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iz Hayvancihik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret A.S. Hakkinda
Borsa Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasasi Yonetmeliginin 5. ve 7. Maddeleri Uyarinca
Hazirlanan Piyasa Damigmam Raporu

2 Raporun Konusn

Iz Hayvancilik Tarm ve Gida Sanayi Ticaret Anonim Sirketi (Bundan sonra “Sirket” veya “iz
Hayvancilik Tarim” olarak tammlanacaktir) ile Piyasa Danismam Al Capital Menkul Degerler A.S.
{(Bundan sonra “Al Capital” veya “Piyasa Danismanr” olarak tanimlanacaktir) arasinda 17.07.2013
tarihinde diizenlenen piyasa damigmanlig: anlagmast uyarinca sirketin sermaye artirim: sirasinda ihrag
edecegi paylarm Borsa Istanbul Anonim Sirketi Gelisen Isletmeler Piyasasi Listesime kabul
bagvurusunda bulunulmasi amaciyla meveut mevzuat gercevesinde diizenlenen "Onay ve Uyumluluk

Beyani"na baz teskil eden rapordur.

3 Sirketi Taniticl Bilgiler

Ticaret Unvam

Iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret Anonim
Sirketi

Merkez Adresi

Defterdar Mahallesi, Munzevi Kisla Caddesi, Riza Uzun
Sokak No:55 Demirkap:, Eytip/istanbul/Tiirkiye

Ciftlik ve Siit Uretim Tesisi
Adresi

Celaliye Koyii, Yayla Bayirn ve Dereboyu Mevkii,
Liileburgaz/Kirklareli/Tiirkiye

Fiili Yonetim Adresi

Defterdar Mahallesi, Munzevi Kisla Caddesi, Riza Uzun.
Sokak No:55 Demirkapi, Eyiip/Istanbul/Tikiye

Bagli Bulundugu Ticaret Sicili
Memurlugu

Istanbul Ticaret Sicili Memurlugu

Ticaret Sicil Numarast 749998
Ticaret Siciline Tescil Tarihi 8 Ekim 2010
Stireli Olarak Kuruldu ise Siiresi | Siiresiz,

Tabi Oldugu Yasal Mevzuat

Tiirkiye Cumhuriyeti Yasal Mevzuatt

Sirket’in baglica faaliyet konusu; sahip oldugu ari 1k
sagmal biiylikbas ¢ifilik hayvanlarindan siit tiretimi

E\ﬁg ve Fje?l?;?tnlfgrfusu Gore yapmak ve dogan erkek buzagilan belli bir olguniuga
gelene kadar beslemek ve bu biiyiikbag hayvanlarin
ticaretini yapmakiir.

