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1. RAPOR OZETi

Raporun Amaci

Bu rapor, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ile DCT Trading Dis Ticaret A.S. arasinda 27 Arahk 2023 tarihinde
imzalanmis olan “Halka Arza Aracihik ve Finansal Damsmanhk Sozlesmesi” kapsaminda, Sirket paylarinin halka
arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasas: Kurulu'nun II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararast Degerleme Standartlari'na uygun olarak
belirlenmesi amaciyla hazirlanmstir.

1.1. Etik ilkeler

Sirket’in igbu fiyat tespit raporunda yer alan degerleme ¢alismasinin Sermaye Pivasasi Kurulu’nun I11.62-1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig'i ve Uluslararasi Degerleme Standartlart (UDS)
dikkate alinarak; Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

e Yapilan degerleme calismasi sirasinda diiriist ve dogru davramilmis ve ¢ahigmalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde yiiriitlilmiigtiir.

e Degerleme kapsaminda kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana dayali, meslek
kurallarina uygun, zamamnda ve eksiksiz hareket ederek; giiveni zedeleyici hareketlerden &zenle
kagimilmistir. Degerleme igini alabilmek i¢in bilerek yanlis, yamltic1 ve abartili bevanlarda bulunulmamis
ve bu sekilde reklam yapilmamustir.

e Bilerek aldatic, hatali, 6nyargilt goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmanmusg ve bildirilmemigtir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik
icinde ve basiretli bir gekilde yiiriitilmiistiir.

e  Miisterinin degerleme taleplerini yerine getirmek i¢in, zamaninda ve verimli sekilde hareket edilmistir
e  QGorev bagimsizlik ve objektiflik icinde, kisisel ¢ikarlar: gbzetmeksizin verine getirilmistir.

e Degerleme iicreti, raporun sonucunda bulunacak deger tespitine bagli olarak belirlenmemistir.

e Gorevle ilgili tcretler, degerlemenin Snceden belirlenmis sonuglarina bagh degildir.

¢ Raporda kullanilan Sirket ile ilgili bilgiler; Bloomberg verileri, kamuya agik bilgiler ile Sirket’ten ve
Sirket’in bagimsiz denetim raporundan elde edilen bilgilerden olugmaktadir.

e Degerleme calismast, Tiirkiye Degerleme Uzmanlarr Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miisterileri ile olan
is ve diger iliskilerinde uyacaklari meslek kurallarini ve etik ilkeleri belirleyen Tilirkiye Degerleme
Uzmanlar Birligi Meslek Kurallari’nda belirtilen etik ilkelere uygun olarak hazirlanmigtir.

1.2. Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karart uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftahk biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghgimin F maddesinin 9. maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasast Kurulu’nun
kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme
Raporu'nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde, gergege
uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 8zenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz.




1.3. Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayan Kurulug ve Proje Ekibi

Isbu Fiyat Tespit Raporu 11/11/2015 tarih ve G-015 (269) sayil1 Genis Yetkili Araci Kurum yetki belgesine sahip,
halka arza aracihk ve yatirim damismanhgr faaliyetlerinin her ikisinde de bulunma izni bulunan Halk Yatirim
tarafindan hazirlanmistir.

Ayn bir kurumsal finansman bdliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatirim danismanligi faaliyetlerinde
bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan Halk Yatirim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih
ve 21/500 sayili Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar Hakkindaki flke Karam ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karari uyarmca “Gayrimenkul
Digindaki Varliklar1 Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile “Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili
Kuruluglar” olmak tizere iki ayr listenin olusturulmas: kapsaminda, 06.10.2022 tarih ve 58/1477 sayih Kurul
onay: ile “Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye Yetkili Kuruluglar” listesine alinmis olup, istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir. Fiyat Tespit
Raporu’nu hazirlayan Halk Yatirim degerlemeyi tarafsiz, bagimsiz ve profesyonelce gergeklestirmek icin gerekli
niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip personel istihdam etmektedir. Halk Yatinm’m 27 Aralik 2023 tarihinde
imzalanmis olan “Halka Arza Aracilik ve Finansal Danismanlik Sozlesmesi” disinda degerleme konusu Sirket ile
Onemli bir iligkisi veya baglantisi bulunmamaktadir.

Proje Ekibi

Degerleme ¢aligmasi, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Boliimil ¢alisanlarindan
olugan ve konusunda uzman bir ekip tarafindan yiiriitiilmusttir. Caligma ekibi tiyeleri, bu raporu hazirlayabilmek
icin gerekli bilgi birikimine sahip olup, toplamda 40 yildan fazla tecriibeye sahiptir.

Zafer Mustafaoglu, Halk Yatirim’da Kurumsal Finansman, Kitle Fonlama Platformu ve Girisim Sermayesi
Damgmanhk, Aragtirma ile Hazine ve Portfoy Araciligi’ndan sorumlu Genel Miidiir Yardimeisi pozisyonunda
caligmakta olup; siirdiiriilebilirlik ve geri kazanim esasli is gelistirme, inovasyon ydnetimi, stratejik planlama, risk
yonetimi, alternatif finansman araglari, girisim sermayesi yatirimlar1 yonetimi, sinir 6tesi sirket birlesmeleri ve
satin almalar, finansal kontrol alanlarinda 20 yildan fazla deneyim sahibidir. Lisans egitimini Istanbul Teknik
Universitesi, Isletme Miihendisligi Bolimti'nden 1994 yilinda mezun olarak tamamlamustir. Yiiksek Lisans
egitimini ise Istanbul Teknik Universitesi, Isletme Bolimi’nde tamamlamistir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina
sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 200195).

Menevse Ozdemir Dilidiizgiin, Halk Yatim’da Kurumsal Finansman Birimi’nde Miidiir pozisyonunda
¢aligmakta olup, halka arzlar, sirket satin alma ve birlesmeleri ile bor¢lanma araglari ve sukuk ihraglar1 konusunda
14 senelik tecriibesi bulunmaktadir. Lisans egitimini Bilkent Universitesi, Isletme Bolimii’nden 2009 yilinda
mezun olarak tamamlamistir. Yiksek Lisans egitimini ise Bogazigi Universitesi, Finans Mithendisligi
Bolimii’nde tamamlamistir, Doktorasini ise Bahgesehir Universitesi’nden Finans alaninda almistir. Ayrica, SPK
Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 205720).

Gizem Ermis, Halk Yatinm’da Kurumsal Finansman Birimi'nde Analist / Uzman Yardimcist pozisyonunda
cahsmaktadir. Lisans egitimini Ege Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, isletme B&liimiin’den 2018
yilinda mezun olarak tamamlanmustir. SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no:305951).

1.4. Smirlayic Sartlar

Degerleme ¢aligmasinda kullamilan veriler, Eren Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022, 31.12.2023, 31.03.2023 ve 31.03.2024 d6nemleri igin hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporlan ile
kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgilere ve Halk Yatirim’in bulgularina, tahminlerine ve analizlerine
dayanmaktadir.

Halk Yatirim, degerleme calismas! kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine
iligkin herhangi bir arastirma yapmadi@1 gibi, bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir,

Degerleme calismasina esas tegkil etmek {izere tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve 6zen gdsterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari
ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadi varsayilmis ve bu gergevede
bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir. Bilgi ve belgeler makul 6lgiide degerlendirildiginde, bariz
sekilde gergege aykir: olduguna iliskin bir siipheye ulagilmamistir; bununla birlikte, Halk Yatirim elde edilmig
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya
engeli olmadigini taahhtit edememektedir.




Sirket ortaklarimin basiretli hareket ettigi ve Sirket yOnetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir. Ayrica, Sirket'in yOnetim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe
birikimini etkileyecek bir degisimin olmayacag: varsayilmgtir.

Kullanilan finansal bilgiler, Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasmin goriistinden gegmis olup, giivenilir
bir kaynak otdugu varsayilmigtir.

Ayrica, Sirket tarafindan saglanan tahminler, Halk Yatirim degerleme ekibinin sorgusundan ge¢mistir. Bu
sorgulama neticesinde olusturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmekle birlikte; tam
olarak dogrulugu veya kesinligini tespit etmek miimkiin degildir.

Halk Yatirim tarafindan, Sirket’in gegmis finansal performansi da dikkate almarak projeksiyonlarda kullanilan
varsayimlar miimkiin oldugunca muhafazakér bir bakis agisiyla degerlendirilmistir. Bu kapsamda,
projeksiyonlarin gergeklestirilebilir oldugu yoniinde kanaat getirilmistir.

Farkl tarihlerdeki finansal verilerle, farkli degerleme ydntemleri ve agirlik oranlarinin kullanilmasi durumunda
farkli degerlere ulagilabilir.

Bu raporda Pazar Yaklagimi kapsaminda ¢arpan analizleri i¢in kullanilan halka acik sirketlerin mali yapilarina ve
piyasa degerlerine iliskin veriler, kamuya ag¢ik kaynaklar, Bloomberg ve Finnet adli veri saglayici platformlar
kullaniimgtur.

Halk Yatirim tarafindan Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢aligmasi yapilmamasgtir.

1.5. Miisteri, Kullanim, Dagitim ve Yayinlama Kisitlamalar

Isbu Rapor ve icinde yer alan veriler VII — 128.1 sayili Pay Tebligi’nin hiikiimleri uyarmca kamuya agiklanacakur,
ancak bu raporun muhatab: Sirket olarak kalacaktir.
isbu Rapor, Sirket’in paylarmin halka arz islemiyle ve ilgili olabilecek kamu kurumlarinin kullanimu ile sirlidhr.

1.6. Degerlemesi Yapilacak Varhik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

Sirket paylarinin tamaminin degeri bulunarak, 1 TL nominal degerli 1 adet paymn degeri hesaplanmistir.
Degerleme ¢aligmasinda para birimi olarak Tirk Lirast kullamlmistir,

Isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylarmin satig fiyatinin nominal degerinden yiiksek olmasindan dotay,
Sermaye Piyasas:1 Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikras: uyarinca séz konusu satis
fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iligkin olarak hazirlanmisur.

1.7. Kullanilan Degerleme Ydntemleri

DCT Trading Dis Ticaret A.S. nin sermaye artirimt ve ortak satist yoluyla halka arz edilecek paylartmn birim
fiyat tespitinde asagidaki iki temel ydntem dikkate alinmistir:

i. Gelir Yaklasimi — Indirgenmis Nakit Akimlari
ii. Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi

Degerleme metodolojileri, sektoriin ve Sirket’in 6zelliklerine uygun olarak se¢ilmis ve s6z konusu kiiresel 6l¢ekte
kabul gérmiis yontemlerin Sirket degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatine varilmigstir.




2. YONETICi OZETi

isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Ydntemleri’nde
belirtilen Gelir Yaklagimi - indirgenmis Nakit Akimlan ile Pazar Yaklasini - Carpan Analizi ydntemleri
kullanilmistir.

Sermaye Yapisi ve Halka Arza lliskin Bilgiler

Sermayesi 100.000.000 TL olan Sirket’in halka arz iskontosu &ncesi pay bagina degeri 23,11 TL olarak
hesaplanmistir. Yaklasik %39,43 oraninda halka arz iskontosu sonrasinda ise dzsermaye degeri 1.400.000.000
TL, pay basina deger ise 14,00 TL olarak hesaplanmistir. Halka arz, Sirket’in ¢ikarilmig sermayesinin 100.000.000
TL’den 130.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle artirilacak 30.000.000 TL nominal degerli 30.000.000 adet B
Grubu ve mevcut ortaklardan Levent Sadik AMET (Sadik Ahmet)’e ait 7.500.000 TL nominal degerli 7.500.000
adet B Grubu pay olmak lizere toplam 37.500.000 TL nominal degerli 37.500.000 adet B Grubu payin halka arz1
suretiyle gergeklestirilecektir. Buna gore, halka arzin bilyiikliigii 525.000.000 TL olup, halka agikiik orani %28,85
olarak hesaplanmistir.

Tablo 1: Halka Arz Edilen Pay Degeri ve Halka Arz Biiyiikliigii

Cikarilmis Sermaye 100.0000.000
Sermaye Arttirimi 30.000.000
Ortak Satig 7.500.000
Yeni Sermaye 130.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 2.311.345.441
Halka Arz Oncesi 1 TL. Nominal Pay Degeri 23,11
Halka Arz iskontosu %39,43
Iskonto Sonrasi Ozsermaye Degeri 1.400.000.000
iskonto Sonrasi 1 TL Nominal Pay Degeri 14,00
Halka Arza Konu Nominal Paylar 37.500.000
Halka Ag¢iklik Orant %28,85
Halka Arz Biiyiikliigii 525.000.000

Tablo 2: Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Bilgileri

ihrace DCT Trading Dig Ticaret A.S.

Halka Arza Aracihk Eden Yetkili Kurulus Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Sekli Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Cikarilmis Sermaye 100.000.000 TL

Talep Toplama Tarihleri Daha sonra belirlenecektir.

Halka Arz Yapis: Ortak Satig1: 7.500.000 TL nomfnal dejgerli pavy ‘
Sermaye Artirimi: 30.000.000 TL nominal degerli pay

Halka A¢iklik Oram %28,85

Fiyat 14,00 TL

Fiyat istikrar Planlanmaktadr.

Paylarin BIAS ta islem gérmeye baslamasindan itibaren

Fiyat Istikran Siiresi 30 giin




3. SIRKET HAKKINDA BIiLGI

3.1.Genel Bakag

Sirket, 22.05.2007 tarihinde “DCT Trading Dis Ticaret Limited Sirketi” unvam altinda 25.000 TL sermaye ile
Istanbul Ticaret Sicili Mudirliigii nezdinde Levent Sadik Amet (Sadik Ahmet) ve Serike Moustafa tarafindan
kurulmustur ve pamuk aracilik hizmeti verme amaci ile ticari hayatina baslamistir. Sirket’in kurulusu 28.05.2007
tarih ve 6817 sayili TTSG de ilan edilmistir.

Kurulusundan itibaren miisterilerine cesitli kalite ve miktarda Tiirk pamugu, yabanct mensgeli pamuklart ve diger
emtialari tedarik etmektedir. Bu dogrultuda Sirket, pamuk iireticilerini ve alicilart birlestiren bir role sahiptir.

Sirket, Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigli nezdinde 01.07.2022 tarihinde tescil edilen 14.06.2022 tarihli Genel
Kurul Karar ile Tiirk Ticaret Kanunu'nun 180. ve 193. maddelerine gore tiir degistirerek “DCT Trading Dis
Ticaret Anonim Sirketi” ticaret unvam altinda faaliyet gosteren, 22.000.000,00 TL esas sermayeyi haiz bir anonim
sirkete doniigmiistiir. Taahhiit edilen sermayenin tamamu Tiirk Ticaret Kanunu’nun 180. ve 193. maddelerine gore
tiir degistiren DCT Trading Dig Ticaret Limited Sirketi’nin 6denmis sermayesinden karsilanmgtir.

2022 yilina kadar organik pamuk ticaretinde aracilik hizmeti veren Sirket, 2022 yilinin Subat ayinda GOTS
(“Global Organic Textile Standard”) Control Union sertifikasimi alarak ayni yil organik pamuk ticaretine
baglammigtir. 2023 yihinin Eyliil ayinda da regenagri® Control Union Sertifikasini almigtir.

Sirket, 2023 yili itibariyla Better Cotton Initiative (BCI) ve Uluslararas1 Pamuk Birligi (“International Cotton
Association™) iyesi olarak uluslararast pamuk toplulugunda yerini almistir.

Tablo 3: Sermaye Yapisi

Pay Sahibi Tutar (TL) Pav Orani (%)
Levent Sadik Amet (Sadik Ahmet) 95.000.000 95.000.000 95
Serike Moustafa 5.000.000 5.000.000 5
Toplam 100.000.000 100.000.000 100

3.2.Sirket’in Faaliyetleri Hakkinda Bilgi

Sirket, temel olarak pamuk ve piring bagta olmak {izere tarim iiriinleri ve emtianin alim — satimt ve aracilif
faaliyetleri ile istigal etmektedir. 2023 yilinda Yunanistan’da bulunan BLUEFARM ve YAKA unvanl iki tarim
sirketini biinyesine katmgtir. YAKA basta kiraz olmak iizere taze meyve igleme, paketleme ve ticareti
yapmaktadir. BLUEFARM ise ana iiriinil yaban mersini olan bir tarimsal tiretim sirketidir.

Sirket’in bagh ortaklarindan YAKA taze meyve isleme, paketleme ve ticareti sektériinde faaliyet gisteren bir
sirkettir. 2015 yihinda 200.000 Avro sermaye ile Yunanistan’in Rodop ilinde kurulmustur. Akabinde, 13 ve 17
doniimliik 2 arazi satin alinmustir. 2016 yilinda taze meyve isleme ve paketleme tesisinin kurulumu igin ingaat
calismalarina baglanmistir ve Sirket’in sermayesi 470.000 Avro’ya yiikselmistir. 2017 yilinda tesisin ingaati
tamamlanmis, ekipman ve donammlar satin alinmustir. Paralel olarak, Avrupa Birligi’'ndeki buyiik zincir
marketlere tedarikgi olabilmek i¢in gerekli sertifikalar (BRC, IFS, GLOBALGAP, GRASP, ISO 22000) temin
edilerek kiraz iretim ve ticareti faaliyetlerine baslamistir. {lk Gretim yilinda 470 ton kiraz ticareti
gerceklestirilmistir.

