I 
3.182 3.674 4.238 4.829 5.487 6.219 

- -
I I I I 1 
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Ar-Ge 6.372 7.325 8.365 9.333 10.249 11.230 12.279 13.372 14.527 15.743 

Personal 5.584 6.450 7.282 8.061 8.778 9.532 10.319 11.140 11.990 12.867 

D�l!;ken 678 753 932 1.095 1.266 1.462 1.686 1.921 2.1B3 2.474 

Amortisman 110 122 151 178 205 237 273 312 354 401 

Hasllat, brOt kar, faaliyet gideri ve amortisman projeksiyonlari 1�1gmda haz1rlanan gelir tablosu a�ag1daki gibidir. 

Tablo 29: Gelir Tablosu 

('OOOTL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 

Hasllal 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 7.339.429 8.443.819 9.696.982 11.115.161 12.636.250 14.326.495 16.197.298 

Brul 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 

Briit Kar Mar;, 17,2% 15,3% 16,9% 17,3% 17,7% 18,2% 18,7% 18,9% 19,1% 19,3% 

Faaliyet Gider1eri 146.859 165.060 201.848 235.091 269.798 309.286 354.221 401.222 453.389 511.080 

EBIT 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 

EBITMa,;, 14,5% 12,6% 14,3% 14,7% 15,1% 15,6% 16,1% 16,3% 16,5% 16,7% 

Amonismari 25.156 41.675 67.320 82.312 92.787 98.808 10S 418 112.525 120.249 128.620 

I EBITDA 824.725 810.338 1.145.991 1.383.479 1.642.660 1.944.714 2.306.650 2.650.9551 3.040.659 3,480.104 

EBITDA Mar;, 15,0% 13,3% 15,2% 15,6% 16,0% 16,4% 16,9% 17,0% 17,2% 17,3% 

ii. l,1etme Sermayesi
l�letme sermayesi hesaplamalan i9in;

• Ticari alacak i9in 2021 yIh itibanyla ticari alacak suresi 23 gun olarak hesaplanm1�. projeksiyon periyodu
i9in 23 gun kullamlm1�t1r.

• Stok i9in 2021 y1h itibariyla stok sOresi 109 gun olarak hesaplanm•�. projeksiyon periyodu i9in 109 gun
kullan1lm1�t1r.

• Ticari bore; i<,in 2021 y1h itibariyla ticari bor<, suresi 22 gun olarak hesaplanm1�. projeksiyon periyodu i9in
22 gun kullamlm1�t1r.

Tablo 30: l9letme Sermayesi Degifimi 

- -----

('000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 

Ticari Atacak 284.432 I 352.250; 391.089 I 484.284 568.477 657.364 759.117 I 875.586 997.617 J 1.133.6B2 f 1.2B4.805 

I Stok 1.101.744 1.354.4771 1 .538.638 1.868.318 2.183.273 2.511.797 2.8B4.57813.306.446 3.758.92714.261.727

I Tlcari Bo� 226.437 278.3B0 316.230 3B3.988 448.719 516.239 592.855 679.560 772.557 875.895 
l!;letme 1.159.739 1.42B.34B 1.613.497 1.968.615 2.303.030 2.652.922 3.050.B40 3.502.472 3.983.98B 14519.514 Sennavesl 
l!;letme 

ISennayesl 268.608 185.149 355.118 334.416 349.892 397.918 451.632 481.516 535.526 
.Q...80!§imi I 

111. Vatmm Harcamalari ve Amortisman
�irketten ahnan bilgi dogrultusunda, 2022-2025 yrllan arasmda mevcut katma deOerli uretim kapasitesini 
art1rmak Ozere 30 mn TL, Nigde'de yeni katma degerli urun uretim tesisi ekipman yatmm1 i9in 300 mn TL, Nigde 

YAPI KREOI YATIRIM MENKUL
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katma degerli uretim tesisi bina yatmmlan il,in 110 mn TL, depo yatmmI ir;:in 50 mn TL olmak uzere, yenileme 
yat1nmlan harii;:, toplam 490 mn TL yatInm yap1lmas1 ongorulmektedir. 