Telefon ve Faks Numaralar: Tel: +90(212) 528 63 31 Faks: +90(212) 528 24 92

Internet Adresi www.iztarim.com

Bilinen Ortak Sayisi 4 (Dért) gergek kisi

Kayitl: Sermaye Tavan 25.000.000 TL

Cikarilmis Sermaye 3.661.000 TL

Halke} Arz Edilecek Paylarin 2.989.000 TL

Nominal Tutar1

I:glka Arz Sonrasi Ulasilacak 6.650.000 TL

ermaye

Satisa Hazir Bekletilen Paylar 747.250 TL

Halka Arz Fiyati 2,73 TL

Aracilik Yontemi Bakiyeyi Yiiklenim

Talep Toplama Yontemi Borsa’da Satig




3.1 Ortakhk Yapisi

sirket sermayesi, 25.000.000 TL kayith sermaye tavan: icerisinde olmak iizere A Grubu nama ve B
Grubu hamiline yazih, 3.661.000 TL nominal degerli toplam 3.661.000 adet paydan olugmakta olup,
sermayenin tamami Sdenmistir. Sermayeyi olusturan paylarm 1.075.000 adet ve 1.075.000 TL
tutarmdaki kismi A Grubu nama yazili hisseler imtiyazlidir. Imtiyaz konusu, Yénetim Kurulu
Uyelerinin yarisinin veya daha azinin segimi i¢in Genel Kurul toplantisinda aday gisterme imtiyazi ve
Genel Kurul toplantisinda bir A grubu pay igin 15 oy kullanma imtiyazidir. Bagka bir konuda imtiyaz
tesis edilmemistir. Sermayenin kalan 2.586.000 adet ve 2.586.000 TL’lik kism: ise B grubu hamiline
yazih imtiyazsiz paylardan olusmakta olup, Genel Kurul toplantisinda B Grubu her bir pay i¢in 1 (Bir)
oy hakki bulunmaktadir.

04.01.2013 tarihli 8229 sayili TTSG ile tescil edilmis olan Sirket sermayesinin ortaklar arasindaki
dagilimi agagidaki gibidir:

coe '~ Halka Arz Oncesi* - |-~ - . 'Halka Arz Sonrasi
Sir Ortagmm Ady: - |-~ Pay" P | Sermayedeki Pay | - - | Sermayedeki Pay
ra Soyadr . | - Grubu Ad?:h || Tutari::{ -Orani- | Pay Adedi Tutar (TLy | - Oram -
e T Ty | ) T (%)
. A 543.000 | 543.000 543.000 543.000
: Sinan Arag B | 1418500 | 1418500 | ~°° [1.418500| 1418560 | 22°C
.. A 532.000 | 532.000 532,000 532.000
2 | AynurOzoan B | 1092500 | 1092500 | ***7 [To92.500| 1.002.500 | 244
) A 0 0 0 0
3 | Neslhan Colak B 37500 | 37500 | ™ [T37.500 | 37,500 0.56
5 A 0 0 0 0
4 | Asbihan Kanlidag =0 37500 | 37500 | %% ["37.500 | 37.500 0,56
A 0 0 0 0
> | Halka Agik Paylar —— 0 0 O [2989.000 [ 2es0000 | 4495
TOPLAM - S 3,661:000:13.661.000 ] 100 ].6.650.000 6.650.000 - -] - 100,00
32 Sirketin Bagh Ortaklik veya Istirakleri
3.2.1 izmay Hayvanciik ve Tanim Yatirnnlar: Limited Sirketi
oo | Odenmis T Sermayodeki [ Sermayedeld |
Istirakin Ticaret Unvani. -Sermayesi - Pay Tutarr . Pay.Oranr . | - 1?\,11t1D 012 -,
Iz Hayvancilik Tarim ve S e
1 Gida Sanayi Ticaret A.S. B 80.000 TL 80 (TL) B
2 | Sinan Arag - 20.000 TL 20 St
Toplam el e il 100,000TL - 2100 = -T.684 TL - -
(*) Izmay Hayvancilik’n sermayesi 100.000 TL olarak belirlenmis, heniiz sermaye Odemesi
yapilmamistir,

Sirketin %80 oraninda hisselerine sahip oldugu bagli ortaklig1 Izmay Hayvancilik ve Tarim Yatirmmlart
Limited Sirketi (‘lzmay Hayvaneilik’) 29.11.2011 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili’ne tescil edilerek
kurulmustur. Izmay Hayvaneilik’in kurulug amaci, yurtdisindan ithal edilen hayvanlarin ve sektére
yonelik makina ve ekipmanlarm tilke iginde pazarlanmasidir. Ancak heniiz sermaye taahhiidii de dahil
olmak iizere, Izmay Hayvancilik’a herhangi bir bedel 6demesi yapilmamistir. Buna bagli olarak, Izmay
Hayvancilik’mn 30.06.2013 tarihi itibariyle herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.