LK HHRIM
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BLUEFARM 2021 yilinda YAKA’nin UR-GE bahgesi olarak kullandigi 17 doniimliik arazi kiralanarak 20.000
Avro baglangi¢ sermayesiyle kurulmustur. Yaban mersini iiretimi i¢in UR-GE ¢aligmalar1 yapmusg ve diger tarafian
iiretim igin 16 doniimliik ve 110 + 22 déniimliik araziler kiralanmustir.

BLUEFARM'm kirahk olarak kullandig1 toplamda 4 arazisi bulunmaktadir ve tim kira sézlesmeleri 20 yillik
siireli sdzlesmeler olarak akdedilmistir. flgili arazilerin kira sdzlesmelerinin bitis tarihleri asagidaki gibidir:

Tablo 4 : Kiralik Araziler ve Kira Stzlesmelerinin Bitis Tarihi

Doniim Kira Sozlesmesi Bitis Tarihi
Devlet / Belediye Arazisi 110 17.06.2041
YAKA Arazisi 17 08.07.2041
Gergek Kisi 22 30.06.2041
Gergek Kisi 16 31.12.2040

Sirket pamugun yani stra piring alim satim: da gergeklestirmigtir. Sirket 2021 yilinda TMO’ya akredite olmusg
olup, isbu fiyat tespit raporu tarihine kadar 1.000 tonu TMO olmak {izere toplam 8.200 ton piring ticareti ve
araciligr gergeklestirmistir.

Sirket’in hizmetleri, farkli renk, kalite ve lif uzunluklarindaki pamugun tedariginden kalite kontrol &nlemlerine
kadar tiim siireci organize etmek ve operasyonel siireci yoneterek miisterilerine istenilen kalitede pamuklarin
ulagmasim kapsamaktadir. Sirket, pamuk tedarigini Tiirkiye, Tirkmenistan, Yunanistan basta olmak lizere birgok
farkli iilkeden saglamaktadir. Sirket’in tedarik zinciri, asagida belirtilen kaynaklardan olusmaktadir:

Tablo 5 : Tedarik Zinciri

thala Transi

Y unanistan Ege (Aydm ve Cevre lller) Yunanistan
Ozbekistan Giineydogu (Urfa ve Cevre {ller) Ozbekistan
Azerbaycan Afrika

Afrika ABD

ABD Tiirkmenistan

Turkmenistan




3.3. Finansal Tablolar
Bilanc¢o

Sirket’in 31.12.2021, 31,12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 tarihli 6zel bagimsiz denetimden gegmis
bilangosu asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 6: Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Bilango

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024

Dénen Varhklar 744.367.499 457.777.155 1.608.845.518 695.652.094
Nakit ve Nakit Benzerleri 112.657.897 60.989.732 92.626.182 72.748.438
Finansal Yatirimlar 700.380 1.274.982 1.844.377 4.640.185
Ticari Alacaklar 18.328.457 142.990.931 494.842.902 311.280.608
Hiskili Olmeayan Turaflardan Ticari Alacaklar TN 326 457 142 990,931 494,542 902 311250608

Diger Alacaklar - 47.398 - 748.637
Hiskili Taratlardan Diger Mlacaklar 167.500

Higkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 47398 5871037

Stoklar 595.949.037 238.386.514 927.273.584 205.850.255
Pesin Odenmis Giderler 10.561.673 9.909.532 4.591.164 19.532.292
Cari Donen Vergisi ile ilgii Varliklar 3.575.056 - 63.357 1.148
Diger Donen Varliklar 2.594.999 4.178.066 87.603.952 80.850.531
Duran Varhklar 262.714.211 269.411.302 260.207.365 250.119.398
Diger Alacaklar 175.237 197.959 142.785 289.795
fliskdi Olmavan Taraflardan Diger Mlacaklar 1#5.832 197.959 142.7X8 249 TYS

Yatirim Amacl Gayrimenkuller 47.495.331 72.282.594 67.732.202 67.732.202
Maddi Duran Varhikiar 185.584.003 163.977.890 170.137.757 160.688.463
Kullanim Hakk: Varliklart 26.829.430 19.162.223 20.220.843 18.333.330
Maddi Olmayan Duran Varliklar 456.416 302.592 179.426 164.370
Pegin Odenmis Giderler 143.928 4.805.667 - -
Ertelenmis Vergi Varhig 2.029.866 8.682.377 1.794.352 2.911.238
Toplam Varhklar 1.007.081.710 727.188.457 1.869.052.883 945.771.492
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 600.653.055 369.447.531 1.516.282.425 584.735.151
Kisa Vadeli Borglanmalar 260.291.368 151.655.920 509.993.604 156.767.173
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisumlan 15.372.542 12.142.685 10.551.755 7.571.469
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikamlalukler 122.763 105.222 111.180 104.874
Ticari Borglar 225.312.284 169.638.930 796.400.137 317.434.180
Hiskili hwevan Taraflura Vicari Borelar 169,638 951 YoM, [ 27 V17434 Isn
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.446.375 1.521.080 1.296.593 1.632.935
Diger Borglar 45.904.343 2.107.174 61.980.196 64.783.255
Hiskilr Olan Taraflas o Diger Bor fur 114816 66.003 407N 582 2.894.542

Ihiskite e an Toratlara Diger Bordlar / Sl 1T STl 614 H1ANN T
Ertelenmis Gelirler 52.084.077 30.443.424 119.172.164 32.744.181
Donem Kan Vergi Yukumlalugi 1.597.564 16.547.567 -
Kisa Vadeli Karsiliklar 34.013 108.690 195.548 169.439

aliganlera Saglanan Favdalara liskin
Karsthklar

Diger Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 85.290 126.842 33.681 3.527.645

2402 Tox.690 [958 34n 169419




Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 76.241.586 56.094.232 50.730.246 §7.511.371

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 26.049.236 10.019.801 - 1.038.864
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikimlilokler 3.432.592 2.655.699 2.522.229 2.315.07
Diger Borglar 13.987.989 6.088.546 5.108.964 4.528.254

Higkddi Clpencon Lurgflara Drgar Bor o 13 9NT 9Ny 00088 540 3. f0n 904 4328 154
Uzun Vadeli Kargihiklar 475418 1.080.938 783.485 739.950
’\ul‘Sl/l/\ldlc‘ hsurlore Soflonan £y dealars Hhski 475418 {08928 NS NS IRUA ALY
Ertelenmis Vergi Yukimlulagu 32.296.351 36.249.248 42.315.568 48.889.232
Toplam Yiikiimliiliikler 676.894.641 425.541.763 1.567.012.671 642.246.522
Toplam Ozkaynaklar 330.187.069 301.646.694 302.040.212 303.524.970
Odenmis Sermaye 8.500.000 22.000.000 100.000.000 100.000.000
Sermaye Duzeltmesi Farklan 29.732.550 45.768.129 62.004.745 62.004.745
Ortak Kontrole Tabi Isletme Birlesmeleri 35.593.137 35.593.137 (28.987.438) (28.987.438)
gf‘gr;el{‘; pzszr;’;lig;?;};ﬂi“(}sig’éggfd“ﬂmayacak Birikmis 80.144.958 94.341.247 110.789.289 110.834.673
Do ba lﬁﬂfgﬁﬁg‘?‘ég‘;&g’d‘"’acak Birikmis 9539571  (11344689)  (16900.875) (23.823.022)
Kardan Avrilan Kisitlanmis Yedekler 7.100.432 11.113.600 12.477.633 12.477.633
Gegmis Yillar Karlan / Zararlan (6.715.135) 48.198.855 49.707.749 61.971.088
Net Dénem Kar / Zarart 153.236.466 43.817.726 8.848.328 5.332.364
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 13.055.090 12.158.689 4.100.781 3.714.927
Toplam Kaynaklar 1.007.081.710 727.188.457 1.869.052.883 945.771.492

Kavnak: Bagimsiz Denetim Raporlart

Sirket'in toplam varliklar1 2021 yilinda 1.007.081.710 TL iken, 2022 yilmda 727.188.457 TL ye gerilemis, 2023
yilinda ise 1.869.052.883 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 ilk ¢eyreginde Sirket’in toplam wvarliklarinin
945.771.492 TL oldugu goriilmektedir.

Ticari Alacaklar

31.03.2024 alim giicii ile ticari alacaklar kalemi 2021 — 2022 mukayese déneminde %680, 2022 — 2023 mukayese
déneminde %246 artmig, 31.03.2024 tarihinde 6nceki y1l kapamsina kiyasla %37 gerilemistir.

Ticari alacaklar kaleminin tamam basta pamuk olmak iizere, satisi yapilan tarimsal emtia satislarindan
kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla ticari alacaklar kalemini etkileyen en 6nemli unsur pamugun emtia borsasindaki
degeri ve buna bagh olarak olugan taleptir. Ticari alacaklar kaleminin izl bir seyirle artmasinda, pamugun arz
disiikliigiine bagli olarak fiyatinin artmasi etkili olmustur. Diger yandan, &nceki yillarda daha yogun olarak
komisyonculuk (alict ve saticiy1 ayni platformda bir araya getirerek donen ticaret isleminden komisyon geliri elde
edilmesidir.) yapan Sirket’in faaliyetierini tiiccarlik (trader — mahn faturalanarak Sirket stoklarina alinmasi ve
satistmn dogrudan Sirket tarafindan yapilmasi) kismina kaydirmasi da etkili olmustur. 2022 ve 2023, diinya
pamuk ticaret hacminin ¢ok 6nemli bir kismim gergeklestiren Cin’de kapanmalarin daha uzun stirmesi, diigen
ticaret hacmi nedeniyle artan navlun fiyatlamalar nedeniyle dzellikle Avrupali tekstil ve iplik direticilerinin Tiirk
tedarikgilerine olan ilgisinin nemli derecede artign yillar olmustur. Sirket bu talep artigina giiclii yanit vermesi
sayesinde ticari alacaklar katemlerinde artislar olmustur. Ote yandan; pamuk organize piyasalarda iglem goren bir
emtia oldugundan USD bazh fiyatlama ile alimi ve satim yapilan bir emtiadir. Dolayisiyla kur artiglart da bakiye
yiikselmelerine etki etmistir.

Stoklar

31.03.2024 alim giicii ile, stoklar kalemi 2021 — 2022 mukayese déneminde %60 azalmis 2022 — 2023 mukayese
ddéneminde ise %289 artmig, 31.03.2024 tarihinde ise dnceki y1l sonu kapamsina kiyasla %78 azalmistir. Ticari
mallarin 2021 yilinda 545.214.463 TL, 2022 yilinda 235.909.825 TL, 2023 yilinda 728.857.339 TL’si, 2024 yil1
ilk geyreginde ise 203.247.113 TL’si pamuktan olusmaktadir. Sair stoklar Sirket’in antrepodaki ve ¢esitli
depolardaki pamuklarindan olugmaktadir.
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2022 yilinda navlun fiyatlarinin diismesi ve Uzakdogu pazarinin rekabet edebilir hale gelmesiyle, 6zellikle
Avrupa’li Ureticilerin rotasini yeniden bu bolgeye ¢evirmesi sonucunda Tiirk pazarina olan talep azalmustir. Ayrica
Ozellikle yerli ureticilerin asgari licret ve enerji maliyetlerindeki artiglara karsin. déviz kurunun bu oranda
artmamasinin rekabet giiciinii negatif etkilemesi ilave bir etken olmustur. Bu kapsamda 2022 yilinda stoklar
kaleminde, 2021 yili ile mukayese edildiginde, %60°lik gerileme izlenmistir.

2023 yih Subat ayinda, 11 ili etkileyen ve dzellikle Gilkemizdeki tekstil ve iplik iiretiminde lokomotif bolgeler
olan Kahramanmaras, Adiyaman ve Gaziantep’teki tesislerin hasar gérmesi ve yagamin normale dénmesi igin
yapilan ¢aligmalar nedeniyle yurt ici talep azalmis, buna bagl olarak da yerli {iretimde pamuk fiyat: diinya ile
rekabet edilebilir seviyeye gerilemistir. Bu nedenle 2023 yilinda yogun bir bigimde yurt i¢inden alim yapilarak
ihracat firsatlari degerlendirilmistir. Yurt i¢i pamugun yilin son ¢eyreginde hasat edilmesi nedeniyle stoklar
kalemi bir dnceki yila kiyasla 3 kati nispetinde artis kaydetmistir.

Tablo 7: Stoklar

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Mamuller - 339.781 2.803.483 2.603.142
Ticari Mallar * 595.949.037 238.046.733 924.470.101 203.247.113
Toplam 595.949.037 238.386.514 927.273.584 205.850.255

* Ticari mallar'in tamami pamukian olugmaktadir (31.12.2023: 728.857.339 TL'si pamuktan olusmaktadwr, 2022: 235.909.825 TL’si
pamultan olusmaktadir, 2021: 545.214.463 TL 'si pamuktan olusmaltadir).

Diger Dénen Varhklar

Sirket’in 31.12.2023 yilindaki 87,6 mn TL’lik diger donen varliklar kaleminin %358,73’tinii diger KDV,
%41,24inli devreden KDV ve %0,02’sini verilen is avanslari olusturmaktadir. 31.03.2024 yilinda 80,9 mn TL’lik
diger donen varliklar kaleminin %78,21’ini diger KDV, %21,76’sin1 devreden KDV ve %0,03iinii verilen i
avanslar1 olusturmaktadir. 31.03.2024 itibariyla olusan 17.591.366 TL’lik bakiye 2024 ilk ¢eyrekte yapilan mal
ve hizmet alimlarindan kaynaklanan KDV alacagindan olusmaktadir. 31.03.2024 tarihinde diger KDV hesabinda
63.236.025 TL bulunmakta olup, bu tutar vergi borglarina mahsup edilmesi siireci devam etmektedir.

Tablo 8: Diger Donen Varliklar

ok 31.12.2022 31.03.2024
Diger KDV (¥*) - 844.308 51.447.853 63.236.025
Indirilecek KDV - - 12.887 -
Devreden KDV 2.594.999 1.562.940 36.129.554 17.591.366
Verilen I§ Avanslars - 7.448 13.658 23.140
Vergi Dairesinden KDV Alacag1 - 1.763.370 - -
Diger Dinen Varliklar 2.594.999 4.178.066 87.603.952 80.850.531

" Aralik ayinda yapian mal ve hizmet alimlanindan kaynaklanan KDV alacagidir.

Maddi Duran Varhklar

31.03.2024 alim giicii ile, maddi duran varliklar 2021 - 2022 mukayese doneminde %12 gerilemis 2022 — 2023
mukayese doneminde %4 artmis, 31.03.2024 tarihi itibariyla ise bir 6nceki y1l kapanisina gore %6 gerilemistir.

Maddi duran varhklar kalemi {stanbul / Bakirk&y’deki ofis binasi, Yunanistan / Komotini®deki kiraz isleme tesisi
ve ekipmanlari, tarimsal faaliyet amaciyla satin alinan araziler ve agaglar, tasitlar ve demirbaglardan olusmaktadir.
Rakamin yillara sari degigimi; 2021 yil1 i¢in 5.045.243 TL, 2022 yili i¢in 6.205.202 TL. 2023 yil1 i¢in 9.698.023
TL ve 2024 yili Mart dénemi igin 12.491.402 TL olarak hesaplanan amortismanlar kapsamindaki degisimlerden
ibarettir.




Toplam Yiikiimliiliikler

31.03.2024 ahim giicii ile, toplam yiikiimliiliikler 2021 — 2022 mukayese déneminde %37 gerilemis, 2022 - 2023
mukayese déneminde %268 artrmg, 31.12.2023 — 31.03.2024 déneminde %59 gerilemistir. Sirket’in ticaretine
konu ettigi ana iirtin olan pamuk dénemsel hasad: yapilan ve muhteviyat: geregi genellikle birkag ay en fazla da
bir y1l igerisinde satiga konu edilmesi gereken emtialardir. Alimlar emtialarin hasat doneminde yapilmakta, buna
bagli olarak finansman ihtiyaci da yilin belirli dsnemlerinde yogunlasmaktadir.

Bu nedenle de yiikiimliilik kalemlerine vade agisindan bakildiginda; kisa vadeli yiikiimliiliiklerin toplam
viikiimHiliikler igerisindeki 2021, 2022, 2023 ve 31.03.2024 igin pay1 sirasiyla %89, %87, %97 ve %91
seviyesindedir. Uzun vadeli bor¢lanmalar satinnda izlenen ve 2023 yili itibariyla kapanmig olan bakiye yatirim
amagl satin alinan gayrimenkuliin finansmani amaciyla kullanilmigtir.