Tablo 31: Vat1rimlar 

('ODO TL) 2022 
-- - -

Yatmmlar 160.520 
Depo Yat1nm1 
Haw Yemek Kapasite 

Artt1rim1 30.000 

Diger ve Yenileme 30.520 
Nigde Yatmm, 50.000 
Bina Yatmm1 50.000 

Amortisman 25.210 
Sahlan Mahn Maliyetl 20.921 

Faaliyet Glderi 4.289 

Yatmmlar 

2023 

245.251 
50.000 

35.251 
100.000 

60.000 

41.815 
20.921 

4.842 

16.052 

2024 2025 2026 2027 

139.798 94.057 47.978 52.096 

39.798 44.057 47.978 52.096 
100.000 50.000 

67.320 82.312 92.787 98.808 

20.921 20.921 20.921 20.921 
5.822 6.834 7.903 9.126 

' 

40.5TT 54_557 I 63.963 68.760 

iv. Ag1rhklandmlm1J Ortalama oermaye Maliyeti (AO0M)

2028 2029 2030 2031 

56.402 60.886 65.534 70.329 

I 

I 
56.402 60.886 65.534 70.329 

105.418 112.525 120.249 128.620 
20.921 20.921 20.921 20.921 
10.526 11.993 13.629 15.446 
73.970 79.610 85.699 92.2521

• Ag1rhklandmlm1� ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon donemi ii;:erisinde degi�ken olacag1
varsay1lm1�t1r.

• Risksiz getiri orani ir;:in 10 yIlltk Turkiye Cumhuriyeti Devlet tahvili getirisi tahmini yap1lm1� olup, 2022-
2025 periyodunda y1llar i9inde s1ras1yla %23.4. %21,8, %18,4 ve %15,9 olacag1 varsay1lm1�t1r. 2025
sonrasmda risksiz getiri oranirJin %15,9 olarak sabit kalacag1 varsay1lm1�t1r.

• TUrkiye hilil! Cenedi ri[k primi 2021-2031 ve ur;: deger heCBplamaO dOneminde %5,5 olarak i:sbit
tutulmu�tur.

• Benzer $irketlerin Bloomberg'den r;:ekilen kald1ra9s1z beta verileri a�ag1daki tabloda ozetlenmi�tir.

Tablo 32: Kaldira1rs1z Beta 

ilrkat 
Bloomberg 

Beta 

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.$. 0,13x 
AVCO Kurutulmus G1daVe TarunUrOnleri Sanayi Tlcaret 
A. . 0,36x 

Elite Natural Organik G1da San. ve Tic. A.$. 0, 1 Bx 
... ---------------------

Fade G1da Yatmm Sanayl ve Ticaret A.$. 0,47x 
KOtahya $eker Fabrikas1 A.$. 0,7Bx 
Oylum Sina Yatmmlar A.$. 0,32x 
Penguen G1da Sanayii A.$. 0,55>< 
Prnar Entegre Et ve Un Sanayi A.$ 0,55x 

I Tukas G1da Sanayi ve Ticaret A.$. 0,26x 
ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO 0,61x 
B&G FOODS INC 0,13x 

: GENERAL MILLS INC 0,12x 
YAMAMI CO 0,26x 
NISSIN FOODS HOLDINGS COL TD 0,21 x 

I BUNGE LTD o.39x
Medyan D,32x 
-- -

$I rket Bo�Ozkaynak Oranr 2, 11 x 
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I Kald1rac;ll Beta D,86x 

• �irketin kald1ra9h betas, 0,86x hesaplanm1� olup, ihtiyathhk gereQi AQ1rhkh Ortalama Sermaye Maliyeti
hesaplamasmda 1,0x olarak varsay1lm1�t1r.

• Vergi oncesi bar,; maliyeti risksiz getiri oramnm %2 Ozerinde olacaQI varsayIlmIittr.
• Bor,;/(Bor<;:+Ozkaynak) orarn, �irketin buyumesine paralel olarak i�letme sermayesi ihtiyac1rn

bor9lanarak fonlanmas1 sonucu bor9 orantrn sabit tutacaQmdan hareketle %67,9 olarak sabit tahmin
edilmi�tir.