o - Izmay Hayvanailik Bagunsiz Denetimden Geemis Ozet Finansal Bilgileri .~ .
TL o e s 30 Haziran 2013 031 Arahik 2012 - 31 Aralik 2011
Dénen varliklar 1,734 1,036 95
Toplam Varliklar 1,734 1,036 95
Kisa vadeli yiikiimliilikler 15,827 11,048 2,423
Odenmis sermaye - - -
Gegmis yillar kan /(zarari) (10,012) (2,328) -
Dénem kar/(zarar1) (4,081) (7,684) (2,328)
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 1,734 1,036 95

3.3 Sirketin Kurulusundan itibaren Yaptifs Sermaye Artirimlan

Sirket, anonim sirket olarak 750.000 TL sermaye ile 08.10.2010 tarihinde kurulmustur. Sirket’in
kurulusundan itibaren yaptif: sermaye artinmlan ve ortaklik yapilart asagidaki tablolarda yer
almaktadir.

Sermaye Artr _l;lmlari_:(TL‘)i_'_ b g | Tescll Tanhl N R __{':'3 g i_TTSG"Ta'r‘i'l.: No
Kurulug (750.000) 08.10.2010 14.10.2010 7669
750.000-3.661.000 * 28.12.2012 04.01.2013 3229

* Artirdan 2.911.000 TL’lik serayenin 1.549.000 TL'lik kism1 Sirket ortaklarmdan Sinan Arag’m ve geriye
kalan 1.362.000 TL’lik kismit da yine Sirket ortaklarmdan Aynur Ozcan’in sirketten olan alacaklarmimn sirket
sermayesine ilave edilmesi suretiyle kargtlanmistir. Soz konusu artirim neticesinde toplam 2.911.000 TL nominal
degerli yeni pay yaratilmigtr,

3.4  Sirketin Tarihgesi ve Kurulusundan itibaren Faaliyet Konusunu Gergeklestirmek I¢in
Yaptigi Onemli Gelismeler

3.4.1 Faaliyet Kronolejisi

8 Ekim 2010 tarihinde Sirket kurulusu tescil edilmistir.

Sirket 2010 ve 2011 yillarinda ¢iftlik yatirima igin arsa alimlarini gerceklestirmistir.

2010 ve 2011 yillarinda bityiikbag hayvan alimz igin aragtirmalar yapilmistir.

Tesislerin ingaat1 2011 yilinda baglamis olup, 2012 yilinm ilk yarsinda tamamlanmistir.

Sirket Amerika’dan getirilen Holstein cinsi gebe diivelerin ithalatim 2011 yilt Ekim ay1

itibariyle gergeklestirmeye baglamigtir.

* 2011 yil sonunda ve 2012 yilinda ithal edilen biiyiikbas hayvanlar dogurmaya baslamis ve
dogum sonras siit elde edilmeye baslanmustur.

* 2011 yihi sonu ve 2012 yilt ilk 3 aymn: kapsayacak sekilde Bahgivan Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Bahgivan Gida”) ile toptan siit satis1 sézlesmesi yapilmis olup, bu anlagmay: takiben 2012
Nisan aymdan baglayarak ve halen devam eden Ak Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Ak Gida”) ile
toptan siit satig sézlesmesi meveuttur,

*  Sirket halen verimlilik ve siiril bitytikliigiinii arttirma ¢alismalarina devam etmektedir.

* & o @

3.4.2  Onemli Bilgiler

iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret Anonim Sirketi 8 Ekim 2010 tarihinde Istanbul Ticaret
Sicili’ne tescil edilerek ikisi ana ortak olmak iizere bes ortakl: olarak kurulmustur. '

Sirket’in merkez adresi ise Eytip/Istanbul’da, ¢iftlik ve siit {iretim tesisleri Kirklareli ilinin Liileburgaz”
ilgesindedir. Sirket’in 720 adet sagmal biiyiikbas, 40 adet kuru inek olmak tizere 760 add
biiyiikbas hayvan kapasitesi bulunmakta olup, bununla birfikte geng hayvan yetistiriciligi
1,000 adet bityiikbas hayvan kapasitesine sahip besleme ve geng ahirlart bulunmaktadh




Sirket’in baglica faaliyet konusu; sahip oldugu ari ik sagmal biiylikbas ¢iftlik hayvanlarindan siit
iiretimi yapmak ve dogan erkek buzagilari belli bir olgunluga geiene kadar beslemek ve bu bityiikbag
hayvanlarin ticaretini yapmaktir.