Tablo 9: Toplam Yiikiimliiliikler

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Toplam Kisa Vadeli YiikiimHiliikler 600.653.057 369.447.531 1.516.282.425 584.735.151
Toplam Uzun Vadeli Yitkiimliilikler 76.241.586 56.094.232 50.730.246 57.511.371
Toplam Yiikiimliilikler 676.894.643 425.541.763 1.567.012.671 642.246.522

Ticari Borglar

31.03.2024 alim giicii ile, ticari bor¢lar 2021 — 2022 mukayese doneminde %25 gerilemis 2022 — 2023 mukayese
doneminde ise %369 artrustir. 31.03.2024 tarihinde ise bir 2023 y1l kapanisa kiyasla %60 gerilemistir. Sirket’in
ticari borglary; iiriin alimlar: i¢in yapilan avans 6demeleri ve kontrata baglanmig ancak bilango tarihi itibariyla fiili
satist gergeklesmemis satiglart kapsaminda olugmaktadir. Alim ve satim hacimlerine paralel seyreden ticari
borglar kalemi 2021 yilinda 225.312.284 TIL., 2022 yilinda 169.638.930 TL seviyesinde gergeklesmistir. Tiirk
pamugunun yilin son ¢eyreginde hasat ediliyor olusu nedeniyle 2023 yili bakiyesi 6nceki yillara gore ciddi
diizeyde artarak 796.400.137 TL seviyesinde olugmugtur. 2024 yilnmn ilk ¢eyreginde alimlara baglh 6demelerin
kapanmas: ile bakiye 317.434.180 TL ye gerilemistir.

Ozkaynaklar

Sirket diizenli olarak sermaye artirimi yaparak 2023 yili itibariyla 6denmis sermayesini 100.000.000 TL ye
yiikseltmistir. Her y1l yapilan sermaye artigina ve diizenli olarak kar elde edilmesine kargin 6zkaynaklar kaleminin
2023 yilinda 2022 yih seviyesinde olugmasinda; Yunanistan’da faaliyet gosteren YAKA ve BLUEFARM
firmalarinin hisselerinin nominal tutarin iizerinde bir degerleme ile satin alinmis olmast nedeniyle ortaya ¢ikan
28.987.438 TL’lik serefive farkinin ozkaynaklardaki diizeltme isleminden kaynaklanmaktadir. YAKA ve
BLUEFARM’in hisselerinin devir ahnmasinda: her iki Sirket’in toplam 6zkaynaklanndan kredilerin diisiilmesi
ile olusan deger esas alinmigtir. Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmis diger kapsamlr gelirler
veya giderler hesabinda olugsan bakiyeler maddi duran varlik yeniden degerleme artislarindan gelmektedir.
Sermaye diizeltme farklart, sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyon muhasebesine gore
diizeltitmis toplam tutarlari ile diizeltme dncesindeki tutarlan arasindaki fark: ifade eder.




Gelir Tablosu

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023, 31.03.2023 ve 31.03.2024 tarihli 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis
gelir tablosu asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 10: Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Gelir Tablosu

31.12.2021

31.12.2022

31.03.2023

31.03.2024

Hastlat

Satiglarm Maliyeti (-)

Briit Kar (Zarar)

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

Genel Yonetim Gideri (<)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

Esas Faaliyet Kari1 (Zarari)

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-)

Finansman Geliri Oncesi Faaliyet Kar1 / Zarari

Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri(-)

Parasal Kayip / Kazang

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari1/ Zaran

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri / Geliri
Dénem Vergi Gideri Olliri
Ertelenmis Vergi Gidert veliri

Dénem Kar (Zaram)

Kontrol giici olmayan paylar

Ana Ortaklik Paylart

3.269.552.615
{3.062.958.230)
206.594.385
(27.185.380)
(19.324.305)
130.850.995
(71.646.004)
219.289.691
5.108.271
(10.642.342)
213.755.620
53.139.699
(119.950.676)
51.393.829
198.338.472
(44.674.547)
(45.038.390)
363.843
153.663.925
427.459
153.236.466

3.106.659.569
(2.999.812.101)
106.847.468
(17.164.850)
(27.419.102)
38.056.197
(50.712.163)
49.607.550
32.292.608
(4.683.161)
77.216.997
21.758.181
(74.993.520)
33,080.398
57.062.056
(12.632.346)
(14.168.088)
1.535.742
44.429.710
611,985
43.817.726

337.911.678
(349.396.685)
(11.485.007)
(1.350.789)
(7.210.802)
9.888.208
(1.729.715)
(11.888.105)
2.733.859
(1.422.317)
{10.576.563)
180.499
(4.521.454)
(3.254.748)
(18.172.266)
(6.762.525)
(6.762.525)
(24.934.791)
(45.334)
{24.889.454)

1.767.115.373
(1.692.729.414)
74.385.959
(13.402.357)
(31.094.209)
43.587.265
(28.883.576)
44.593.082
8.840.915
(8.522.338)
44.911.659
15.401.494
(102.584.202)
75.663.052
33.391.913
(25.403.730)
(16.540.056)
{8.863.674)
7.988.183
(860.145)
8.848.328

809.968.196
(779.337.032)
30.631.164
(27.841.676)
(10.603.020)
18.592.809
(10.733.455)
45.822
2.774.190
(697.039)
2.122.973
176.769
(35.473.247)
45.621.594
12.448.089
(7.207.866)

(7.207.866)
5.240.223
(92.141)
5.332.364

31.03.2024 ahm giiciine getirildiginde, Sirket’in hasilat1 2021 yilinda 3.269.552.615 TL, 2022 yvilinda %5 dustisle
3.106.659.569 TL ve 2023 yilinda ise 2022 yilina nazaran %43,11 diistisle 1.767.115.373 TL seviyesinde
gerceklesmistir. Sirket’in 31.03.2024 tarihli hasilati bir 6nceki yilin aynt donemine kiyasla %140 artarak
809.968.196 TL seviyesinde olusmusgtur. Sirket’in hastlat elde etme kapasitesi ticarete konu ana {irlin olan pamuga
olan talep ve fiyat sevivesi ile dogrudan ilintilidir. Nitekim yillara sari deprem ve fiyat seviyeleri ile olusan talep
daralmasina baglh tonaj diistisleri ile dogrudan ilgilidir.




Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Tablo 11: Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

31.12.2021 31.12.2022 .12, 31.03.2023 31.03.2024
Amortisman ve Itfa Pay1 Giderleri 3.274.222 961.747 4.405.389 729.135 1.635.645
Seyahat Giderleri 571.657 1.045.122 1.962.163 431.842 265.549
Personel Giderleri 5.868.760 1.153.417 - - 941.457
Nakliye Giderleri 10.434.270 7.449.083 539.109 17.402 19.401.055
Reklam Giderleri 387.235 1.010.182 906.858 155.297 2.831.401
Ofis Giderleri 593.754 271.151 421.957 - -
Satis Giderleri 1.538.020 254.562 260.006 - 464.316
Diger Giderler 4.517.462 5.019.586 4.906.875 17.113 2.282.254
Toplam 27.185.380 17.164.850 13.402.357 1.350.789 27.841.677

Sirket’in pazarlama, satig ve dagiim giderleri 2021 yilinda 27,2 mn TL iken 2022 yilinda %37 azalig gdstererek
17,2 mn TL olarak gerceklegmistir. 2023 yilinda 2022 yilina kiyasla %22 azalisla 13,4 mn TL’ye diigmiistiir. 2023
yilinin ilk ¢eyreginde 1,4 mn TL olan pazarlama, satig ve dagitim giderleri 2024 yilinin ilk ¢eyreginde 27,8 mn
TL olarak gergeklesmigtir.

Genel Yonetim Giderleri

Tablo 12: Genel Yonetim Giderleri

31.12.2021 .12, .12. 31.03.2023 31.03.2024
Personel Giderleri 5.340.932 7.136.375 11.928.820 2.778.046 3.242.821
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 6.797.850 9.546.118 3.888.939 784.039 468.885
Danigmanlik ve Denetim Giderleri 1.416.834 3.718.527 3.779.226 704.132 3.196.898
Amortisman ve itfa Pay1 Giderleri 2.545.342 3.336.380 3.662.243 1.365.633 1.291.056
Bakim Onarim Giderleri 123.924 71.773 531.288 290.732 72.761
Tasit Giderleri 122.538 394.657 331.707 74.751 -
Ofis Giderleri 254.469 412.693 248.570 138.217 60.308
Kira Giderleri 299.111 243.086 230.698 152.421 167.279
Seyahat Giderleri 700.259 967.880 175.158 154.841 143.628
Disaridan Saglanan Hizmetler 279.774 138.278 130.579 111.146 229412
Haberlesme Giderleri 97.224 58.425 100.204 40.806 29.735
Sigorta Giderleri 229.896 219.070 66.618 7.260 16.903
Diger 1.116.152 1.169.840 6.020.159 608.778 1.683.334
Toplam 19.324.305 27.419.102 31.094.209 7.210.802 10.603.020

Sirket’in genel yonetim giderleri 2021 yilinda 19,3 mn TL iken 2022 yilinda %42 artis gstererek 27,4 mn TL
olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda 2022 yilina kiyasla %13 artigla 31,1 mn TL.’ye ylikselmistir. 2023 yilinin ilk
ceyreginde 7,2 mn TL olan genel yonetim giderleri 2024 yilinin ilk ¢eyreginde 10,6 mn TL olarak gergeklesmistir.




Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler / Giderler
Tablo 13: Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

31.03.2023

31.03.2024

s 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Kur Farki Geliri 105.837.593 33.164.893 35.797.309
Iptal Edilen Supheli Alacak Karsilipt 433.277 145.958 -
Iptal Edilen izin Karsihg 19.611 - -
Sigorta Geliri 2.723.725 - -
Devlet Tesvik Geliri " 9.969.066 - 2.630.562
Diger Gelirler 11.867.723 4.745.346 5.159.394
Toplam 130.850.995 38.056.197 43.587.265

2.760.015

7.109.652
9.888.208

18.145.050

447.250
18.592.809

MVYAKA min Yunanistan'da faydalanmis oldugu devlet tesviklerinden olusmaktadir (31.12.2023: 89.043 EUR, 31.12.2022: Yoktur,

31.12.2021: 305.760 EUR).

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirler kalemi 2021 yilinda 130,9 mn TL iken 2022 yilinda %71 azalis
gostererek 38,00 mn TL olarak gerceklesmistir. 2023 yilinda 2022 yilina kiyasla %15 artis gostererek 43,6 mn
TL’ye yitkselmistir. 2023 yilinn ilk ¢eyreginde 9,9 mn TL’lik esas faaliyetlerden diger gelirlerin 2024 yihnin ilk

geyreginde 18,6 mn TL oldugu goériilmektedir.

Tablo 14: Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

31,12.2021
Kur Fark: Gideri 64.430.542 38.255.925 19.416.831
Komisyon Gideri 6.921.858 12.425.734 9.448.310
Supheli Alacak Karsilig 239.766 - -
Diger Giderler 53.838 30.504 18.435
Toplam 71.646.004 50.712.163 28.883.576

31.03.2024

1.729.715 9.970.418
- 763.037
1.729.715 10.733.455

Sirket’in esas faaliyetlerden diger giderler kalemi 2021 yilinda 71,6 mn TL iken 2022 yilinda %41 azalig
gostererek 50,7 mn TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda ise 2022 yilina kiyasla %49 azalis gostererek 28,9 mn
TL. ye diigmiistiir. 2023 yilinin ilk ¢eyreginde 1,7 mn TL olan esas faaliyetlerden diger giderler kaleminin 2024

yilinmn ilk ¢eyreginde 10,7 mn TL olarak gergeklestigi goriitmektedir.

FAVOK ve FAVOK Marji

Tablo 15: FAVOK

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Faaliyet Giderleri® 12.695.306 (57.239.918) (29.792.877)
f;és(-)F;)a"ye‘ Kari/ Zaran 190.581.249 43.113.148 44.593.082
Foaoe Ve o ol b R
Amortisman 8.185.381 12.264.367 13.337.942
FAVOK 228.708.087 61.871.917 57.931.024
FiVoOR \arn T i 1 W3

*I-baliyel giderleri hesaplamirken Esas Faaliyetlerden Diger Gelir  Gider kalemleri de hesaplamaya dahil edilmigtir.

31.03.2023 31.03.2024
(403.098) (30.585.342)
(11.485.007) 30.631.164
n3.A ",
3.580.286 3.496.528
(8.307.819) 3.542.350
0,08 L
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4. SEKTOREL GORUNUM

Pamuk

Tohum, sap, yaprak ve meyve gibi degisik bitki organlar1 izerinde olusturduklart lifler nedeniyle yetistirilen veya
toplanan bitkilere “lif bitkileri” ad: verilir. Diinyada oldugu gibi Tirkiye'de de 1if bitkisi olarak en fazla pamuk
tiretilir. Anavatanm Hindistan olan bir bitki tiirtidiir. Ttrkiye'de yetistirilen pamuklarin tamamu orta lifli pamuklar
olup bircok ¢esidi kullamlmaktadir. Tiirkiye'de pamugun yogun olarak dretildigi alanlar; Ege, Cukurova,
Giineydogu Anadolu Bolgeleri ve Antalya’dir. Giineydogu Anadolu Bélgesinde ve sehir olarak en g¢ok
Sanliurfa’da tretilir. Akdeniz bélgesinde ise basta Adana olmak iizere Mersin, Kahramanmaras ve Hatay
cevresinde iiretim yapilir. Pamuk i¢in yapilan aragtirmalar sonucu en uygun ekim zamaninin Nisan - Mayis arasi
hasat zamanimn da Eyliil - Ekim aras1 oldugu belirlenmistir. Yetisme siiresi itibartyla bir yillik bitkidir. Pamuk
bitkisi az fakat stk vagish bir ilkbahar, orta nemli bir yaz ve kurak ve glinesli uzun bir sonbahar ister. Hasat
zamaninda pamuk kozalarindan toplanan pamuk kiitliileri (kiitlii: lif + tohum) ¢ir¢ir fabrikalarinda ¢irgirfanarak
tohumdan lifler ayrilir ve iplik iiretilebilecek hammadde olan pamuk 1ifi haline gelir. Cirgirlama igleminden sonra
pamuk pres makinelerinde sikistirilarak 225 - 240 kg arasi balyalar olusturulur ve satigsa hazir hale getirilir.
Cirgirlama sirasinda yan rlin olarak elde edilen ¢igitte (tohum) %16 - 20 arasinda yag bulunur. Cigit, yag
fabrikalarinda prese ve ekstraksiyona sokularak pamuk yagi ve kiispesi ¢ikartilir, Tibbi ve endiistriyel amagl
olarak da genis kullamim alanlarina sahiptir.

ICAC verilerine gore 2020 / 2021 pamuk sezonunda, Diinya toplam pamuk iiretimi 2019 / 2020 dénemine kiyasla
%6,2 artis gostererek 25.890 bin metrik ton, pamuk tiiketimi %1,9 artig gostererek 26.155 bin metrik ton
seviyesinde gerceklesmistir. Ekim alanlar ve tretimdeki artigin bilyiik kismi pamuk iiretiminde lider tilkelerden
ABD, Brezilya ve Pakistan'dan kaynaklanmistir. Diinyadaki pamugun %32'sini Cin, %21'ini Pakistan
kullanmaktadir. 2020 / 2021 sezonunda hizli bir sekilde artarak yiikselen Cotlook A Endeksi, 2021 / 2022
sezonunda da bu yiikselisini siirdiirmektedir.

2020 y1hinda 109 milyon metrik ton kiiresel elyaf tiretimi %24,2’si pamuktan elde edilmistir. Pamuk, katma degeri
yilksek sanayi sektorlerine girdi olmast nedeniyle stratejik bir tiriindiir. Diinyada az sayida lilke ekolojisi pamuk
tarimina elverisli olmasi nedeniyle. diinya liretiminin %80’ine yakini Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu az sayida
iilke tarafindan gergeklestirilmektedir.

Cin, 2019 yilinda 3,57 milyar ABD Dolan degerinde ithalat gergeklestiren diinyanin en biiyiik pamuk ithalatgi
tilkesidir. Turkiye 1,57 milyar ABD Dolan ile 2019 yilinda diinya siralamasinda dordiincti siradadir. Diinya
pamuk ihracatinin 2021 / 2022 sezonunda 10,1 milyon metrik ton olarak gerceklestii ve diinya ihracatinda ilk
siray1 3.3 milyon metrik ton (%32) ile ABD’nin aldig1 tahmin edilmektedir. ABD. 2019 yilinda 6,15 milyar ABD
Dolar1 degerinde 3,56 milyon metrik ton pamuk ihracati gergeklestiren diinyamin en bilylik pamuk ihracatg
tilkesidir. Tiirkiye 2020 yilinda 147 milyon ABD Dolan degerinde 81 bin ton lif pamuk ihracat: gergeklegtirerek,
diinyada ilk on iilke arasina girmisgtir.