• Vergi hesaplamalannda vergi cram 2022 y1h i9in %23, izleyen yIHar i9in %20 ahnmI�tIr.

Tabla 33: Agirl1kland1nlm1,; Ortalama Sermaye Maliyeti 

2022 2023 2024 2025

Risksiz Getiri Oram (TL) 23,4% 21,8% 18,4% 15,9% 
- - -- -

Hisse Senedl Risk Priml 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 
I Beta I 1,00 1,00 1,00 1,00 
I Bore; / (Bory+Ozkaynaklar) 67,9% 67,9% 67,9% 67,9% 

Vergi Oram 23,0% 20,0% 20,0% 20,0% �- -·-
Sermaye Maliyeti 28,9% 27,3% 23,9% 21,4% 
Bory Maliyetl (Vergi 25,4% 23,8% 20,4% 17,9% OncesJl 

- - I - -

AOSM 22,5% 21,7% 18,8% 16,6% 
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2026 

15,9% 
5,5% 
1,00 1 

67,9% 
20,0%1 

21.�•r17,9% 

16,6% 

2027 2028 2029 2030 2031 
--,- -

15,9% i
... -

15,9% 15,9% 15,9% 15,9% 
5,5%! 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 
1,00 I 1,00 1,001 1,00 1,00 - --,-

67,9% 67,9% 67,9% 67,9% 67,9% 
20,0% 20,0%! 20,0% 20,0% 20,0% 
21,4% 21,4%) 21,4% 21,4% 21,4% 
--

17,9% 17,9% 17,9% 17,9% 17,9% 

16,6% -- 16,6%1 16,6% 16,6% 16,6% 
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6. BENZER �iRKETLER

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

Pirin9, bakliyat ve katma degeri yuksek i�lenmi� g1da sektorunde faaliyet gosteren Yayla Agro G1da, halka a91k 

yerli ve yabanc1 benzer �irketler ile kar�lla�t1nlm1�tir. Oegerlemeye baz te�kil olu�turacak �irketlerin 

se9ilmesinde g1da ticareti, depolama, 0retim i�leme gibi aktivitelerin yogun olmasma dikkat edilmi�tir. 

Tablo 34: Yabanc1 Benzer �irketler 

Yabanc1 Benzer $1rketler Ulke 

ARCHER·DANIELS·MIOLAND CO Amerika 

B&G FOODS INC Amerika 

GENERAL MILLS INC Amerika 

YAMAMICO Japooya 

NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD Japonya 

BUNGE LTD lsvl� 

. 

INVERSION ES AGRICOLAS Y COME $ill 

M DIAS BRANCO SA Brezilya 

Tablo 35: Yerli Benzer �irketler 

Yerll Benzer $1rketler Olke 

Olker Blskuvi Sanayi A.S. Turkiye 

Keivan G1da Sanayi Ve Ticaret Anonim 
Slrketi 

TDrtdye 

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. Tilrtdye 

AVOD Kurutulmus G1da Ve Tarim Tilrkiye 
Orunleri Sanayi Ticaret A.S. 

El ite Natural Organlk G,da San. ve Tic. 
A.S. 

Turkiye 

Fade G1da Yatmm Sanayi ve ncaret Tilrkiye 
A.$. 

Kutahya Saker Fabrikas1 A.S. TOrklye 

Oylum Sina Yatmmlar A.$. TOrkiye 

Penguen G1da Sanayii A.$. TOrkiye 

Piner Entegre Et ve Un Sanayi A.S TOrkiye 

- -

Tan1m 

Archer-Daniels-Midland Company, 1anmsal Orunler ledarik ederek, dePQlamas,n, ve 1icare1inl 
yapmaklad,r. $Irkel yaQh tohumlar. m,srr, mllo. vula!. arpa. yer frshO• ve buQday urunlarl 
IJlemekledir 
Orelmel<ledir 