Sirket, kurulusunu miiteakip hizl bir sekilde insaat calismalarina baslayip, yaklagtk 20.000 m? kapals
alanda hayvan barinaklars, sagimhane, dogumhane, yem depolari, giibre yénetim sistemleri ve depolama
alanlari, slaj depolart ile birlikte ¢alisanlar igin lojman olmak iizere iiretim tesislerinin ve ciftlik
yatirimint tamamlamig olup, 2011 yih sonlarinda Amerika’dan ithal ettigi Holstein ki biiyiikbas gebe
diveler ile siit Gretimi faaliyetine baslamigtir. Sirket imal ettigi siitlerin toptan olarak satigini
gerceklestirmektedir.

Sirket, Lilleburgaz bolgesindeki sivi giibre havuzu olan ilk isletme olma ozelligini tagimaktadir. 14.000
ton’luk sivi giibre havuzundan isletmenin hem kendi tarlalarna hem de sdzlesmeli {ireticilerin
tarlalarina sivi giibre tagimasi yapilmaktadir.

Hali hazirda igletmenin siv1 giibre havuzundan gikan giibrenin satist s6z konusu olup, giibre y&netim
sistemine iligkin ilave yatirimlar ile isletmede satilan giibrenin daha katma degerli hale getirilerek
botanikgilere, sera ve meyve tireticilerine satilmasi da miimkiin hale gelecektir,

Sirket, siit hayvancilig1 faaliyetinin yanisira, tarimsal iiretim de yapmayi amaglamaktadir, Tarimsal
tiretim anlaminda hayvanlarin yem ihtiyaglarnin yani sira, faaliyet konusu arasinda sayilan fidan
tiretimi gergeklestirmek de amaglanmaktadar.

Sirketin donemler itibariyle sahip oldugu canli hayvan sayisi asagida gosterilmistir.

Canh Hayvan Sayis1 31.12.2011  31.12.2012 30.06.2013 30.09.2013
Besi hayvanlari - Erkek buzagi&dana 13 96 155 163
Disi buzag: 28 247 152 191
Diive 456 74 246 227
Sagmal inek 42 406 393 417
Kurudaki inek - 82 89 44
Toplam 539 905 1.035 1.042

Sirket’in Amerika’dan ithal ettigi 498 adet Holstein ki gebe diiveler 201 1 yilimn Ekim ayinda Sirket
¢iftlifine getirilmis ve hayvanlar 2011 yili Kasim ve Arahik aylarmda dogum yaparak sagmal hale

gelmeye baslamislardir. 2012 yilinin itk yarisimda getirilen gebe hayvanlarin dogum yapma siiregleri
devam etmistir.

2011 Aralik aymda mevcut gebe diivelerin dogurmast ile siit iiretimine baslanmis ve énce Bahgivan

Gida ile siit satim anlagmast yapilmus, iki ayhk bir ¢alisma sonrasinda ise Ulker Grubuna ait Ak Gida ile
yeni bir siit satim anlagmasi yapilarak iiretime devam edilmistir.

S| 81122010| 31122011 | 31.12.2012| . 30.06.2013
Ortalama sagmal hayvan sayisi (adet) | - 26 400 382
Toplam siit {iretim miktari (litre) - 148761 3.581.167| 1.948.868
Hayvan bagi ortalama verimlilik (litre/giin) - 19,45 24,54 27,95
Toplam siit sattg tutar1 (TL) - 13.983| 3.288.597| 1.864.138

Yukarida tabloda bulunan verileri karsilagtirdigimizda gebe diivelerin dogum siireclerinin devam
etmesinden dolayi, ilgili donemlerdeki artig ve azahglara iliskin karsilagtrmaya elverisgli veri clde _
edilmesi saglikli olmamaktadir. Ancak hayvan basina ortalama verimlilik analizlerinde 2012 yilmda

2011 yilma gore %26’hk ve 2013 yilmm ilk yansinda da 2012 yilsonuna gére %14°lik biryverimhii
artist saglanmmigtir.