Tablo 16: Ulkeler Bazinda 2022 / 2023 Sezonundaki Pamuk Uretimi

Uretim (Metrik Ton) Kisi Basi Uretim (Kg)
Cin Halk Cumbhuriyeti 6.102.800 4,378
Hindistan 4.690.000 3,509
ABD 4.003.950 12,216
Pakistan 1.677.287 8,309
Brezilya 1.627.287 7,765
Tirkiye 976.600 12,085
Avustralya 950.395 37,941
Ozbekistan 756.700 23,173
Mali 405.000 21,196
Meksika 400.000 3,207
Kaynak:

hips.//www.tarimorman.gov.tr/BUGEM/Belgeler/B% C3%BCCltenler/MAYIS%202022/Pamuk%20%20Mav%C4%B1s%20B
%C3%BClteni.pdf




Tiirkiye’de ve Diinyada Pamuk Deger Zinciri

Pamuk, iiretim ve tiiketim agilarindan. diinya genelinde 68 iilkenin dogrudan ilgi alaninda olan bir endiistri
bitkisidir; bu iilkelerin 45° inde hem iiretilmekte hem de tiiketilmekte (sanayide ham madde olarak kullantimakta),
geri kalan 23 tilkede ise sadece tiiketilmektedir. Bu yayginligina karsilik diinya pamuk iiretiminin neredeyse
tamami (%99,5) iilkemizin 6. sirada yer aldiga 10 biiyiik pamuk {ireticisi iilke tarafindan gergeklestirilmektedir.
Bunlar Cin, Hindistan, ABD, Brezilya, Avustralya, Tiirkiye, Pakistan, Ozbekistan Arjantin ve Yunanistan olarak
siralanmaktadir. Diinya pamuk kullaniminin da yine %85 gibi 6nemli bir kismi iilkemizin 4. sirada yer aldigs 8
biiyilk pamuk tliketicisi iilke tarafindan gerceklestirilmekte ve bu iilkeler Cin, Hindistan, Pakistan, Tiirkiye,
Vietnam, Banglades, Ozbekistan ve Endonezya seklinde siralanmaktadir. Uretim ve tiiketimindeki yaygmhk
pamuga onemli bir kiiresel emtia Ozelligi kazandirmaktadir. Son yillarda iiretim ve kullammin {icte biri
seviyelerine ¢ikan pamuk dis ticaretinde de yine bazi iilkeler 6ne gikmaktadir: Diinya pamuk ihracatinin %80
kadar1 6 biiyiik ihracatci iilke (ABD, Brezilya, Avustralya, Hindistan, Yunanistan ve Bat1 Afrika ve Orta Afrika
iilkeleri: Mali, Benin, Burkina Faso) tarafindan yapilirken, diinya pamuk ithalatinin %70 kadari, tilkemizin 4.
sirada yer aldign 5 bliylik ithalatgr @lke (Cin, Vietnam, Banglades, Tiirkiye ve Pakistan) tarafindan
gerceklestirilmektedir. Buna gore Cin, Hindistan, Pakistan ve Tirkiye hem tiretim hem de tiiketimde 6ne ¢ikan
dort bliyitk pamuk iilkesi olarak, 6zel bir rekabet grubu olusturmaktadir.

ICAC istatistiklerine gére gecen dort sezon (2018 / 19 ile 2021 / 22 sezonlari arasi) ve 2022 / 23 sezonu itibartyla
diinya pamuk durumu asagidaki tabloda dzetlenmistir.

Tablo 17: Diinya Pamuk Durumu

2018 /19 2019/20 2020/ 21 2021 /22 2022/23
Alan (000 ha) 33.041 34.494 31.495 32.634 32.627
Verim (Kg / ha) 786 762 764 765 744
2018/19 2019/20 2020/21 2021722
Uretim 25.983 26.271 24.057 24.959
Baslangi¢ Stogu 19.434 19.339 22.115 20.537
ithalat 9.212 8.771 10.666 9.781
Tiiketim 26.012 23.050 25.568 25.700
Thracat 9.284 9.209 10.725 9.774
Bitig Stogu 19.339 2211t 20.537 19.787
Bitig Stok / Tiketim 0,74 0,96 0,80 0,77

ICAC, Global. Supply and Demand. 2022/23 Tahmin (icac.org)

bir énceki sezona gore artan degerler, bir énceki secona gore azalan degerlerdir.

Kaynak: hip

Tiirkiye’de ihracat rakamlari, istthdam degerleri ve tiretim miktarlar agisindan tekstil ve hazir giyim sektori, en
6nemli sektérlerinden birisidir ve ihracat gelirlerinin yaklagik olarak %22sini karsilamaktadir. Tekstil ve hazir
giyim sektdriinde yaklagik 2 milyon kisi caligmaktadir. Sektoriin buyiikliigi ile paralel olarak iilkemizde ve
diinyada dnemli gevresel sorunlar olugsmaktadir. Tekstil iiretiminde en yogun kullanilan liflerden birisi pamuktur.
Ancak pamuk iiretiminde kullamlan kimyasallar ve asirt su tiiketimi ekolojik sorunlarin da artmasina neden
olmustur. Diinyada kullanilan tarim ilaglarinin 6nemli bir boliimii pamuk tretiminde kullamlmaktadir ve bu
yiizden pamuga alternatif olarak One siiriilen organik pamuga olan talep diinyada ve Ulkemizde giderek
artmaktadir. Organik pamuk ve organik pamuktan yapilan tekstil iiriinleri ¢evreye ve insana duyarl bir iretim
stirecinden gegmektedir, bu nedenle organik tarim geleneksel liretime gore ¢evreye, ekonomiye ve sosyal
geligmeye olumiu katki saglayan bir iiretim bigimidir. Son yillarda diinyada &ne ¢ikan ekolojik (retim ve
surdiiriilebilirlik gibi kavramlarla, organik pamuk iretimi olduk¢a ortiismektedir. Ekonomik hayatimizin
vazgecilmezlerinden biri olan tekstil sektorilintin gelecegi i¢in organik pamuk tiretimi olduk¢a dnemlidir.




Kiraz

Diinyada kiraz ihracatinda ve ithalatinda 6nde gelen ilk 10 iilke asagidaki gibidir:

Tablo 18: Diinyada Kiraz ithalatinda Onde Gelen llk 10 Ulke

Kiraz ithalat ithalat Miktar: (ton) ithalat Degeri (000 $) ithalat Fiyati (S / kg)
2020 2021 2020 2021 2020 2021

Cin 366.624  609.292 2129282 2.601.000  3.694.133  4.224.727 7.09 6,06 1,98
Cin - Anakara 210.395  313.661 366.993 1.643.551 1.992.808  2.765.777 7.81 6.35 7,54
Qin - Hong Kong 146163 283.380 1.749.644 862.291 1.587.842 1.338.263 5,90 5,60 0,76
Rusya 86.528 88.987 84.778 150.978 134,975 157.895 1.74 1.52 1,86
Almanya 50.016 48.597 37.884 187.407 183.643 128.576 3,75 3,78 3,39
Kanada 25.409 31.900 18.762 149.058 155.337 128.530 5,87 4,87 6,85
Avusturya 26.187 26.508 16.451 103.339 101.532 58.300 3,95 3,83 3,54
Kore 14.215 17.448 11.505 140.748 167.963 117.091 9,90 9,63 10,18
ABD 10.012 16.260 24.150 78.283 111.935 179.960 7,82 6,88 7,45
Kazakistan 17.462 15.582 8.505 15.850 28.946 9.259 0.91 1,86 1,09

Kaynak : hitps: /fwww fao.org/faostat/en/Hdata/SCL

Tablo 19: Diinyada Kiraz ihracatinda Onde Gelen ilk 10 Ulke

T T hracat Miktari (ton) Ihracat Degeri (000 S) ihracat Fiyati (S / kg)

2020 2021 2022 2020 2021 | 2020 2021 2022
Sili 232055 335.516 396.525 1.594.769 1.678.031 2.026.714 6,87 5,00 5,11
Cin 16.508 238.375 237.261 849.194 1.074.303 1.288.060 51,44 4,51 5,43
Cin - Hong Kong 165.065 238.359 237.252 849.068 1.074.228 1.288.017 5.14 4,51 543
Turkiye 87.252 70.463 57.290 477.671 458.319 334.225 5,47 6,50 5.83
ABD 63.524 73.975 41.142 223.709 183.453 134.046 3,52 2,48 3.26
Azerbaycan 3.022 19.443 29,203 54.096 62.790 99.823 17,90 323 342
ispanya 18.537 40.6%6 25.588 66.408 147.229 95.766 3,58 3,62 3,74
Ozbekistan 31.371 51.137 25.423 41.376 34.202 49.858 1.32 0,67 1,96
Yunanistan 3.048 26.944 23.658 74,939 57.555 49.648 24,59 2,14 2,10
Avusturya 18.954 20.787 12.683 73.352 79.312 44.237 3,87 3.82 349

Kaynak : g 2/

FAO’nun 2022 verilerine gore, diinyada kiraz ticaretinde 4.245.919 metrik ton ile en biiyiik ithalat¢1 tilke olan
Cin"in ardindan 2. sirada 84.778 metrik ton ile Rusya gelmektedir.

Bilyilk tretimi olan lilkeler arasinda ihracatta da on planda olan Sili, neredeyse biitiin iiretimini ihra¢ eden iilke
olarak 396.525 metrik ton ile birinci siradadir. Tiirkiye nemli bir liretici olmasina ragmen, i¢ piyasadaki
tilketiminin de olduk¢a yiiksek olmasindan dolayi, 57.290 metrik ton ile ihracaita 4. sirada yer almaktadir.
Yunanistan ise 23.658 metrik ton ihracat ile ihracatta 9. sirada yer almaktadir.

2022 yilinda, Yunanistan’da 85 bin metrik ton civarinda kiraz tiretimi gergeklesmis olup, bu miktarin 24 bin
metrik tonu ihra¢ edilmistir.




Yaban Mersini

Diinyada yaban mersini ihracatinda ve ithalatinda 6nde gelen ilk 10 iilke agagidaki gibidir:

Tablo 20: Diinyada Yaban Mersini ithalatinda Onde Gelen i1k 10 Ulke

Yaban Mersini
Ithalat:

ithalat Miktan (ton)

Ithalat Degeri (000 $)

ithalat Fiyan (S / ke)

2020 2021 2020 2021 2022 2020 2021
ABD 219.049 259.210 297.981 1.328.123  1.691.748  1.875.631 6,06 6.53 6.29
Kanada 51.064 70.655 56.617 242.326 308.658 313.039 4,75 4,37 5,53
Almanya 54.821 41.406 51.755 374.244 282.945 299.875 6,83 6,83 5,79
Hollanda 16.449 19.970 25.990 117.796 149.681 166.278 7,16 7.50 6,40
Polonya 14.190 17.572 24.736 92.741 112.327 134.568 6,54 6,39 5,44
Fransa 11.015 13.199 13.601 63.138 85.024 72.005 5,73 6,44 5.29
italya 6.072 8.621 10.257 39.160 57.549 58.720 6.45 6,68 5,72
Avusturya 6913 7.678 8.725 49.686 57.344 57.440 7,19 747 6,58
Ingiltere 19.356 18.048 8.586 13.918 122.205 48.500 0,72 6,77 5,65
[spanya 6.576 3.905 6.181 36.662 21.012 28.745 5,58 5,38 4,65

Kaynak : hitps:/fwww.fao.org/laostat/enfitdata/SCL

Tablo 21: Diinyada Yaban Mersini fhracatinda Onde Gelen ilk 10 Ulke

ihracati Miktari (ton)

ihracat Fivati (S / k)

Yaban Mersini ihracati Degeri (000 §)

Ihracat 2019 2020 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Fas 33409 42562 52.607  211.034 302238 289.384 6,32 7,10 5,50
ABD 43306 59736 50593 227465 289514  294.617 525 485 5.82
Hollanda 36.046 34577 43787 277346 260558  284.674 7.69 7,54 6,50
Ispanya 40475 36.663 4245 259525 250218 227723 6,41 6.82 53.64
Polonya 20.016 2488 26762 125433 138482  131.198 6,27 55.66 4,90
Kanada 26965 25597 8587 91187 99812 18.709 338 3,90 2.18
Almanya 4971 5778 784 34453 38240 43328 693 6,62 55.27
Portekiz 5472 5.642 7035 36905  38.008  40.109 6,74 6.74 5.70
Fransa 5.129 4375 4346 37524 36236 28.9% 7.32 8,28 6,67
Isveg 1.608 1.893 4.092 4287 5411 8.300 2,67 2,86 2,03

Kaynak : hups.//'www.fao.org/laostat/enftdata/SCL

Yaban mersini ithalati alaninda. tiretimde de oldugu gibi ABD 1. sirada bulunmaktadir. Tiiketimi de en yiiksek
olan iilke olmasindan dolay1 hem iiretimde hem de ithalatta diinyada 1.sirada yer almaktadir. Cok daha diigiik

tonajlarla siralama Kanada, Almanya, ingiltere, Polonya, Fransa gibi tlkeler ile devam etmektedir.




Kiraz ve Yaban Mersini Uretiminde Onde Gelen Ulkeler

Tablo 22: Diinyada Kiraz Uretiminde Onde Gelen ilk 10 Ulke

Hasat Yapilan Alan*

Uretim (ton)

Kiraz Uretimi Kiraz Uretimi

2020 2021 2022 2019 2020
Tiirkiye 724.944 689.834 656.041 Tiirkiye 834.470 827.290 815.470
Sili 276.000 386.000 443.067 ABD 346.000 344.000 341.960
Ozbekistan 185.068 213.600 216.867 §ili 383.920 396.450 489.610
ABD 294,930 345.730 21.019 Ozbekistan 119.830 127.180 144.980
Ispanya 82.130 125.810 11.607 Iran 283.300 239.920 218.090
ltalya 104.380 93.030 10.791 Ispanya 274.700 277.600 294.500
fran 147.909 119.779 10.539 italya 292.100 290.100 279.800
Yunanistan 93.740 80.970 8.505 Yunanistan 161.000 205.500 167.800
Polonya 51.300 59.100 766 Ukrayna 100.000 100.000 103.000
Suudi Arabistan 42.206 44.343 71.546 Polonya 89.700 104.000 97.000

Kaynak : hitps.//www.Jao.org/faostat/enfHdata/SCL

*Hasat Yapilan Alan verisinde daha giincel veri bulunmamaktadir.

FAO verilerine gore diinyada kiraz liretiminde Tiirkiye 2022 yilinda 656.041 metrik ton ile agik ara birinci sirada
olup, ikinei siradaki Sili’nin ise tonaji bunun %68°si kadardir. Yunanistan 2022 yilinda 8.505 metrik ton ile 8.
sirada gelmektedir, Kiraz tiretimi hassas ve tamamen iklim kosullarina bagh oldugu i¢in, kiraz tiretiminin bilylik
bir bolimii Akdeniz ilkeleri ve bu eksende ve iklim kosullarinda bulunan diger diinya iilkelerinde
yapilabilmektedir.

Tablo 23: Diinyada Yaban Mersini Uretiminde Onde Gelen 11k 10 Ulke

Yaban Mersini Uretim (ton) Yaban Mersini Hasat Yapilan Alan

Uretimi 2021 Uretimi 2020 2021

ABD 315.520 345.960 317.150 ABD 47.308 48.198 46.539
Peru 179.305 228.160 292,584 Peru 13.421 17.077 21.899
Kanada 148.465 145.689 180.117 Kanada 39.736 41.932 42216
Sili 128.619 127.000 122,512 Sili 18.375 18.216 17.822
Ispanya 48.520 61.230 70.420 ispanya 4.210 4.570 4810
Meksika 50.293 66.482 67.305 Meksika 4.610 5.833 5.887
Polonya 55.300 55.300 64.000 Polonya 9.700 10.700 11.400
Fas 34.000 43.000 30.250 Fas 7.233 9.135 6.418
Portekiz 15.420 17.140 19.050 Portekiz 2490 2.590 2.620
Almanya 11.300 15.640 15.370 Almanya 3.290 3.360 3.400

Kaynak : hitps: //'www.fao.org/faostat/enfftdara/SCL

Yaban mersini tiretimi dzellikle son 10 yilda olduk¢a hizli biiyiimekte ve buna paralel olarak tiiketimi de hizla
artmaktadir. FAO verilerine gdre yilhk 317.150 metrik ton iiretimle agik ara en biiyiik diretici olan ABD’nin
ardindan Peru, Kanada, Sili ve Ispanya gelmektedir.




Avrupa’da en biiyiik tiretim tilkeleri Ispanya (70.420 ton), Polonya (64.000 ton), Portekiz (19.050 ton) ve Almanya
(15.370 ton) olmakla birlikte, son yillarda Tiirkiye dahil farkli Avrupa ve Balkan iilkelerinde de tiretime yonelik
vatirrmlarin  arttil  gozlemlenmektedir. Yunanistan’da yaban mersini iiretimine yonelik resmi bir veri
bulunmamaktadir.

5. DEGERLEME ANALIZi

DCT Trading Dis Ticaret A.S.’nin sermaye artirtmi ve ortak satig1 yoluyla halka arz edilecek paylarmin birim
fiyat tespitinde asagidaki iki temel yontem dikkate alinmistir:

i.  Gelir Yaklagim: — indirgenmis Nakit Akimlart
ii. Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Degerleme metodolojileri, sektoriin ve Sirket’in 6zelliklerine uygun olarak se¢ilmis ve soz konusu kiiresel dlgekte
kabul gormiis yontemlerin Sirket degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatine varilmigtir.