Archer•Oan els-Midland avrIca gIda veya yem ma!zemelerl IJlemekle ve 

B&G Foods Inc.. Kuzey Ame1ika'da rala ctayenIkh godalar Orelmekle, satmakla ve 
daQ11makladrr $Irkel. OrOnlerinl sDpennarkel del)Olan, distribOIOrier. loplu tDccariar, kataloglar 
ve diOer satll kanallaro arac,h01y1a salmakla ve cla011maktadrr. B&G, salsa, aki;aaOa� Jurubu. 
tu11u, piJmil tasulye, S"'1 duman, s rke gibl yiyeceklerl kendi matkalar, alt,nda satmak1adrr 

General Mills, Inc., dOnya i;ap,nda markal ve paketlenmil tOketlci g1dalan Oretmekte ve 
pazariamaktad" $Irket ayr,ca c,cta hlzmetl ve 1icarl piJirme endus1rilerine markal, ve mart<as,z 
g1da Orilnleri tedarik etmel<tedir. 

YAMAMI A.$. tofu diOer haz,r g,dalar ve �,11� g1da speslyalilelerl ureIim alanmda faaliyet 
gOstermel<tedir 

NISSIN FOODS HOLO'NG A.$., haz r erillB ve l;lenml1 g1da OrOnleri Dretmektedir ve Hong 
Kong, Hindistan, ABO. Singapur ve diQer Olkelerda Orelim teslslari bulunmakladrr. $Irket ayr,ca 
ila� geliJtirme alanmda da laaliyet g�stermektedir. 

Bunge Limited kOresel bir tanm ve g1da l rket, olarak faaliyel gOstermektedir $itket, hayvan 
yeml ve yenilebilir yaO OrOnleri f�n prolain basinl, yaOh tohumlar ve tahIllar sat,n almakta 
depolamakta. IJlemektedir. Bunge aynca teker kam1tInden 1eker ve etanol Dretmelde buOcfay 
I,remel<I ve gObre saImak1adir, 

lnverslones Agrlcolas y Comerdales S A. gIda Orelim alaninda laaliye1 gOsteren bit holding 
tlrketidir $Irket lfti1akler domares soslan Oreliml, makama. kurablye ve buOday unu Oretiml 
yapmak1ad11 

M Dias Branco SA buQday turevi OrOnlerin Oretim , pazartanmas, ve da01l1m1 lie IJtigal 
etmektedlr !;iitketin OrOnlerl aras,nda blskOvi. makama un, buQday margarin ve sebze 
yaOlar, bulunmaktad,r. 

Tamm 

Olker Blskuvi Sanayi A.!;; .. biskOvl. kek. golret. 9kolata ve 9kolata kaplI biskOvi 
Oretmektedlr OrOnlerinl TOrtdye genellnde satman,n yanrsIra Avrupa, Kuzey Amerika, 
Alrlka. k.ya ve Orta DoOu'ya lhracat yapmaktad11. 

Kervan G,da Sanayi Ve Tlcarat Anonlm $1tketl. ambala� gtda OrOnlari Oretmel<te ve 
daQ1tmaktad11 !;;lrket j&le, meyan kOkO, ma,shmallow, lolipop, sak,z. ve tekerleme 
DrOnlerinl tedarlk etmekta ve Tiltkiye'dekl mD1terl erlne hizmet vermektedlr 

Ulusoy Un Sanayi ve Tlcaret A.$., un OrOnlerl Orelmelde ve tedarik etmektedir !;ilrket. 
ekmek ve chapall unu, biskOvi. su yemi ve eritte unu �eren Orunler sunmaktad r. 

AVOO KuMulmus GIda Ve Tarim UrOnlerl Sanayi Ticaret A.$, kuru sebze ve meyve 
Oretmel<tedlr. !Slrket domales k1rm121 biber, pallican, zeytin, kaparl blber bal ve ollar OrOn 
yelpazesinde bulunmak1ad11 AVOO Kurutulmut G1da, TOrklye genelinde ve uluslararas, 
atanda mOtterilerine hillllet vermektedir 