2013 y1li hayvan bas: giinliik siit verimine iliskin tablo asagida yer almaktadir.

Sagian Siit | Giin Glnliik Sagilan Ortalama | Hayvan Basi Giinliik

Miktar1 (*) | Sayisi | Ortalama Siit Hayvan Sayisi Stit Verimi (1t)
2013/01 265.634 31 8.568,84 370 23,16
2013/02 294.531 28 10.518,96 397 26,50
2013/03 354.762 31 11.443,94 401 28,54
2013/04 341.122 30 11.370,73 385 29,53
2013/05 344486 31 11.112,45 367 30,28
2013/06 347.133 30 11.571,10 369 31,36
2013/07 383.131 31 12.359,06 385 32,10
2013/08 374.324 3l 12.074,97 385 31,36
2013/09 352.975 30 11.765,83 395 29,79

(*) SaZilan siitlerin tamam: satilmayip, takriben %5 kadarlik kismr yeni dogan buzagilara verilmek
amaciyla ayrilmaktadur.

Sirket'in %80 oraminda payma sahip oldugu bagh ortaklig Izmay Hayvancilik ve Tarim Yatirimlan
Limited Sirketi (“izmay Hayvancihik™) 29.11.2011 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili'ne tescil edilerek
kurulmustur, Izmay Hayvancilik’m kurulug amaci, yurtdisindan ithal edilen hayvanlarin tilke icinde
pazarlanmasidir. izmay Hayvanciik’in heniiz herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir,

3.5  Sirketin Tesisleri

[z Hayvancilik Tarim, ana faaliyeti olan ve siit liretimi ile hayvanciliktan olusan ¢iftlik faaliyetlerini
Kirklareli ili Lileburgaz ilgesinde 20.000 m?’si kapali, 158.000 m*’si agik olmak iizere toplam 178.000
m? alan Gizerinde siirdiirmektedir.

20.000 m*lik kapalr alanda; hayvan barmaklari, sagimhane, dogumhane, yem depolary, giibre yénetim
sistemleri ve depolama alanlary, slaj depolari ile birlikte alisanlar igin lojman bulunmaktadir.

Sirket’in merkez ofisi ise Istanbul’un Eyiip ilgesindedir.

3.5.1 Tesislere Iligkin Bilgiler
Genel Miidiirliik/Merkez Uretim Tesisi
Tesis Adi Merkez Ofis Ciftlik
Deflerdar Mahallesi, Munzevi Kisla | Celaliye Kaoyil
Adresi Caddesi, Riza Uzun Sokak No:55 | Osmancik Koyii Yolu Uzeri
Demirkapi, Eyiip/istanbul Lileburgaz-Kirklareli
Bilytikltig 8 m? 178.000 m?
Agik Alan - 158.000 m?
Kapali Alan g m? 20.000 n2?
Kullanim Amaci Merkez Uretim Tesisi
Kiralik
Miilkiyet Durumu Kira Bedeli; Isyerine Ait
Yillik 4.800TL
Sigorta Durumu
(Var/Yok) Yok Var
Tesisle Ilgili Alinan Yg% I;uhsatl,é;lﬂglllk ii’;eiges?,
Yasal  Izin, Onay, & apsamn dist onay be etsli?
Ruhsat v.b. Belgeler N
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3.6  Sirketin Organizasyon Semast

-| YOnetim
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1 Genel
o} Miidiir
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3.7 Personel Bilgisi

Sirketin yillar ve son durum itibariyle personel sayisi asagidaki gibidir. Sirketin stirQi bilyiimesi ve
faaliyetlerindeki artisa paralel olarak personel sayismnda 2012 yilinmn sonuna gore 6 kisilik artig
yasanmistir.