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri’nde
belirtilen Gelir Yaklagimi - Indirgenmis Nakit Akimlan ile Pazar Yaklagimi - Carpan Analizi ydntemleri
kullanilmistir.

1.Gelir Yaklasim - indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

UDS’nin 104 Deger Esaslan kapsaminda Gelir Yaklasimi asagida tammlanmistar:

Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akimlari (“INA™) yonteminin varyasyonlari olan bu
yontemler, UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi iizere igletmelerin ve

isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca, degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katihmcimin gdziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar ve zamanlamasina iligkin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklasimimn uygulanmasi

ve bu yaklagima énemli ve / veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklasimi; gosterge niteligindeki
degerin, gelecekteki nakit akimlarinin tek bir cari degere doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglamaktadir. Gelir
yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akimlarinin veya maliyet tasarruflarinin
bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir. isbu degerleme ¢ahismasi kapsaminda gelir yaklagiminda INA yontemi
kullamlmus olup; UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yantemleri 50.2 uyarinca, INA ydnteminde tahmini nakit

akimlar degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinkii degeriyle sonu¢lanmaktadir.

Uluslararasi alanda kabul gérmiis ve sirketlerin orta - uzun vadeli degerini yansitan INA yéntemine gore, sirket
paylarimin degerinin, sirketin faaliyet gésterdigi siire icerisinde yaratmas! muhtemel nakit akimlarinin buglinkii

degerine esit oldugu kabul edilmektedir.

INA yonteminde, projeksiyonlar genellikle 5 ila 10 yillik zaman dilimi i¢in yapilmakta ve projeksiyon déneminin
son yilindaki nakit akimlart baz alinarak ve girket faaliyetlerinin stiresiz bir sekilde devam edilecedi varsayilarak

devam eden deger tahmini yapilmaktadir
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isbu rapora konu degerleme ¢alismast kapsammda, 31.03.2024 donemi faaliyet sonuglari baz olarak esas alinmig
olup, 2024 - 2028 yillar1 arast da projeksiyon ddnemi olarak kabul edilmistir. Projeksiyon doneminde ulasiimasi
ongoriilen nakit akimlari ve diger finansal verilerin; projeksiyon dénemine gore belirlenen makul bir gegmis
donemde degerlemeye konu Sirket tarafindan elde edilen nakit akimlar1 ve diger finansal veriler ile uyumlu, tutarh

ve dngoriilebilir olmasina dzen gosterilmistir.

Makro Varsaymmlar

Tablo 24 : Makro Varsayimlar

2024 /1.C 20247 025T 2028T
TUFE Enflasyon (dtnem sonu)* %44,00 %30,00 %25,00 %22,00 %20,00
ABD TUFE Enflasyon (dénem sonu)y** %2,90 %2,00 %2,10 %2,10 %2,10
USD/ TRY (dénem sonu)* 32,38 38 42 45 48 51
USD/ TRY (ortalama)* 30,96 33 40 44 47 50

(*) Orta Vadeli Plan éngdriileri ile uyumludur.
(**) Kaynak: IMF

Makro varsayimlarda Halk Yatirim’in Orta Vadeli Plan (OVP) dngoriileri ile uyumlu olan makro tahminleri
kullanilmistir.

Gelir Analizleri
Tablo 25 ; Uriin Bazh Hacimler

Hacim (kg) 2021 2022 2023 2024/1.C
1.Pamuk 121.738.791 44.113.850 31.458.559 14.180.910
1.1.Transit 34.552.018 22.926.258 6.878.589 4.104.806
L Yunanistan 2020408 543 K&7 4.514.155 287280y
12Tk Cumriyori 7530530 15452089 {293,505 352441
113 trika-Brezilva- tmcriba LATIRG RS 1670426 BELARRI)
1.2.Yurt Dist - 5.070.763 13.775.314 6.853.729
1.3.Yurt Igi - 418.740 2.595.797 3.222.375
1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti 87.186.773 15.698.089 8.208.860 -
2.Kiraz 1.453.596 760.639 65.542 -
3.Yaban Mersini - 1.911 9.016

4 Misir - - 50.000.000 17.760.000
5.Piring 5.383.200 4.360.622 - -

6.Ure - 46.960 - -




Hacim (kg) 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T
1.Pamuk 104.695.265 134.072.115 166.036.569 195.311.790 205.077.380
1.1.Transit 27.225.783 40.101.634 51.674.493 65.282.110 68.546.215
P Yeowanisiu 211935y RN T EVRTSURTIA AN 156N T
I 12 vk Cunharivetlort 133003 2.0e). 507 DATTNSN 3.25n008 3.0 lY.4Y1
14 3. trika-Brezilva-Amcerika 3748241 3320891 T4 150 S8 A5 Y.436.Y27
1.2.Yurt Digt 27.550.627 33.418.911 40.670.815 46.242.716 48.554.852
1.3.Yurt Igi 12.978.984 15.743.508 19.159.849 21.784.748 22.873.985
1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti 36.939.870 44.808.063 54,531.412 62.002.216 65.102.327
2.Kiraz 800.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
3.Yaban Mersini 21.925 42.850 78.700 127.400 127.400
4 Misir 25.000.000 27.000.000 29.160.000 31.452.800 34.012.224
5.Piring - - - - -
6.0re - - - - -

Sirket, 4 ana kategoride pamuk satisi gergeklestirmektedir. Bunlardan ilki transit satislardir. Bu kategori,
depolama yapilmadan al — sat yapilan pamugu ifade etmekte olup, 2021 — 2023 déneminde toplam pamuk satis
hacminin ortalama %34,1%ini olusturmaktadir. 2024 — 2028 yillar: arasindaki projeksiyon déneminde bu oranin
ortalama %30,8 olmasi beklenmektedir. Sirket’ten alinan bilgiye gore; transit ticaret kapsaminda satigi
gerceklestirilen pamuklarm yillara sari olarak mengeinde degisim gozlenmektedir. 2021 yilinda agirhikl olarak
Yunan pamuklari, 2022 yihnda Tiirki Cumhuriyetleri pamuklar ve 2023 yilinda ise yine agirlikli olarak Yunan
pamuklari satilmistir. Ikinci kategori olan yurt disi satiglar1 ise 2021 — 2023 doneminde toplam pamuk satig
hacminin ortalama %18,4’tnii olusturmaktadir. Projeksiyon ddneminde bu oranin ortalama %24,6 olmasi
beklenmektedir. Ugiincii kategori olan yurt i¢i pamuk satiglar1 2021 — 2023 déneminde toplam satis hacminin
ortalama %3,1’ini olusturmustur. Projeksiyon déneminde bu oranin ortalama %]11,6 olmasi beklenmekiedir. Son
kategori olan komisyon ve aracilik hizmeti ise, Sirket’in pamugu stoklarina almadan, tretici veya tedarikgiyi
miisteri ile ortak bir paydada bulusturarak, gerektigi yerde operasyonel siirecleri de yiiriiter ek veya destek vererek
alim-satimin tamamlanmasi saglama hizmetini kapsamakta olup 2021 — 2023 déneminde toplam pamuk satis
hacminin ortalama %44,4’tinii olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranm ortalama %33,0 olmasi
beklenmektedir. Toplam pamuk satis tonajlarinin, 2021 yilindan 2022 yilina gecerken nemli Sl¢lide azalmasinin
sebebi apirlikl olarak komisyon ve aracilik hizmetinde yer alan tonajlarinin azalmasidir. Komisyon ve aracihk
hizmeti tonajlarinin azalmasmn sebebi ise buradaki i hacminin konjonktiirel firsatlara bagh olmasindan
kaynaklanmakta olup projeksiyon déneminde lineer tahmin yapilmasimin giigligli nedeniyle toplam pamuk satig
hacmi icerisindeki agirhig1 daha muhafazakar tahmin edilmistir. Sirket’in toplam pamuk sati hacmi 2021 — 2023
donemindeki toplam satis hacminin ortalama %74,3tinli olusturmaktadir. Projeksiyon ddneminde bu oranin
ortalama %83,7 olmasi beklenmektedir.

Yurt i¢i pamuk satislarinda 2023 yilinda 2022 yilina nazaran ciddi bir tonaj artis1 saglandig: goriilmektedir. 2023
yilmmn baginda yasanan ve Sirket’in dnemli diizeyde satts yaptigi miisterilerinin de bulundugu Adiyaman.
Gaziantep ve Kahramanmaras’taki iiretim tesislerinin hasar gtrmelerine neden olan deprem talep tarafinda
daralmaya yol agmustir. Fabrikalarin yeniden iiretime gegisi ile birlikte satiglar baglamis ancak beklenenin altinda
tonajlarla sonuglanmustir. Sirket bu gelismeleri izleyerek 2023 yilinda ihracat siireglerine agirlik vermis ve ihracat
hacmini %172 oraninda artirmistir.

2023 yil sonunda Korfez bilgesinde baglayan savas nedeniyle transit gemilerinin giivenlik endisesi nedeniyle
Siiveys Kanalr’m kullanamamasi, Uzakdogu pazarimn Covid-19 sonrast toparlanamayip navlun maliyetlerinin de
artmasi nedeniyle 2024 yilinda Avrupali dreticilerin Tirk tekstil sektoriine olan ilgisinin artiracagl
beklenmektedir. Bu kapsamda da ozellikle 2024 yilinin son ¢eyreginde yurt i¢i pamuk hasads ile birlikte talebin
artaca@) ongoriilmektedir.




Sirket bagh ortakliklari araciliiyla kiraz ile yaban mersini iiretim ve satisini gerceklestirmektedir. $irket’ten
aliman bilgiye gore, 2022 yilinda kiraz tonajinin bir 6nceki yila kiyasla neredeyse yariya yakin azalmasinin sebebi
2022 yilinin pandemi bitis donemi olmasi1 kaynakl operasyonel giderlerde gergeklesen artistir. Sirket, tedarik
zincirlerinin ciddi diizeyde etkilenmesine bagh olarak tesisin galistiriimasi igin kullanilan enerji, is¢ilik ve basta
plastik ambalajlar olmak iizere sair tilketim materyallerinin birim maliyetlerinin ¢ok hzli ytikseldigini ifade
etmistir. Operasyonel giderlerdeki bu artigin kontrol altinda tutulmas: amaciyla Sirket, tesisin daha diisiik bir tonaj
ile ¢alistirilmasina karar vermistir. 2023 yilinda tonajin daha da diismesi ise dogal olaylara bagh olarak (hasat
sezonunda yogun yagmur ve dolu yagis1 nedeniyle) ihracata konu edilebilecek nitelikte iirtine ulagsmak igin Snemli
miktarda fire oranlarina katlanmak yerine, olusacak zararin Oniine gecilmesi amaciyla tesisin tam sezon
calistirilmayip, sezon bitmeden kapatilmasidir. Kiraz satig hacmi 2021 — 2023 déneminde toplam satislarinin tonaj
bazinda ortalama %0,9’unu olusturmaktadir. Sirket, artan talep ve arz tarafindaki kisit dolayisiyla yaban mersini
faaliyetlerini projeksiyon dénemi boyunca arttirmayi hedeflemektedir. Yaban mersini ise 2021 — 2023 déneminde
%0,005’ini olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin ortalama %0,04 olmasi beklenmektedir. Yaban
mersininde oransal olarak benzer seviyenin korunmastnda; fidelerin agurlikl olarak 2024 yilinda dikilmis olmasi
nedeniyle alinacak iiriin verimliliginin ancak 5. yilinda en yiiksek tonaja gelecek olmas: etkili olmustur.

Sirket pamuk ve baglh ortakliklan aracilifiyla gergeklestirdigi kiraz ve yaban mersini faaliyetinin yani sira
dénemsel olarak ¢ikan firsatlan degerlendirmis; misir, piring ve ire gibi farkli emtialarin ticaretini
gerceklestirmistir. 2023 yilinda toplam satig hacminin %61,3°ti kadar musir satis1 gergeklestirmistir. Projeksiyon
doneminde de misir satiglarini devam ettirmeyi planlamaktadir.

Tablo 26 : Uriin Bazh Ortalama Birim Satis Fiyatlan

USD/KG 2 20247 1.C
1.1.Transit 2,30 2,54 2,03 1,37
110 Yunanisian 226 256 1.79 112
102 Tiirh Cumhurivederi 249 24x .94 19y
L3 Itrika-Rrezilva- bincribe 343 .14 7y2
1.2.Yurt Dis1 - 2,56 1,80 1,64
1.3.Yurt Igi - 3,65 1,46 1,73
1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti 0,01 0,02 0,01 -
2.Kiraz 2,24 2,21 2,19 -
3.Yaban Mersini - - 8,83 -
4 Misir - - 0,16 0,16
5.Piring 0,65 0,71 - -
6.0re - 1,06 - -

USD / KG 2024T ST 2026 T 2028 T
1.1.Transit 2,04 1,99 2,03 2,08 2,12
T34 Yunontis un 1 156 fn 1.4 1 Ya
142 ik Coanfuariveticrs 19y IRZ] !9y Zw
T35 pirtha-ficzilva- Amcr ke v i 9
1.2.Yurt Dist ]88 Y I ] ~xy a2
1.3.Yurt gi Ly 1y i 23

1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
2.Kiraz 2,25 2,30 2,34 2,39 2,44
3.Yaban Mersini 9,08 9,27 9,46 9,66 9,86
4 Misir 0,18 0,19 0,20 0,20 0,20
5.Piring - - - - -

6.0re - - - - -




Projeksivon dénemi i¢in pamuk ortalama birim satig fiyatlart tahmin edilirken: 6ncelikle ICE de islem goren
vadeli kontratlarm 2024 (Mayis, Temmuz ve Aralik aylari) ve 2025 (Mart, Mayis, Temmuz ve Arahk aylar:)
ortalama birim satis fivatlart kilogram birimi i¢in hesaplanmigtir. 2021 — 2023 déneminde ve 2024 ilk ¢eyrekte
komisyon ve aracilik hizmetleri harig, diger pamuk alt kirllimlarinin gergeklegen ortalama birim satis fiyatlarinin
yine aym dénemdeki ICE vadeli kontratlari ile olan iliskisi incelenmis ve bu iliskinin projeksiyon dénemi boyunca
korunacag varsayilmigtir. Bu dogrultuda komisyon ve aracilik hizmetleri harig her bir pamuk alt kategorisi i¢in
2024 ve 2025 yili pamuk ortalama birim satis fiyatlan hesaplanmistir. Devam eden projeksiyon doneminde ise
ABD TUFE enflasyonu oranminda artinlmistir. Sirket’in projeksiyon dénemindeki komisyon ve aracilik hizmetleri
ortalama birim satis fiyatlar, 2021 — 2023 yili ger¢eklesen ortalama birim satis fiyatlarinin ABD TUFE
enflasyonu oraninda artirilmasiyla hesaplanmstir,

Sirket’in projeksiyon dtnemindeki kiraz ve yaban mersini ortalama birim satig fiyatlari, 2023 yili gergeklesen
ortalama birim satig fiyatlarinin ABD TUFE enflasyonu oraninda artirilmasiyla hesaplanmistir.

Projeksiyon donemi i¢in musir ortalama birim satig fiyati tahmin edilirken; dncelikle CBOT de islem géren vadeli
kontratlarin 2024 (Mayis, Temmuz ve Aralik aylart) ve 2025 (Mart, Mayis, Temmuz ve Aralik ay1) ortalama
birim satig fiyatlari kilogram birimi igin hesaplanmustir. 2021 - 2023 déneminde ger¢eklesen ortalama birim satig
fiyatlarinin yine aym dénemdeki CBOT vadeli kontratlar: ile olan iligkisi incelenmis ve bu iligkinin projeksiyon
ddnemi boyunca korunaca@: varsayilmigtir. Bu dogrultuda 2024 ve 2025 yili musir ortalama birim satis fiyatlar
hesaplanmistir. Devam eden projeksiyon déneminde ise ABD TUFE enflasyonu oraninda artirilmustir.