Ehle Natural Organik G1da San. ve Tic. A.$ organik g,da urunlerl oretmekte ve organik 
meyve ve sebzalar satmaktadrr. Elite Natural Organik Gida, Turklye'deld mutterilarine 
hlzmat vermektedir. 
Fide Orelim alanrnda faaliyet gOstermektedir. Bunun yan sIra Kuzey lzmir'ln Ilk ve tek 
AVM'sine sahipUr 
KOtahya !iieker Fabrikas1 A.$., tar,m tirkell 01arak faaliyet gostermekledir $itke1, t9ker 
kam111ndan ham teker. turup ve bilmi, kam•t '9keri Oretmektedir KOtahya $eker 
Fabrikas, TOrkiw'dekl mosterilerine hlzmet vermel<ledir 
Oylum Sina Yatrnmlar A.$ frnnlanm,, Otlinler. kurabiye, golrat ve kraker ve fek&�eme 
Oretmel<tedlr. 
Penguen G,da Sanayii A.$, 1,Ianm1, g,da a an,nda faatiyel gOsl&rmektedir $irkel 
dondurutmul ve konserve gIdalar. re,;eller. koruvucular, domates sali;as ve ket�p 
Orelmel<tedir. 
Pmar l:nlegre Et ve Un Sanayi A.$ el ve et urunletl. dondurulmut g,dalar. un ve m,s r 
lrmiOI OrOnlerl Orelmel<te ve urOnlerinl TOrklve genelinde satmaktadir. 

36 YAPI KREOI YA 

4 
s 

e1111s N ,0388-

Y:!:ftw Y .r>i�•.-rtiv 



�Yap1Kredi 
Yatlnm 

Tukas G1da Sanayi ve Ticarel A.$. 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.$.

Tukas Gula Sanayi ve Ticaret A.$ perakende ve catering markelleri l9n kuru, konserve 
Turk1ye YB dondurulmu, g1datar Oretmektedir. StrkeLin Or1lnleri atas,nda t�ller toz tatt,lar, toz 

I ecekler. toz ve konserve sostar, rbatar, tu ular YB sot OrOnleri bulunmaktadu. 

7. YAYLA AGRO DEGERLEMESi

Piyasa Carpanlari Analizi 

�irket'in ozkaynak degeri FD/FAVOK ve F/K 9arpanlan analizleri sonucu hesaplanm•� ve analiz sonucu 
hesaplanan degerlere e�it agirllk verilerek Piyasa Qarpanlan Analizi sonucu ozkaynak degeri hesaplanm1�t1r. 

FD/ FAVOK Carpam Yontemi 
�irket'in firma dei:'.Jeri Yabanc1 FD / FAVOK 9arpam ve Yerli FD/FAVOK 9arpam yontemi ile ayn ayrI 
hesaplanm1�tir. Hesaplanan firma degerlerinden 31.12.2021 tarihli net bor9 r;:1kart1larak her iki r;:arpan analizine 
istinaden nihai ozkaynak de!:)eri tespit edilmi� ve hesaplanan iki ayn ozkaynak degerinin ortalamas1 ahnarak 
�irket'in FD/FAVOK 9arpan analizine gore ozkaynak degeri hesaplanmt§tlr. Benzer �irketlerin 9arpanlan 28 
Mart 2022 kapam� itibanyla "Bloomberg" ve "Rasyonet" plalformundan elde edilmi�tir. 

FD / FAVOK 9arpam, halka ar;:Ik benzer �irketlerin guncel firma degerlerinin ilgili �irketlerin 31.12.2021 tarihinde 
sona eren 12 ayhk donem itibanyla elde ettikleri Duzeltilmi� FAVOK degerlerine bolunmesiyle 
hesaplanmaktad1 r. 

Tablo 36: Vabanc1 Benzer �irketler FD/ FAVOK «;arpam 

Yaban_c1 Benzer $1rketler FD/FAVOK 

ARCHER·DANIELS•MIDLAND CO 13,Sx 

B&G FOODS INC 14,2x 

GENERAL MILLS INC 14,Sx 

YAMAMI CO 6;211 

NISSIN FOODS HOLDINGS CO L TO 12,5x 

BUNGE LTD B,9x 

INVERSIONES AGRICOLAS Y COME 21,2x 

M DIAS BRANCO SA 12,2x 

Medyan 13,Sx 

Yabanc1 benzer �irketlerin FD / FAVOK 9arpam medyam 13,5x olarak hesaplanmaktad1r. Bu 9arpan degerine 
gore, �irketin firma degeri ve ozkaynak degeri a�ag1daki tabloda hesaplanmI�t1r. 