Personel Sayisi 2010 Y1l Sonu | :2011°Yil- Sonu:" {2012 Y1l Somy: -] - 30.06.2013
Miidir ' 1 1 - 1

Idari Personel - 2 3 3
Uretim - 14 16 21
Toplam TN s E R [E T ) b Ao R 19 e 28

Sirket’in Mali {ster Miidiirii Sirket’in [stanbul Eytip’te bulunan merkez ofisinde, geri kalan tiim personel
ise Kirklareli’nde bulunan ¢iftlikte ¢alismaktadir.

Mevcut durumda tesiste her vardiya caligma siiresi 8 saat olmak iizere giinde 3 vardiya ¢alistimaktadir.
Ciftlikte bulunan hayvanlarin giiniin  her saatinde gdzlenmesi ve kontrol altinda tutulmas
zorunlulugundan faaliyet alaninda yilin her giinii calisma séz konusudur. Sirketin sendikals is giicii
bulunmamaktadir.

Sirket’in Yonetim Kurulu Bagkam ve aym zamanda Genel Miidiirii olan Sinan Arag yukaridaki listeye
dahil edilmemistir,

4 Sirketin Kurulugundan Bu Yana Uretim  ve Faaliyetlerini Etkileyen Olaylar
(Konkordato, Iflas, Faaliyete Ara Verme vh.)

Yoktur.

5  Sirketin Onemli Yénetici Personel Ozgegmigleri
5.1 Sinan ARAC - Yénetim Kurulu Baskan: / Genel Miidiir

1973 yilinda Kayseri'de dogan ve Anadolu Universitesi 1.LB.F Iktisat bolimiinde egitimini
tamamlayan Sinan ARAC 1995 yilinda ¢aligma hayatina baslamistir. Ozcan Giimils San. Tic.
Ltd. $ti'nde Genel Midiirliik pozisyonunda galisarak sirket misyonunun gelisimine bilyiik katki
saflamistr. Grup sirketlerinde gorevini: tamamlayarak iz Tarnm ve Hayvancilik A.S
olusumunda ve yénetiminde yer almistir. Bagta TUSEDAD olmak iizere sektdr hakkinda
yapilan cesitli seminerlerde yer alan Sinan ARAC halen iz Hayvanlilik Tarim ve Gida San. Tic.
A.$.nin Yonetim Kurulu Baskanligim yiiriitmektedir. Evli ve 2 ¢ocuk babasi olan Sinan ARAC
ingilizce bilmektedir.
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5.2  Aynur Ozcan - Yonetim Kurulu Uyesi

Kayseri'de egitimini tamamlayan Aynur Ozcan 1985 yilinda ¢alisma hayatina baglamistir. Ozc
Grup San.Tic. Ltd. §ti'de koordinasyondan sorumlu gesitli pozisyonlarda calisarak sirket
misyonunun gelisimine bilyik katki saglamistir. Grup sirketlerinde ihracat sorumlulugu
gérevinde de bulunan Aynur Ozcan 2010 yilinda buradaki gorevini tamamlayarak Iz Tarim ve
Hayvancilik A.$ olusumunda ve yonetiminde yer almistr. Basta TUSEDAD olmak iizere sektor
hakkinda yapilan g¢esitli seminerlerde yer alan Aynur Ozcan yenilikleri yakindan takip
ctmektedir. 1985 yihmdan bu yana geliserck ilerleyen Aynur Ozcan sistem diizen
sorumlulugundan, ihracat sorumluluguna, yénetim kadrosuna kadar cesitli is alanlarinda yer
almistir. Evli ve 3 gocuk annesidir.