Tablo 27: Net Satiglar

2024/1.C
1.Pamuk 80.307.341 73.048.937 42.626.401 22473572
1.1.Transit 79.481.578 58.302.267 13.949.113 5.612.333
111 Yunanistan 61.031.096 16.74% 265 £.079.093 3.224.068
112 Tk Cumibnariveileri 15450482 AR 3610.29] 2.505.616 Tir] 35K
113 Aprika-Brezilva-Admeriba 3.193.711 3.364.404 1.686.907
1.2.Yurt Dist - 12.975.468 24.767.964 11.274.128
1.3.Yurt I¢i - 1.529.563 3.794.615 5.587.111
1.4 Komisyon ve Araciltk Hizmeti 825.763 241.638 114.710 -
2 Kiraz 3.258.618 1.681.654 143.324 -
3.Yaban Mersini - - 79.593 -
4.Misir - - 8.103.815 2.825.088
5.Piring - -
6.Ure - -
Toplam Net Satiglar 83.565.959 74.730.591 50.953.133 25.298.659

2028 T
1.Pamuk 134.187.453 173.025.404 220.830.215 269.907.143 289.353.953
1.1.Transit 55.528.218 79.848.972 105.053.187 135.504.254 145.267.336
1717 Yunanisian PR ALY A SNT 17U QT3 545 102 N0 7N 170 713 80
1.2 fiish Contharivettor’ 2SR 3.Nv1 303 wWin e HENT KT ERUNORE 1))
{. 16Y3. 747 20,334 472 DE0U5 TS 2Ty el
1.2.Yurt Dist 51.051.060 60.456.008 75.120.037 87.205.123 93.488.252
1.3.Yurt gi 27.116.083 32.111.579 39.900.468 46.319.535 49.656.858
1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti 492.091 608.845 756.524 878.231 941.508
2 Kiraz 1.800.133 2.295.170 2.343.368 2.392.579 2.442.823
3.Yaban Mersini 199.166 397.034 744.521 1.230.545 1.256.386
4 Misir 4.425.033 5.194.710 5.728.102 6.316.264 6.964.818
5.Piring - - - - -
6.Ure - - - -
Toplam Net Satislar 140.611.785 180.912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
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2021 - 2023 doneminde pamuk grubu net satiglari, toplam net satislarin ortalama %92,5’ini olugturmaktadir.
Projeksivon doneminde pamuk grubu net satiglarimin yillik bilesik %46,7 bliyiime ile toplam net satiglarin
ortalama %96,0"sin1 olugturacagt varsayilmigtir. 2021 — 2023 déneminde transit pamuk net satislari, toplam
pamuk net satislarin ortalama %70,5%ini olugturmaktadir. Projeksiyon doneminde bu oramin %47,1 olarak
gerceklesecedi 6n goriilmiistiir. 2021 ~ 2023 déneminde yurt dig1 pamuk net satiglari, toplam pamuk net satislarin
ortalama %25,3"linii olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin %34,3 olarak gerceklesecegi on
g6riilmiistiir. 2021 — 2023 déneminde yut i¢i pamuk net satiglar, toplam pamuk net satiglarin ortalama %3,7’sini
olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin %18,2 olarak gergeklesecegi 6n gortlmistiir. 2021 — 2023
doneminde komisyon ve aracilik net satislari, toplam pamuk net satiglarin ortalama %0,5%ini olusturmaktadir.
Projeksiyon déneminde bu oranin %0,3 olarak gerceklesecegi on goriilmusgtiir.

2021 - 2023 doéneminde kiraz net satislar, toplam net satislarin ortalama %2, 1’ini olusturmaktadir. Projeksiyon
doneminde kiraz net satiglart yillik bilesik %76,3 biiyiime ile toplam net satiglarin ortalama %!1°ini olusturacag
varsayilmistir.

2021 — 2023 doneminde yaban mersini net satiglari, toplam net satislarin ortalama %0,05’ini olusturmaktadir.
Projeksiyon déneminde yaban mersini net satislar1 yillik bilesik %73,6 biiylime ile toplam net satiglarin ortalama
%0,3’iinii olugturacag varsayilmigtir.

2023 yilt misir net satiglart, toplam net satiglarin ortalama %15,9"unu olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde
misir net satiglart toplam net satiglarin ortalama %2,6’s1n1 olusturacag: varsayilmistir.

Sirket’in 2024 yili 1. Ceyrekte yapmis oldugu is baglantilari, Sirket’in gelirlerinin dénemsellik geregi yilin son
ceyreginde arttiyy, Sirket’in girdigi yeni pazarlar dikkate alindiginda Sirket’in hasilatinin artacagn 6n
goriilmektedir.

Tablo 28: Uriin Bazh Ortalama Birim Maliyet

LS/ KG 2024/ 1.C
1.1.Transit 2,16 2,51 2,54 2,37
1.2.Yurt Disi - 2,13 1,58 1,40
1.3.Yurt Igi - 2,87 1,44 1,60
1.4.Komisyon ve Aracihk Hizmeti - - - -
2 Kiraz 1,97 1,38 1.87 -
3.Yaban Mersini - - 4,95 -
4 Misir - - 0,14 0,15
5.Piring 0,61 0,35 - -
6.0re - 0,80 - -

USD/ KG 2024 T I i 2027 T 2028 T
1.1.Transit 1,97 1,92 1.96 2,00 2,04
1.2.Yurt Dist 1,58 1,55 1,58 1,61 1,65
1.3 Yurt Igi 1.85 1,81 1,85 1,89 1,93
1.4.Komisyon ve Aracilik Hizmeti - - - - -
2 Kiraz 1,92 1,96 2,00 2,05 2,09
3.Yaban Mersini 5,09 5,20 5.30 5,42 5,53
4 Misir 0,14 0,14 0,1s 0,15 0,15
5.Piring - - - - -
6.Ure - - - - -

Projeksiyon donemi i¢in pamuk ortalama birim maliyetleri tahmin edilirken; 2021 — 2023 déneminde gerceklesen
ortalama briit karhlik seviyelerinin korunacagi varsayilmigtir. Bu baglamda projeksiyon donemi igin hesaplanan
birim satig fiyatlar ile 2021 — 2023 ortalama briit karlilik seviyeleri kullanilarak projeksiyon dénemindeki
ortalama birim maliyetler hesaplanmistir. Sirket’in projeksiyon ddnemindeki kiraz, yaban mersini ve misir
ortalama birim maliyetleri, 2023 yili gergeklesen ortalama birim maliyetleri ABD TUFE enflasyonu oraninda
artirtimastyla hesaplanmisgtir.
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Tablo 29: Satislarin Maliyeti

USD 2021 2022 2023 2024/1.C
1.Pamuk 74.698.393 68.332.568 39.247.430 19.302.129
1.1. Transit 74.698.393 56.344.358 13.729.681 4.550.301
{.2.Yurt Dis1 - 10.785.492 21.768.954 9.591.346
1.3.Yurt I¢i - 1.202.718 3.748.795 5.160.481
1.4 Komisyon ve Aracilik Hizmeti - - - -
2.Kiraz 2.860.676 1.046.258 122.563 -
3.Yaban Mersini - - 44.629 -
4.Misir - - 6.824.265 2.653.357
S$.Piring 3.309.878 1.534.157 -

6.Ure 37.568 - 9.591.346
Toplam Satislarin Maliyeti 80.868.947 70.950.551 46.238.887 21.955.486

2026 T 2028 T
1.Pamuk 121.208.961 157.115.548 200.848.302 246.216.042 263.955.907
1.1.Transit 53.501.572 76.934.677 101.218.999 130.558.675 139.965.428
1.2.Yurt Dist 43.652.168 51.694.046 64.232.799 74.566.378 79.938.886
1.3.Yurt Igi 24055221 28.486.826 35.396.505 41.090.988 44.051.594
1.4 Komisyon ve Aracihik Hizmeti - - - - -
2 Kiraz 1.539.377 1.962.706 2.003.923 2.046.005 2.088.971
3.Yaban Mersini 111.676 222.623 417.464 689.985 704.475
4 Misir 3.511.084 3.867.811 4.264.957 4.702.883 5.185.775
5.Piring - - - - -
6.Ure - - - - -
Toplam Satislarin Maliyeti 126.371.098 163.168.687 207.534.646 253.654.915 271.935.129

2021 — 2023 déneminde pamuk grubu satiglarin maliyetleri, toplam satiglarin maliyetlerinin ortalama %91,2sini
olusturmaktadir. Projeksiyvon déneminde bu oranin %96,6 olarak gerceklesecegi On goriilmiistlir. 2021 — 2023
ddneminde transit pamuk satiglarinin maliyeti, toplam pamuk satiglarinin maliyetinin ortalama %72,5%ini
olugturmaktadir. Projeksiyon doneminde bu oranin %49,9 olarak gerceklesecegi 6n gorilmistiir. 2021 — 2023
déneminde yurt disi pamuk satiglarinin maliyeti, toplam pamuk satislarinin maliyetinin ortalama %23,7’sini
olusturmaktadir. Projeksiyon doneminde bu oranin %32,3 olarak gergeklesecegi on goriilmiistiir. 2021 — 2023
déneminde yut i¢i pamuk satiglarinin maliyeti, toplam pamuk satislarinin maliyetinin ortalama %3,8’ini
olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin %17,8 olarak ger¢eklesecegi on goriilmiistiir. Sirket komisyon
ve aracilik hizmetlerinde herhangi bir maliyete katlanmamaktadir.

2021 — 2023 déneminde kiraz satiglarimin maliyeti. toplam satiglarin maliyetinin ortalama %1,8%ini
olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin %1,0 olacag: varsayilmustir.

2021 — 2023 déneminde yaban mersini satislanimin maliyeti, toplam satislarin maliyetinin ortalama %0,03’{inii
olusturmaktadir. Projeksiyon déneminde bu oranin %0,2 olacag varsayilmugtir.

2023 yili musir satislarinin maliyeti, toplam satiglarin maliyetinin ortalama %14,8"ni olusturmaktadir. Projeksiyon
ddneminde bu oranin ortalama %2,2 olacag: varsayilmistir.

Sirketin projeksiyon doneminde net satiglarinin artmasina paralel olarak satiglarin maliyeti kaleminin de artacag)
dngoriilmiistiir. Donemselligin de etkisiyle net satiglarin artmasina bagli olarak satiglarin maliyeti de yil sonuna
dogru artacagi tahmin edilmektedir.




Tablo 30: Briit Karlilik

USh 2021 2022
Net Satiglar 83.565.959 74.730.591
Satiglarin Maliyeti (-) 80.868.947 70.950.551
Briit Kar 2.697.012 3.780.040

Briit Kar Marji %3.23 %5.06

2023 2024/ 1.C
50.953.133 25.298.659
46.238.887 21.955.486

4.714,246 3.343.173
269,25 %13.21

2028°T

Net Satiglar 140.611.785 180.912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
Satiglarin Maliyeti (-) 126.371.098 163.168.687 207.534.646 253.654.915 271.935.129
Briit Kar 14.240.687 17.743.630 22.111.561 26.191.616 28.082.852

Briit Kar Marjt %10.13 %9.81 %9.63 %9.36 %9.36

2021 — 2023 yillan ve 2024 ilk ¢eyrek dénemi ortalamasi %7,69 olan briit kar marjinin, projeksiyon déneminde

ortalama %9,66 seviyelerinde olacagi tahmin edilmistir.

Tablo 31: Faaliyet Giderleri

2024/1.C*

Net Satislar 26.157.961 140.611.785
gﬁiﬂ:‘:% )Sa“s ve Dagitim 899,148 1.961.464
Satiglara Orant %%3.4 1.4%
Genel Yénetim Giderleri (-) 342.425 1.596.752
Satiglara Oran: %1.3 1,1%
Toplam** 1.241.573 3.558.215

2027°T 20281

180.912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
2.523.636 3.203.449 3.903.719 4.185.100
1,4% 1,4% 1.4% 1.4%
2.054.394 2.607.804 3.177.866 3.406.928
1.1% 1,1% 1,1% L1%
4.578.030 5.811.253 7.081.585 7.592.028

* 2024 ilk ceyrekteki TL tutarlar 01.01.2024 — 31.03.2024 USD/ TRY ortalama kuru ile USD 'ye ¢evrilmigtir.

** Sirket'in faalivet giderleri altindaki esas faalivetlerden diger gelir . gider kalemlerinin projeksiyon doneminde lineer tahmininin

yapilamamasi sebebiyle hesaplamaya dahil edilmemigtir.

2021 — 2023 donemi ve 2024 ilk geyrekteki Sirket’in pazarlama satis ve dagitim giderleri ile genel yonetim
giderlerinin net satiglar ile olan iligkisi incelenmistir. Sirket’in 2021, 2022, 2023 yillan ve 2024 ilk ¢eyrekteki
pazarlama, satig ve dagitim giderlerinin net satislara orani sirasiyla %0,8, %0,6, %0,8 ve %3,4 olup bu dénemlerin
ortalamasi %1,4 olarak hesaplanmistir. Sirket’in 2021, 2022, 2023 yillar1 ve 2024 ilk ¢eyrekteki genel yonetim
giderlerinin net satiglara orani sirasiyla %0,6, %0,9, %1,8 ve %1,3 olup bu dénemlerin ortalamas1 %1,1 olarak
hesaplanmistir. Projeksiyon dénemi boyunca bu oranlarin korunacag varsayilmigtir.

Tablo 32: Yatirnmlar

2024 /1.C* 2024°T

Net Satiglar 26.157.961 140.611.785
Yenileme Bakim Onarim Yatirimlan 135.175 578.447
Satiglara Oram 0.5% 0.4%

2026°T
180.912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
744.235 944.716 1,151,229 1.234.210
0.4% 0.4% 0.4% 0.4%

* 2024 itk ceyrekteki TL mutarlar 01.01.2024 - 31.03.2024 USD/ TRY ortalama kuru ile USD ye gevrilmistir.

2021 — 2023 dénemi ve 2024 ilk geyrekteki Sirket’in yenileme, bakim ve onarim yatirimlarinin net satiglar ile
olan iligkisi incelenmigtir. Sirket’in 2021 — 2023 yillar1 ve 2024 ilk geyrekteki yenileme bakim onarim giderlerinin
net satiglara orani sirastyla %0,6, %0,3, %0,1 ve %0,5 olup bu donemlerin ortalamas: %0,4 olarak hesaplanmigtir.
Projeksiyon dénemi boyunca bu %0.4 oranimin korunacagi varsayilmistir.




Tablo 33: Amortisman ve itfa Paylar

2024 /1.C*
26.157.961 26.157.961 140.611.785 180.912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
Toplam Amortisman ve [tfa Paylar: 112.921 657.119 845.455 1.073.202 1.307.802 1.402.069
Saniglara Oram %0.4 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5%

* 2024 ilk ceyrekieki TL nutarlar 01.01.2024 — 31.03.2024 USD/ TRY ortalama kuru ile USD 'ye ¢evrilmistir.

2021 — 2023 dénemi ve 2024 ilk geyrekteki Sirket’in amortisman ve itfa paylarimin net satislar ile olan iliskisi
incelenmistir. Sirket’in 2021 — 2023 villari ve 2024 ilk ¢eyrekteki amortisman ve itfa paylarinin net satislara orani
sirasiyla %0,3, %0,4 , %0,8 ve %0,4 olup bu dénemlerin ortalamasi %0,5 olarak hesaplanmistir. Projeksiyon
dénemi boyunca bu %0,5 oraninin korunacagi varsayilmistir.

Tablo 34: Isletme Sermayesi ihtiyaci

2023 2024/ 1.C* 20251 2026 T
Nakit Dig1 Net [sletme Sermayesi 14.970.563 6.110.513 39.197.530 47.709.820 57.106.502 65.379.255 65.577.667
Isletme Sermayesi ; Net Satiglar %294 %24,2 %279 226.4 %24,9 %234 %219
Isletme Sermayesi Degigimi 3.471.519 24.226.967 8.512.290 9.396.682 8.272.752 198.412

* 2024 ilk geyrekteki TL tusarlar 01.01.2024 - 31.03.2024 USD/ TRY dénem sonu kuru ile USD 'ye gevrilmigtir.

Sirket’in igletme sermayesi ihtiyaci tahmin edilirken 2021 — 2023 donemi ve 2024 ilk ¢eyrekteki nakit dis: dénen
varliklar ile faiz yiikii olmayan kisa vadeli yiikiimliiltikleri incelenmistir. 2023 yil sonunda %29,4 olan bu oranin,
projeksiyon dénemi sonuna kadar tedrici olarak 2021 — 2024/01 dénemi ortalamasi olan %17,3 oranina ihtiyath
kalmak adma 8 yilda yakinsayaca@i varsayillmistir. Bu baglamda net isletme sermayesinin net satislara olan
oraninin projeksiyon dénemi ortalamasi %24,9 olarak tahmin edilmistir. 2023 yilindan 2024 yilina gegerken
onemli 8lgiide hasilat artigt olacag icin net isletme sermayesi ihtivacinin da buna bagli olarak yiiksek seyredecegi
6ngoriilmiistiir.