Tablo 37: Yabanc1 Benzer $irketler FD/ FAVOK �arpan1na gore Ozsermaye Degeri Hesab1 

Yabanc1 Benzer $1rkeUer 
FO/FAVOK 13,Sx 

Duzeltllml� FAVOK min TL 637,5 

$irkel DeOeri min TL 8.606 

Net Bo!Q min TL 699 

Yabanc1 �lrketler FD/FAVOK 
(;arpantna Gore Ozkaynak DeCierl min TL 7.907 

Tablo 38: Verli Benzer $irketrer FD/ FAVOK r;arpani 
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Verll Benzer �lrketler 

Olker Biskiivi Sanayl A.$. 

Kervan G1da Sanayi Ve Ticaret Anonlm $irketi 

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.$. 
AVOD Kurutulmus G1da Ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret 
A.$. 

Elite Natural Organik G1da San. ve Tic. A.$. 

Fade G1da Yatmm Sanayi ve Ticaret A.$. 

Kiitahya $eker Fabrikas1 A.ljl. 

Oylum Sina Yatmmlar A.$. 

Penguen G1da Sanayii A.l;l. 

Pmar Entegre Et ve Un Sanayi A.$ 

Tukas G1da Sanayi ve Tlcaret A.$. 

Median 

Vayla Agro Gide Sanayi ve Ticaret A.$. 

FD/FAVOK 

6,0x 

11,4x 

7,5x 

12,4x 

B,4x 

40,@( 

3-1,& 

23,1x 

9,7x 

10,7x 

10,9x 

10,7x 

Yerli benzer �irketlerin FD/ FAVOK 9arpan1 medyani 10,7x olarak hesaplanmaktad1r. Bu 9arpan degerine gore, 
$irketin firma degeri ve ozsermaye degeri a�ag1daki tabloda hesaplanm1§t1r. 

Tablo 39: Yerli Benzer Sirketler FD/ FAVCK t;arpamna gore Ozsermaye Degeri Hesab1 

Yerll Benzer $irkeller FO/FAVOK 10,7x 

Diizeltilmi!i FAVOK min TL 637,tf 

$1rket D�eri min TL 6.821 

Net Bon, min TL 699 

Yerll �lrketler FD/FAVQK 
�arpamna Gore Dzkaynak DeQerl min TL 6.122 

FD/FAVOK r;:arpanlarma gore hesaplanan ozkaynak degerlerinin ortalamas, a§ag1daki tabloda hesaplanm1§t1r. 

Tablo 40: FD/FAVOK t;arpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri 

Yabanc1 $irketler FD/FAVOK 
<;:arpamna GOre Ozkaynak D90eri min TL 7.907 

Yerii l;lirketler FD/FAVOK <;:arpanma 
Gore Ozkaynak DeOeri min TL 6.122 

FD/FAVOK i;arpamna Gore 
Ozkaynak DeQerl min TL 7.015 

F/K t;arpam Y ontemi 
$irket'in ozkaynak degeri Yabanc, F/K 9arpan1 ve Yerli F/K r;:arpani yontemi ile ayn ayn hesaplanm1�t1r. 
Hesaplanan iki ayn ozkaynak degerinin ortalamas, ahnarak $irket'in F/K r;:arpan analizine gore ozkaynak degeri 
hesaplanm1�tlr. Benzer �irketlerin 9arpanlar1 28 Mart 2022 kapani� itibariyla "Bloomberg" ve "Rasyonet" 
platformundan elde edilmi�tir. 