53 Neslihan Colak - Yonetim Kurulu Uyesi

Fatih Universitesi Isletmecilik mezunu olan Neslihan Colak, Ozcan Giimiis San. Tic. Ltd.
Sti.'nde iiretimden satisa gesitli pozisyonlarda yer almistir, Subliminal Teknikler konusunda
aldif1 gesitli egitim seminerleriyle meslek hayatina iyi bir altyap1 saglayan Colak, ilgi alani olan
tasarima yénelmis ve kariyerini bu ydnde ilerleterek Ozcan Giimiis San. Tic. Ltd. Stinde
Tasartim Ekip Koordinatérliigii gorevinde uzun yillar ¢aligmistir. 2010 yilindan bu yana iz
Tarmm ve Hayvancihk A.$. yonetim kurulu iyeligi yapan Colak halen Ozcan Giimiig'teki
gbrevini de slirdlirmektedir.

54  Ashhan Kanlidag - Yonetim Kurulu Uyesi

2004 yilinda Fatih Universitesi Isletme Fakiiltesi boliimiinden mezun olan Aslihan Kanhdag,
Ozcan Gilimiis San.Tic.Ltd. Sti'de muhasebe departmaninda is hayatina atilmistir. Muhasebe
miidiirliigii gérevinden sonra finans departmanina gegmistir. 3 yil finans departman yoneticiligi
gorevi yaparak bu pozisyondan ayrlan Aslihan Kanlidag su an firmaya damigmanlik hizmeti
vermektedir, [yi derecede ingjlizce bilen Aslihan Kanlidag evli ve 1 ¢ocuk annesidir.

5.5 Mustafa Ozcan - Yonetim Kurulu Uyesi

1981 yilhinda Kayseri'de dogan ve Bahgesehir Universitesi Gérsel Sanatlar ve Iletigim Tasarimi
béliimiinden mezun olan Mustafa Ozcan, 2002 yilinda calisma hayatma baglamistir. Mustafa
Ozcan, 2004 yilma kadar Ozcan Giimiig’te imalat miidiir yardimcihgl gérevini yaptiktan sonra,
2004 - 2008 yillar1 arasinda ise Pazarlama Miidiirii olarak ¢ahsmistir, 2008 yilindan itibaren ise
Ozcan Giimiig’te Sirket ortagi ve miidiirii olarak gérevine devam etmektedir. Mustafa Ozcan iyi
derecede Ingilizce bilmektedir.

6 Sirket Uriinlerinin ya da Hizmetlerinin Varsa Yenilik¢i Taraflam ve Rekabet
Avantajlar

6.1  Sirket Faaliyetlerinin Ar-Ge Cahsmalart Dogrultusunda Gelismesi

Sirket hayvancilik sektoriinde faaliyet gostermekte olup, Sirket’in baglica faaliyet konusu; sahip oldugu
ari 1rk sagmal biiyiikbas giftlik hayvanlarindan siit iiretimi yapmak ve dogan erkek buzagilar: belli bir
olgunluga gelene kadar beslemek ve bu biiyiikbas hayvanlarin ticaretini yapmaktir,

Sirket’in Ar-Ge faaliyetleri kapsaminda su asamada herhangi bir ¢aligmas: olmamakla beraber, faaliyet
verimliliginin en Uist diizeyde tutulmasi amacina paralel bir ydnetim anlayis1 uygulanmaktadir.

Faaliyet verimliliginin en st diizeyde tutulmas: maksadiyla atilan adimlar ve vapilan ¢aligmalar su
sekildedir:

- Sirket’in, yurtdigindaki modern isletmelerde mevecut olan kendinden yuriir 16 M3 siloking yem karma
vagonu Almanya’dan ithal edilerek is¢ilik maliyetleri asaglya ¢ekilmistir. Dikey helezona sahip plan
siloking iirinleri, yemleri dik ve dike yakin ag1 ile keserek hazirladigi rasyon ile onu tiiketey g
tarafindan rumende, rumen ylizeyine batarak gevis getirme i¢ gudiisii diirtiisii olugturdu -
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ve boylelikle siit tretiminin artmas: bakimindan fayda saglamustir. Isletmedeki zeoteknisyenler
tarafindan hazirlanan yem rasyonlan yem karma vagonunun beynine yiiklenmekte ve yem dagitan
personelin yem dagitmadan kaynaklanan hatasini sifira indirmekte ve dogru yemi dogru hayvana
yedirmektedir. Asafida agiklandigt iizere Sirketin 2013 wih ikinci yarisindan itibaren yemn alim
politikasindaki degisiklik sonucu ‘catering’ sistemine gegilmistir. Tigili yem karma vagonu da yemi
saglayan tedarikgiler tarafindan Sirketin yem rasyonlarmi hazirlanmasi igin tedarikginin igyerinde
bulundurulmaktadir.