Tablo 35: Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirhikli Ortalama Sermaye Maliyeti 2024T . T 2026T

Risksiz Faiz Oram %7,8 %7,8 %7,8 %7,8 %7.8
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi %7,0 %7,0 %7,0 %70 %7,0
Ek Risk Primi %3,0 %3,0 %3,0 %5,0 %35.0
Ozkaynak Maliyeti %19,8 %19,8 %19,8 %19.8 %19,8
Kaldirag Oran %35.6 %38,6 %41,6 %44.,6 %47,6
Bor¢lanma Maliyeti %12,8 %12.8 %12.8 %128 %12,8
Finansal Vergi Orant %23,0 %23,0 %23,0 %23,0 2025,0
Duzeltilmis Borglanma Maliyeti 29,8 29,8 %9,8 %9,8 29,6
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti %16,2 %15,9 %15.6 %15.3 %14,9

e 2024 yih risksiz getiri oram i¢in referans olarak Turkiye 10 y1l vadeli USD cinsi devlet tahvili getiri oran
kullamlms (Bloomberg Terminali “GTUSDTRI0Y Govt” Sembolii), projeksiyon ddénemi boyunca sabit
brrakilmigtir.

o Beta hesaplamas: igin pratikte alternatif yaklagimlar kurgulanabilmekle birlikte, Sirket’in paylar: heniiz islem
gormeye baslamamis oldugundan, istatistiki olarak paya &zgii standart beta hesab1 yapilamamaktadir. Buna bagh
olarak degerleme ¢alismasinda beta katsayis: 1 olarak kabul edilmistir.




e Diinya emtia pazarninda kiiresel savas ve ¢atismalar (Rusya — Ukrayna) sebebiyle yasanan lojistik sorunlar,
(Siiveys Kanal: gecisinde problemlerin var olmasi, vb.), ticaret savaslarindan kaynakl arz ve tedarik zincirinde
vaganan aksama ve belirsizlikler, yaklagan énemli nitelikteki politik olaylar (ABD secimleri, Fransa’da yeni
hiikiimet kurulusu, vb.), Israil - Gazze gatismasinin ortaya gikardiga kiiresel kutuplasmadan kaynakl politik
risklerin bélgemizde yarattigr sikintilar, likiditenin daralmasindan kaynakli olarak ticari islemlerin kar marjinda
yaganan yiiksek volatilite ile islem hacimlerinde yasanan daralmalar ve Cin - Tayvan geriliminden kaynakl
olarak ortaya ¢ikan Cin’e yonelik ticaret ambargolarimin etkileri nedeniyle ek risk primi %5,0 olarak
kultanilmstir.

e Sirket’in 31.03.2024 tarihli finansal tablolar itibariyla finansal kaldiraci' %35,6 olarak hesaplanmis ve
Sirket’ten alinan bilgiler dogrultusunda hedef kaldirag oraninin %47,6 seviyelerine gelecegi tahmin edilmistir.

e Halka acik sirketler icin kurumlar vergisi avantaji siiresi 5 yil olup, bu siire bitimi sonrasinda normal kurumlar
vergisi orani kullanilacaktir. 2028 yilinda kullanilan kurumlar vergisi orani sonsuza giden degeri etkiledigi icin,
degerlemede muhafazakar kalmak amaciyla 2028 yili kurumlar vergisi oram1 %25 olarak hesaplamaya dahil
edilmistir.

¢ Borglanma maliyeti, Sirket’e 6zgii risk ve finansman kogullar1 gdz &niinde bulundurulup risksiz getiri oram
{izerine 500 baz puan risk primi eklenerek hesaplanmigtir.

Tablo 36: indirgenmis Nakit Akimlar

Devam Eden

Deger
Net Satislar 115.313.125 180912.317 229.646.207 279.846.531 300.017.980
Satiglarin Maliyeti (-) 104.415.612  163.168.687 207.534.646 253.654915  271.935.129
Bt far 10.897.513  17.743.630  22.111.561  26.191.616 28.082.852
Briit Kar Marj: %9.45 %9.81 %9.63 %9.36 %9,36
Faaliyet Gideri (-) 2316642 4578030 5811253  7.081.585 7.592.028
FVOK 8.580.871 13165600  16.300.308  19.110.031 20.490.824
Amortisman 544.198 845455 1.073202  1.307.802 1.402.069
FAVOK 9125069  14.011.054  17.373510  20.417.834 21.892.893
FAVOK Marj: 9%7.44 %7.28 %7.10 %6.83 %6,83
Vergi () 1.973.600  3.028.088 3749071  4.395.307 5.122.706
NIS Degisimi 20755447 8512290  9.396.682  8.272.752 198.412
Yatrmiar 443272 744,235 944716  1.151.229 1.234.210
Serhest Nakit Alam (14.047.250) 1726441  3.283.041  6.598.545 15.337.564 121.011.884
AOSM %16.2 %15.9 %15.6 %15.3 %14,9 914,9
Dénem 0,38 1,38 2.38 3.38 4,38 4,38
iskonto Faktori 0,95 0,83 0,72 0,62 0,54 0.54
Indirgenmis Nakit Alumlan (13.276.380) 1432201 2352008  4.092.992 8.262.884 655193951

! [Finansal Bor¢lar / (Ozkaynaklar + Finansal Borglar)] formiilasyonu ile finansal kaldirag hesaplanmigtir.




Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 2.863.706

Devam Eden Deger Buyiime Orani %2.0
Indirgenmis Devam Eden Deger 65.193.351
Firma Degeri (31.03.2024 - USD) 68.057.057
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 2.389.910
- Finansal Bor¢lar 5.181.908
Ozkaynak Degeri (31.03.2024 - USD) 65.265.058
Ozkaynak Degeri (22.05.2024 - USD) 66.965.070
22.05.2024 USD/ TRY Kuru 32,15
Ozkaynak Degeri (22.05.2024 - TL) 2.153.251.776

Projeksiyon dénemi boyunca AOSM ile indirgenmis nakit akimlari tizerinden Sirket’in 31.03.2024 tarihindeki
firma degeri bulunmus ve firma degerine nakit ve nakit benzerleri eklenip finansal borglar ¢ikarilarak Sirket’in
31.03.2024 tarihindeki 6zsermaye degeri 65.265.058 USD olarak hesaplanmistir. 31.03.2024 tarihli 6zsermaye
degeri, fiyat tespit raporu tarihi olan 22.05.2024 tarihindeki karsiligina 2024 yili 6zkaynak maliyeti kullanilarak
getirilmis ve 22.05.2024 tarihli TCMB USD / TRY als satis ortalama kuru ile ¢evrilerek dzsermaye degeri
2.153.251.776 TL olarak hesaplanmistir.

2.Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar Yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan aymi veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmas: suretiyle gisterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu
varhigin veya buna Snemli Slgiide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolay1 uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklasimda UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi {izere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi igin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti, halka agik
sirketlere yatirim yapan yatinmeilar tarafindan sikea kullanilan bir yaklagim olmasi ve Sirket paylarinm halka
arzdan sonra teskilatlanmis bir piyasada islem goreceginden dolayr degerlemenin amacina uygun oldugu
distiniildiigii i¢in degerleme kapsaminda kullanilmistir

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde, Sirket ile aym veya benzer sektdrlerde faaliyet gdsteren
karsilagtirilabilir halka agik sirketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer {iriin veya
hizmetleri tiretmesi beklenmektedir. Bu yontemde Sirket degeri, kargilastirilabilir halka agik sirketlere ait finansal
verilerin analizi sonucu bulunmakta ve finansal bilyiikliiklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari
cinsinden ifade edilmektedir. Bu yontemin kullantlmasindaki en biiylik zorluk, bire bir karsilastirilabilir girket
bulunmasidir. Carpan analizi yénteminde kullanilan baglica degerleme ¢arpanlari agagida yer almaktadir.

e Firma Degeri/ FAVOK (FD / FAVOK)

e  Firma Degeri / Net Satislar (FD / Net Satislar)
e  Fiyat/Kazang (F/K)

e  Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD / DD)

Pazar yaklagimi uygulamasi ii¢ ana siiregten meydana gelmektedir:

- Pazar yaklasimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti

- Uygun garpanlarin / degerlerin tespiti

- Carpanlarin tespit edilmis baz degerlere uygulanarak sirket degeri tespiti.

Pazar vaklagiminda kullanilan ¢arpanlar 22.05.2024 tarihli veriler olup; kaynak olarak Bloomberg kullamlmigtir.

Bu degerleme ¢alismasinda Sirket ile ayni veya benzer sektorlerde faaliyet gdsteren yurt igi ve yurt dist benzer
sitketler ile Sirket’in halka arz sonrasinda dahil olacag: Ongtriilen endeks olan BIST Ticaret sirketleri
incelenmistir.

MENKUL



Pazar yaklasiminda FD / FAVOK ve FD / Net Satislar ¢arpanlari kullantinisgtir.

FD / FAVOK carpani, benzer sirketlerin firma degeri ile FAVOK’iin boliinmesi sonucunda elde edilen
gbstergedir, Bloombergten alman sirketlerin FAVOK verileri kendi iilke muhasebe standartlar uyarinca
hazirlanan finansal verileri dikkate almarak hesaplanmaktadir. flgili garpan, emsal sirketlerin nakit yaratma
kapasitesi ve iilkeler arasi vergilendirme farkliliklarini ortadan kaldwrarak sirketler arasinda saglikli bir
karsilagtirma yapilmasini miimkiin kilmasi sebebiyle degerleme ¢alismasinda kullanilmigtir.

FD / Net Satiglar carpani, benzer sirketlerin firma degeri ile net satiglarmm bdliinmesi sonucu elde edilen
gostergedir. Bu ¢arpan ayni sektorde faaliyet gosteren girketlerin kar marjlarinin dikkate alinmasi sebebiyle tercih
edilmistir.

F / K garpam, benzer sirketlerin pay bagina fiyatinin pay basina net karma boliinmesi sonucu elde edilen
gostergedir. Bu ¢arpan, drneklem igerisinde farkl: iilkelerin yer almasi, bu iilkelerde farkli vergi ve tesvik
uygulamalarin olmasi sebebiyle degerleme ¢alismasinda kullamimamgtir.

PD / DD g¢arpani, benzer sirketlerin piyasa degerlerinin defter degerlerine boliinmesi sonucu elde edilen
gostergedir. Bu ¢arpan, érneklem igerisindeki tilkelere ve girketlere gore vergi, temettil, bor¢lanma politikalarmin
ve bilylime evrelerinin farklilik gdstermesinin 6zkaynaklar lizerindeki etkileri nedeniyle uygun bir gosterge
olmayacagi degerlendirilerek degerleme ¢alismasinda kulltanidmamistir.

Carpanin belirlenmesi sonrasinda ug degerler olarak kabul edilen ve degerlemeyi etkilemesi olasi ¢arpanlarin
tespit edilmesi ile degerlemeye dahil edilmemesi igin ilgili ¢arpan grubu medyanin yaris1 ve iki kat1 kadar olan
degerler sirastyla alt sinir ve iist sinir olarak belirlenmistir. Alt ve iist sinirlar hesaplandiktan sonra alt simrin
altinda kalan ve iist sinirin iistiinde kalan ¢arpanlar degerlemeye dahil edilmemistir.

Tablo 37: Degerlemede Kullanilan Finansal Veriler

Ozet Finansallar 2024 T (USD)
Net Satislar 140.611.785
FAVOK 11.339.590

Sirket’in dnemli diizeyde satis yaptif1 miisterilerinin de bulundugu Adiyaman, Gaziantep ve Kahramanmaras’taki
iiretim tesislerinin yasanan dogal afet sebebiyle hasar grmesi ve 2023 yil sonunda Korfez bolgesinde baslayan
savag sonucu transit gemilerinin giivenlik endisesi nedeniyle Siiveys Kanali’ni kullanamamasi gibi faktdrlerden
dolay1 2023 yili FAVOK ve net satig tutarlart olumsuz yonde etkilenmis olup, Sirket’in Cin, Endonezya ve
Vietnam gibi yeni pazarlara girmesi ile yukarida bahsedilen olumsuz etkilerin ortadan kalmast nedeniyle Sirket’in
2024 yil1 igin tahmin edilen FAVOK ve net satis tutarlari degerlemede baz olarak kullantlmigtir.

2.1. Benzer Sirketler

Bu degerleme ¢alismasinda Sirket ile ayn1 veya benzer sektérlerde faaliyet gbsteren yurt i¢i ve yurt disi benzer
sirketler incelenmis olup, yurt i¢inden Grainturk Tarim A.§. ¢arpan grubuna dahil edilmistir. Fakat u¢ deger
clemesinde elenmistir.




Tablo 38: Benzer Sirketler

Sirket Kodu Sirket Ad: FD/FAVOK FD / Satiy
HTM VN Hanoi Trade Corp. Vietnam SR 393
CEKA T Wilmar Cahaya Indonesia Tbk Endonezya 268 008
PIS VN Pisico Binh Dinh Corp Jsc Vietnam 11,39 0,71
SJ1 VN Hung Hau Agricultural Corp. Vietnam 13,25 0,72
WAPO II Wahana Pronatural Tbk Pt Endonezya 294 0,23
PSDN IJ Prasidha Aneka Niaga Tbk Pt Endonezya 97 0,46
CDPIIN Chandra Prabhu Intl Ltd. Hindistan

AGM VN An Giang Import-Export Co. Vietnam

SELL IN Sellwin Traders Ltd. Hindistan 17,13 0,48
SVILIN S. V. J. Enterprises Ltd. Hindistan

GREIGG Grapeftuite Jsc Gilircistan

AGCOIN Agrimony Commodities Ltd. Hindistan

MAYURBHA IN Mayurbhanj Trades And Agenci Hindistan

AOPLC BD Agro Organica Plc Banglades

SEA SK Donau Farm Semat A.S. Slovakya 0,97
600251 CH Xinjiang Guannong Co L-A Cin 197
IFAP EY Intl Agricultural Products Misir 11,71 0,9
600313 CH Zhongnongfa Seed Industry-A Cin 19,77 1,01
LNAILLH Linas Agro Group Ab Litvanya

GRTRK TI Grainturk Tarim A.S. Tiirkiye 201
ALPHAX TB Alpha Divisions Pcl Tayland 3444
NAM AU Namoi Cotton Ltd. Avustralya 8,52 0.69
SAEL IN Sakuma Exports Lid. Hindistan 15,28 047
PGCRL IN Pearl Green Clubs and Resort Hindistan 44
TINNA IN Tinna Trade Ltd. Hindistan 23256 4,36
Medyan 14,27 0,90

Ug Degerlerden Arindirilmis Medyan 13.25 0.72

* Faaliyetler bazinda Sirket agiklamalar: ekte bulunmaktadir.

Benzer sirketler grubunda 25 sirket olup ug deger eliminasyonu &ncesi medyan FD / FAVOK degeri 14,27, FD /
Satis degeri 0,90 olarak hesaplanmistir. Medyanin yarisi alt sinir (FD / FAVOK icin 7,1 iken, FD / Satis icin 0,5),
iki kat1 ise Ust simir (FD / FAVOK igin 28,5 iken, FD / Satis iin 1,8) olarak belirlenip bu simirlar disarisinda kalan
degerler ug deger olarak kabul edilmis ve degerlemeye dahil edilmemistir. Bu baglamda eliminasyon sonras1 FD
/ FAVOK carpam 13,25, FD / Satis carpam 0,72 olarak hesaplanmugtir.




Tablo 39: Benzer Sirketlerin Agirhkh Degeri

Carpanlar Katsayi ~ Baz Defer (USD)* Deger (USD)** Agirhik Agirlikl Deger (USD)
FD/FAVOK 13,25 11.339.590 147.457.569 50% 73.728.785
FD/Satis 0,72 140.611.785 97.745.427 50% 48.872.714
Toplam AZwhkh Defier (31.12.2024) 122.601.498
Toplam Agirhkh Deger (22.05.2024) 109.800.412

*2023 yihinda kiiresel ¢apta yasanan emtia krizi ve Sirket 'in operasyonlarinn devam ettigi bolgelerde yasanan dogal afetlerden kaynakl 2023
ytl FAVOK ve Net Sang tutarlar: kullamlmanustwr. Sirket 'in 2024 yi FAVOK ve Net Satig tutarlar: baz ahnmisar.

** 2024 / 01 dénemir net borg tutarr 90.408.828 TL 'div. Bu tutar 31.03.2024 USD / TRY donem sonu kuru (32.38) ile 2.791.999 USD olarak
hesaplanmigtir. Bu net borg tutart FD  FAVOK ve FD / Sans ile hesaplanan firma degerlerinden Ozkaynak degerlerine ulasabilmek igin
ctkaridmgtir.

Benzer sirketlerin carpan analizinde kullanilan FAVOK ve net satig tutarlart 2024 yih kapams tahminleri olmas
sebebiyle elde eldilen bu agirhkli deger ( 122.601.498 USD), 2024 yil1 6zkaynak maliyeti kullanilarak degerleme
tarihi olan 22.05.2024 ¢ indirgenerek 109.800.412 USD olarak hesaplanmustir. Hesaplanan bu deger 22.05.2024
USD / TRY ahg — satig ortalama kuru (32,15) ile TL’ye ¢evrilmistir. Benzer girketlerin agirhkli degeri
3.530.615.793 TL olarak hesaplanmistir.