F/K 9arpan1, halka a91k benzer �irketlerin guncel ozkaynak degerlerinin ilgili �irketlerin 31.12.2021 tarihinde sona 
eren 12 ayhk donem itibanyla elde ettikleri Net Kar degerlerine bolunmesiyle hesaplanmaktad1r. Bu degerleme 
yonteminde $irket'in 31.12.2021 tarihi itibanyla son 12 aylik Duzeltilmi� Net Kar degeri kullanilm1�t1r. 
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Tablo 41: Yabanc1 Benzer $irketler F/K Carpani 

Yab11nc1 Benzer �lrketler 

ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO 

B&G FOODS INC 

GENERAL MILLS INC 

YAMAMICO 
NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD 
BUNGE LTD 
INVEASIONES AGRICOLA$ Y COME 
M DIAS BRANCO SA 
Medyan 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Ticaret A.�. 

F/K 

18,6x 

16, 1X 

17,7x 

19,Bx 

� 
8,ik 

� 
15,9x 

17,7x 

Yabanc1 benzer �irketlerin F/K 9arpani medyani 17,7x olarak hesaplanmaktad1r. Bu 9arpan degerine gore, 

$irketin ozsermaye degeri a�a91daki tabloda hesaplanm1�t1r. 

Tablo 42: Vabanc1 Benzer $irketler F/K Carpanma gore Ozsermaye Degeri Hesab1 

Yabanc1 Benzer $1rketler F/K 17,7x 

D0zeltilmi� Net Kar 
min TL 350 

Yabanc1 �lrketler F/K c;arpan1na 
Gore Ozkaynak DeCjerl min TL 6.201 

Tablo 43: Verli Benzer $irketler F/K Carpani 

Yerll Benzer �lrkeUer F/K 

Ulker Blsk0vi Sanayi A.$. -

Keivan G1da Sanayi Ve Ticaret Anonim $1rketi 14,2x 

Ulusoy Un Sanayl ve Tlcaret A.$. 11,3x 

AVOD Kurutulmus G1da Ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret 
21, 1x 

A.S. 

Elite Natural Organlk G1da San. ve Tic. A.$. 25,9x 

Fade G1da Yatmm Sanayl ve Tlcaret A.$. 17,6x 

Kotahya $eker Fabrikas1 A.$. 15,4x 

Oylum Sina Yatmmlar A.$. 21,6x 

Penguen Gtda Sanayii A.$. 18,0x 

Pmar Entegre Et ve Un Sanayl A.$ 7,2x 

Tukas G1da Sanayi ve Ticaret A.$. 12,2x 

Median 16,5x 

Yerli benzer �irketlerin F/K 9arpam medyam 16,Sx olarak hesaplanmaktadir. Bu 9arpan degerine gore, $irketin 

ozsermaye degeri a�ag1daki tabloda hesaplanm1�tir. 

Tablo 44: Verli Benzer $irketler F/K Carpanina gore Ozsermaye Degeri Hesab1 
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Yayla Agro Gtda Sanayi ve Ticaret A.�. 

DUzeltilml� Net Kar min TL 350 

Yerll !Slrkeller F/K <;arpamna Gore 
Ozkaynak Degerl min TL 5.7B0 

F/K garpanlanna gore hesaplanan ozkaynak degerlerinin ortalamas, a�ag1daki tabloda hesaplanm1�t1r. 

Tabla 45: F/K c;:arpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri 

Yabanc1 $irketter F/K l;arpan1na 
Gore Ozkaynak D�eri min TL 6.201 

Yerti �irketler F/K <;:arpamna Gore 
Ozkaynak D�eri min TL 5.780 

F/K <;arpanma Gore Ozkaynak 
min TL 5.991 

Deaerl 

lki yontemden elde edilen ozkaynak degerlerine e�it ag1rhk verilmi� ve analiz sonucunda 6.502.637.625 TL 
ozkaynak degerine ula�1lm1�tJr. 

Tabla 46: Piyasa c;:arpanlan Analizi Ozet 

DeAerleme Yonteml Hesaplanan Oikaynak DeAarl A01rhk I(TL) 
-

Benzer $irketler FD/ FAVOK 
7.014.743.353 50% 

<;:arpam YOntemi 

Benzer $irketler F / K <;:arpam 
5.990.531.897 50% 

YOntemi 

Qzkaynak Deaerl 

lndirgenmi§ Nakit Ak1mlar1 ·vontemi 

• Ug deger hesaplamas1 i4tin buyume oram %5 olarak varsayllm1�t1r.