2.2. BIST Ticaret Sirketleri

Tablo 40: BIST Ticaret Sirketleri

Sirket Kodu FD / FAVOK D / Net Satis
ARZUM 6,23 0,67
BIMAS 22:53 0,94
BIZIM 0 ot
CRFSA 229 0,46
DOAS 74 0,45
EBEBK 10,5 0,67
GENIL 10EE 234
GMTAS 6,65 0.66
GRTRK 223 393
INTEM 1602 464
KIMMR 5,63 0,5
MAVI 7,34 136
MEPET 5,25 0.36
MGROS 26,98 0,48
MIPAZ 2] 4]
PSDTC 66,32 1438
SANKO ] 0.63
SELEC 5,99 03
SUWEN 11,3 2,47
SOKM 10,69 021
TKNSA 6,89 015
TGSAS 2397 931
VAKKO 8,2 19
Medyan 8,20 0,66
Ug Degerlerden Arimdiriimis Medyan 7,12 0,63
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BiST Ticaret sirketleri grubunda 23 sirket olup ug deger eliminasyonu dncesi medyan FD / FAVOK
degeri 8,20, FD / Satis degeri 0,66 olarak hesaplanmistir. Medyanin yarisi alt sinir (FD / FAVOK igin
4,1 ike FD/ Satis icin 0,3), iki kat1 ise tist sinir (FD / FAVOK igin 16,4 iken FD / Satis igin 1,3) olarak
belirlenip bu simirlar disarisinda kalan degerler ug¢ deger olarak kabul edilmis ve degerlemeye dahil
edilmemistir. Bu baglamda eliminasyon sonras1 FD / FAVOK garpani 7,12 ve FD / Satig garpani 0,63
olarak hesaplanmigtir.

Tablo 41: BIST Ticaret Sirketlerinin Agirlikh Degeri

Carpanlar Katsayi Baz Deper (USD)* Deger (USD)** Agirbik Agirhkh Degier (USD)
FD/FAVOK 7,12 11.339.590 77.889.184 50% 38.944.592
FD/Satis 0,63 140.611.785 85.793.426 50% 42.896.713
Toplam AZirhkh Deger (31.12.2024) 81.841.305
Toplam AZirhikh Deger (22.05.2024) 73.296.079

*2023 yilinda kiresel gapta yaganan emtia krizi ve Sirket 'in operasyonlarimn devam ettigi bolgelerde yasanan dogal afetlerden kaynakl 2023 yili FAVOK ve Net
Saus tutarlan kullanimamigtir. Sirket'in 2024 yilt FAVOK ve Net Saus tutarlar: baz almmasar.

** 2024 01 donemit net borg tutary 90.408.828 TL 'dir. Bu tutar 31.03.202+4 USD TRY donem sonu kuru (32,38) ile  2.791.999 USD olarak hesaplanmustir. Bu
net barg tutart FD)' FAVOK ve FD  Satig ile hesaplanan firma degerlerinden Ozkaynak degerlerine ulasabilmek igin ¢tkaridmugtir.

BIST Ticaret Sirketlerinin garpan analizinde kullamlan FAVOK ve net satis tutarlar1 2024 yili kapamg tahminleri
olmasi sebebiyle elde eldilen bu agirlikli deger (81.841.305 USD), 2024 yili 6zkaynak maliyeti kullanilarak
degerleme tarihi olan 22.05.2024°¢ indirgenerek 73.296.079 USD olarak hesaplanmistir. Hesaplanan bu deger
22.05.2024 USD / TRY alig — sat1s ortalama kuru (32,15) ile TL.’ye ¢evrilmistir. Benzer sirketlerin agirlikli degeri
2.356.824.411 TL olarak hesaplanmugtir.

Tablo 42: Pazar Yaklasimi Agirhikli Ozsermaye Degeri

Hesaplanan Ozsermaye Degeri  Agirhk (%) Azirhikli Ozsermaye Degeri
2.1.Benzer Sirketler 3.530.615.793 %50 1.765.307.897
2.2.BIST Ticaret Sirketleri 2.356.824.411 %50 1.178.412.205

Toplam %100 2.943.720.102

6. DEGERLEME VE SONUC

Yukarida yer verilen degerleme sonuglarimin Sirket’in degerini makul bir sekilde yansittig1 diistiniilmektedir.

Gelir Yaklagim: ve Pazar Yaklasimi sonucunda bulunan 6zsermaye degerleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 43: Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri

Hesaplanan Ozsermave Degeri  Agirhik (%) Azirhikh Ozsermaye Degeri
1.Gelir Yaklasim 2.153.251.776 80% 1.722.601.421
2.Pazar Yaklagim 2.943.720.102 20% 588.744.020
Toplam (1+2) 2.311.345.441

Gelir yaklasimina %80 ve Pazar yaklagimina %20 oraninda agirlik verilerek Sirket’in halka arz dncesi zsermaye
degeri 2.311.345.441 TL olarak hesaplanmaktadir. Halka arz pay fiyat: ve iskonto orani agagida hesaplanmistir.
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Tablo 44: Halka Arz Oncesi iskonto Hesab

Cikarlmis Sermaye 100.0000.000
Sermaye Arttirim 30.000.000
Ortak Satis1 7.500.000
Yeni Sermaye 130.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 2.311.345.441
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Pay Degeri 23,11
Halka Arz Iskontosu %39,43
Iskonto Sonras1 Ozsermaye Degeri 1.400.000.000
iskonto Sonrasi 1 TL Nominal Pay Degeri 14,00
Halka Arza Konu Nominal Paylar 37.500.000
Halka Agiklik Orani %28,85
Halka Arz Biiyiikliigii 525.000.000

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz dncesi piyasa degerleri dikkate alindiginda, halka arz dncesi pay
basina deger iizerinden halka arz iskonto oram yaklasik %39,43 olarak hesaplanmaktadr.

Ek 1: Yetkinlik Beyam

Ek 2: Sorumluluk Beyani

Ek 3: Lisans Belgeleri

Ek 4 : Benzer Sirketlerin Agiklamalan




Ek 1: Yetkinlik Beyam

T.C. SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakhklar Finansman Dairesi Bagkanhg

22 Mayis 2024
Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

DCT Trading Dis Ticaret Anonim Sirketi’nin sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 22 Mayis 2024
tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 2019/19 sayih haftalik biilteni ile kamuya
duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul karari uyarmnca gayrimenkul disi varliklarm degerlemesinde
uyulacak genel esaslar’da belirtilen;

- Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis bir araci kurulus olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam zamanli olarak istihdam edilen en az 10
calisana,

- Ayn bir Kurumsal Finansman Béliimii’ne

- Degerleme calismalan sirasmda kullamilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus genelgeleri, degerleme
metodolojisi, el kitabr veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miigteri kabulii, cahsmanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas: siireglerinde kullanilacak kontrol
gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme cahismalarinin teknik altyapisimi olusturan her tiirlii bilgi bankast, i¢ genelge, gelistirilmis know-how ve
benzeri unsurlara,

- Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina, sahip oldugumuzu,
Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iligkimizin bulunmadigini ve raporun SPK’nin yayimlamis
oldugu I11-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari
Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas: Degerleme Standartlar kapsaminda yiirutiildiigiini ve tiim yonleriyle ilgili
standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

MENKUL DECEALE

Menevse OZDEMIR DILIDUZGUN Zafer MUSTAFAOGLU

Miidiir Genel Miidiir Yardimcist



Ek 2: Sorumluluk Beyam

T.C. SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansman Dairesi Bagkanhg

22 Mayis 2024

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019
tarih ve 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden; Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasas
Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghgimin F maddesinin 9. Maddesi gercevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhk
ilkelerine uydugumuzu, Izahnamenin bir par¢asi olan 22 Mayis 2024 tarihli DCT Trading Dis Ticaret Anonim Sirketi
Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun oldugunu ve
bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas: igin her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan
ederiz.

Saygilarimizla,

HALK YATIRIM MENKUL PEGERLER A.S.

Menevse OZDEMIR DIiLIDUZGUN Zafer MUSTAFAOGLU

Miidiir Genel Miidiir Yardimcisi



Ek 3: Lisans Belgeleri

Zafer Mustafaoglu
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https:/Asts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/SEEBF3F3-5FEB-48F0-9CD7-245411666572
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Menevse Ozdemir Dilidiizgiin
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 Dogrulama Linki:
https://sts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadege/534B8278-8DD9-4641-B749-86 BFO3FEFFOC
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Tiirev Araglar Dogrulama Linki:

https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/F15C3B95-56CE-40A5-BD60-BA43E7D2EFF1
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Kredi Derecelendirme Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/B19B8FBD-D715-4813-963B-45E4915E31CA
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SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Kurumsal Yénetim Derecelendirme Dogrulama Linki:

https://1sts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/6B21CC6D-B5FD-41F6-87B2-707B83A9B3D7
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Gizem Ermis

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst Dogrulama Linki:

https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/B752EF97-C6C2-455C-BB4B-64AB40C55C64
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SPL. Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Tiirev Araglar Dogrulama Linki:
https://sts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/EA1D5641-17C3-41DD-B9F9-67069520ED27
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Ek 4: Benzer Sirketlerin A¢iklamalan

CEKA D

PISVN

SI1 VN

WAPO I

PSDN LI

CDPI IN

AGM VN

SELLIN

SVILIN

GREIGG

AGCOIN

MAYURBHA
N

AOPLC BD

SEA SK

600251 CH

IFAPEY

600313 CH

LNAILLH

GRTRK T1

ALPHAX TB

NAM AU

SAEL IN

PGCRL IN

TINNA IN

Sirket Adi
Hanoi Trade Corp.

Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

Pisico Binh Dinh Corp Jsc

Hung Hau Agricultural Corp.

‘Wahana Pronatural Tbk Pt
Prasidha Aneka Niaga Tbk Pt
Chandra Prabhu Intl Ltd.

An Giang Import-Export Co.
Sellwmn Traders Litd

5. V. J. Enterprises Ltd.
Grapefiuite Jsc

Agrimony Commodities Ltd.
Mayurbhanj Trades And Agenci
Agro Organica Plc

Donau Farm Semat A.S.
Xinjiang Guannong Co L-A
Intl Agricultural Products

Zhongnongfa Seed Industry-A
Linas Agro Group Ab
Graintwk Tanm A §

Alpha Divisions Pcl

Namoi Cotton Ltd.

Sakuma Exports Ltd.

Pear] Green Clubs and Resort

Tinna Trade Ltd.

Hanoi Trade Corporation, el sanatlan ve tanm arimlert iretmekte ve ihrag etmektedir Sirket kaju fistig, biber. piring, kahve gekirdeg, hindistan
cevizi, sakiz reginesi, vildiz anason, hinamon, kurutulmus biber, sanmsak, sopan, konserve sebze ve mevveler, tahillar. et, domuz eti. balik ve
kurutulmus meyve ticareti yapmaktadir. Hanei Trade Vietnanvdaki misterilere hizmet vermektedir

PT Wilmar Cahava Indonesia Tbk, tarnim iiridnlerinin ticaretini. ithalatini ve thracatim vapmaktadir. Sirket, palm ¢ekirdeg, illipe terevag. ham palm
ve dzel bitkisel yaglar islemektedir. Wilmar Cahava Indonesia Tbk, Endonezya'daki mugterilere hizmet verivor

Pisico Binh Dinh Corp JSC. thracat ve yurt igi tiketim igin tanm. orman ve su Grunlert iiretir, igler ve ticaretini yapar.

Hung Hau Tanim Corp, su trinleri, tarim ve hayvansal trinlerin ticaretini, iglenmesini ve ihracatim yapan Vietnam merkezhi bir sirkettir. $irket,
Japon, Kore, Avrupa ve Asya pazarlarina hitap etmektedir. Hung Hau Tanm aym zamanda gida isleme faaliyetlerine yonelik malzeme ve ekipman
ticareti de yapmaktadir

PT Wahana Pronatural, Tbk ticaret, kalkinma, sanayi. madencilik triinler ticareti, tanm, matbaacilik, tasgmacihik ve hizmetler alanlarinda faaliyet
gosteren bir sirkettir. Tanm ve deniz trinlerine yonelik ana ticari tiriinler deniz yosunu (kurutulmus), piring ve sova fasulyesidir.

Grubun ana faaliyet alani, agithikli olarak faaliyet gosteren iive sirketleri PT tarafindan yiratilen tarimsal rinlerin iglenmesi ve ihracatidir. Prasidha
Aneka Niaga ve bagh ortakhiklan. Aym zamanda gida. imalat ve plantasyon alanlannda da gesitlilikler vardir

Chandra Prabhu Intemational Limited (CPIL) ithalatg: ve ihracatgr olarak faalivet gostermektedir. Sirket tanm urinleri. komiwr. petrol ve sentetik
kauguk driinleri ticareti yapmakiadir,

An Giang Import-Export Co bir ithalat ve ihracat sirketidir. Sirket ana iiriinii piring olan gida, tanm mal

Seilwin Traders Ltd, Hindistan'da endiisiniyel. ticari, tarim ve ev esyalanmmn thracatum ve ticaretini yapmaktadir

Sirket, Hindistan'da ve yurt disinda bal rinleri, gida irunleri, tahullar vb. imalat, satin alma, tedank, ithalat, ihracat ve satis konulannda faaliyet
gostermektedir. Sirketin diger faaliyetleri gimug kagit tabak diretimi, ticarets ve satigidir

Greyvfurt JSC tanm uriinlen ve havvansal irinlerin ticaretini yapmaktadir.

Agrimony Commodities Limited emuia ticareti yapmaktadir Sirkel, dopal kaynaklar. aymeth madenler, tekstil ve tanm tirunleri ticareti yapmaktadir
Agrimony Commodities Hindistan'daki musgterilere hizmet vermektedir.

Mayurbhanj Trades And Agegency Lid. tanm uriinleri sunmakiadir. Sirket patates ticaretine odaklanmsuir. Mayurbhanj Trades And Agency,
Hindistan'daki misterilere hizmet vermektedir.

Agro Organica PLC tanma dayali tiketim mallan sunmakiadir. Sirket yerel tikketiciler igin tanmsal sozlesmeli giftoilik. ticaret. igleme ve iiretim
yapmaktadir.

Donau ¢iftligi Semat, a_S. tarimsal iiretim ve emtia satisina odaklanmaktadir. $irketin ana iirinleri bugday, musir, aygigegi, kanola, seker pancan ve
arpadir. Donau ¢ifiligi aym zamanda tarimsal driinler. ulasim hizmetlen ve arazi alim satimi da yapmaktadir.

Xinjiang Guannong Co., Ltd Tanm triinlerinin islenmesi ve ticareli. $irket ham pamuk. pancar, ket¢ap ve diger ilgili Grimleri tedarik etmekiedir.
Xinjiang Guannong ayrica depolama ve lojistik islerini de yiritiyor

Uluslararasi Tanm Uriinleri, mahsul ve lann ¢iftiligini, ti ini ve d vapar. $irket dncelikli olarak pamuk gigefi ve pamuk tohumu
ticaretinin vam sira gegitli piring ve tahil irinlerinin Gretimi ve ticaretiyle de ilgilenmektedir. Avrica gubre, zirai ilag. 1anm makine ve ekipmanlar ile
gida itrimlerinin ticaretiyle de ugrasmaktadir.

Zhongnongfa Seed Industry Group Co Lid. agirhkl ofarak tarim iiriinlen ticareti vapan Cin merkezli bir sirkettir.

Akola Group AB. tanm girketlerine yonelik bir holding sirketidir. Sirketin Litvanyva, Letonya ve Damimarka'da tanmsal isietmeleri bulunmaktadir
Akola Grubu'nun ana faalivet alam, tanimsal igtetmeler ve giftcilige vonelik tanmsal emtia ticareti ve hizmetleridir

Grainturk Tanm Anonim Sirketi tanm trunterinin toptan ve ticaretini yapmaktadir. Sirket bugday, musir, pamuk, arpa, aveigegi tohumu, sova
fasulvesi, bugday kepegi. avgicedi kiispesi ve diger tanm iirinlerini sunmaktadir. Grainturk Tanm dinya ¢apindaki miigterilerine hizmet vermektedir.
Alpha Divisions Public Company Limited. ham palm yag ticareti yapmaktader. Sirket, ham palm yagn satigi ve naklivesinin yani sira gavrimenkul
geligtirme hizmetleri de sunmaktadir. Alpha Divisions Tayland'daki misterilere hizmet vermektedir.

Namoi Cotton Limited pamuk isleme ve pazarlama hizmetleri sunmaktadir. Sirket, pamuk ¢irgirlama, pazarlama ve lojistik operasyonianmn yan sra
pamuk tohumu pazarlama ve emntia paketleme hizmetleri de sunmaktadir. Namoi Cotton diinya ¢apmndaki mistenlere hizmet vermektedir.

Sakuma Exports Limited uluslararas: ve yur tigi ticaret alamnda faaliyet gostermektedir. Sirket yer fisngi sogan. bugday unu, susam. nohut ve piring
gibi gesitli Griinlerin ihracat ve ithalatim yapmaktadir

Pearl Green Clubs and Resorts Limited, tanmsal iiriinler ve emtialann ticaretini yapmaktadir. Sirket, bugday, musir, piring, pamuk tohumu, gram,
bakliyat ve tahillar bezelye gibi gesith tanm iiriinleri sunmaktadir. Pear! Green Clubs and Resorts Hindistan'daki miisterilere hizmet vermektedir.
Tinna Trade Limited (TTL) tanm trunleri sunmaktadir. Sirket, bugday, musir, dan. sorgum. arpa. hardal, sova fasulyesi, yemeklik yaglar ve kolza

kispest iirenler: L TTL} 'daki miigterilere hizmet vermektedir.