Ozkaynak Degerl (TL) 

3.507 .371.677 

2.995.265.949 

6.502.637.625 

• 10 y1lhk nakit akl!i haz1rlanm1�. ui;: deger hesaplamas1 i<;:in 2031 y11J baz ahnarak ui;: deger buyume cram
kullantlarak ug deger hesaplamasma baz te�ki1 eden nakit ak1� hesaplanm1il1r.

• Ui;: deger hesaplamasma baz olmas1 amac1yla uc; y1l nakit ak1�1 tahmini yap1lm1�t1r.
• Nakit ak1�lanna gore $irket Degeri 31.12.2021 itibanyla hesaplanm1�. ilgili tarihteki net bore; du�ulerek

ozkaynak degeri hesaplanm1it1r.
• lndirgenmi!j nakit analizine gore ozkaynak degeri 6.863.911.418 TL olarak hesaplanm1!jt1r.

Haz1rlanan projeksiyonlara gore nakit ak1!j1 aiag1daki tabloda gosterilmiitir. 

Tabla 47: lndirgenmi§ Nakit Analizi 
-uqy,t 

roooTL> 2022 2023 2024 2025 202I 2027 2021 2021 203CI 2031 Naldt 

Alu - -

Net Sat•Jlar 5.499.725 6.106.108 7.561.177 8.875.6136 10.263 491 11.852 174 13.670.615 15.575.902 I 11100.294 20.059.862 21.062.855 

y,11,k buyiime 24�� 11°/4 24'- 17% 16l. 15% lS'Yo 14% 14� 13% 
1 - --, 

FVOK 799.569 768.663 1,078.671 1301 166 1,549 874 1 845 906 2 201 232 2.538.430 2.920.409 3.351.484 3 519.058 

FVOKmarjt 15% 13% 14°,1, 15% 15-,,. 16°4 16% 16'Yo 16o/o 17% 

(-) Vergl Odemeleri 183.901 153.733 215 734 260.233 309.975 369 181 440.246 5!17.686 584.082 670.297 703.812 

Vergl Sonras, Faaliyet Kari 615.668 614.931 862.937 1 040933 1,239 B99 1 476 725 1,760.986 2 030.744 2.336.328 2.681.187 2.815.247 
- ------

(+I Amorlisman 25.1� 41.675 67.320 82.312 92.787 98.808 105.418 112.525 120.249 128.620 128.620 

H NIS'lekl Al11J 268.608 185 149 355118 334.416 349.892 397.918 451632 481.516 535526 593.261 301.281 

H Yat,nm Harcamalan 160.520 245.251 139 798 94.057 47 978 52.096 56.402 60.886 65.534 70.329 128.620 

I Serbest Naklt Ak,,, (SNA) 211.695 22ti.206 435 341 694.773 934.816 1.125 519 1.358.369 1.600.867 1.855.517 2.146 217 2.513.965 
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lndirpema Oran, (AOSM) 

lndirpema Fakl6riJ 

SNA'nm 31.12.2021 Hibar1yta d&Oerl 

SNA Toplam, 

Terminal b0yOme oran 

Terminal AOSM 
-

Terminal DeQer (TOI 

TO'nin BugQnk0 Oejjeri 

FlmiaOeQerl 

Net Bor� (3t Atal,k 2021) 

Ozsemiaye DeQerl 

I 
I 

r 

22.5!. 21,7% 18,8°> 

122.5% 1 149,2°> I 111,1-. 

172 775 15� 245 757 

336J.e10 
I

501. 

166,. 

21 744.677 

4.199.032 

7.582.842 

698.930 

6.863.911 

16,6% 
1 

206.s� I 
336.485 

41 

16,6°> 

240,7'/l, 

388 413 

Yayla Agro G1da Sanayi ve Tlcaret A.�. 

16,� 16,6% 16,6!1, 16,6% 

280,5% 327,0% ! 
381.1% 444.3% I 

401.205 415.410 420.010 417.653 

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL

• com tr 

II 

a; 

16,6!; 

517,B!o I 

414 448 
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