- Sirket, gegmis ddnemlerde yem temini ve beslenme formiikizasyonu konusunda kendi kaynaklarimi ve
bilgi birikimini kullanmustir. 2013 yihinda ise Rasyonel Tarimsal Besicilik A.S. (“Rasyonel TMR™) ile
yapilan catering anlagmasi neticesinde dzellikle sagmal ineklerin beslenmesi ve verimliligini garanti
altina almak i¢in, dogru yem karigimi Rasyonel TMR tarafindan hazirlanarak hayvanlara giinliik olarak
servis edilmeye baglanmustir. Bu ydntem ile maliyetlerin énemli bir kismni olusturan yem girdilerinin
kontrol altina alinabilmesi ve buna iliskin ¢alisma sermayesi ve finansmanin daha efektif yonetimi
saglanmigtir.

- Isletmede, Amerika'dan ithal edilen ilk sagmal hayvanlar ile birlikte tiim dogan hayvanlarin pedigri
kayitlari tutulmaktadir. Isletmede gebe birakilan hayvaniarin suni déllenme yoluyla gebe birakilma ve
safi wrk elde etmek adina eslestirme ve senkronizasyon programi uygulanmaktadir. Hayvancihik
sektdrlinde eslestirme program, bir isletmenin geleceginin belirlenmesi olarak goriilmektedir.

- Sirket biinyesindeki veteriner hekim ve zooteknisyen, hedeflenen siirli tipine gore ticari (stit, protein ve
yag verimi yliksek) ve yar1 saf (hem siit verimi hem de dis goriniis dzellikleri iyi olan) bir siirii tipi, ya
da saf (verim dzelliginden ¢ok dis griiniis dzellikleri 6n planda olan) bir siirii tipi belirlemektedir, Daha
sonra veteriner hekim veya zooteknisyen, tohumlanacak olan hayvanlarm dis goriinig 6zelliklerini
degerlendirip, diizeltilmesi istenen en kotii 3 dzelligi tespit ederek puan vermektedir. Ayrica, varsa
tohumlanacak hayvanin babasinin ve annesinin kayit numarasim bilgisayara girerek hazirliklarin
tamamlanmaktadir. Eslestirme ig¢in kullaniimasi diisiintilen bogalar segilerek ve bilgisayar tarafindan
biitiin verileri taranarak her inek/diive igin hangi boganin uygun olacagi 3 secenekli olarak rapor halinde
yOnetime sunulmaktadir.

6.2  Eslestirmenin Isletmeye Faydasi

* Isletmenin yetistirme filozofisi ve siirli hedeflerini belirler. Siiriiniin zay1f ve giiglil dzellikleri ile
yetistiricinin bagarmak istedigi hedefleri saptar.

* Akrabali Eslestirme: Akrabal eslestirmeyi engellemek igin geriye dogru 5 jenerasyonu
hesaplar. Bilindigi gibi akrabali eslestirme sonucu elde edilen inek/diivelerde hastaliklara kars
dayaniksizlik, buzagilarinda canlilik oraninda diisme ve iiremede baz kayiplar meydana gelir.
Akrabal1 eslestirmenin sebep oldugu problemler istatistiksel olarak sdyledir; Siit verimi kaybi
%6, yag verimi kaybi %7, ergin viicut Slgiistinde kayip %S5, buzag canliifinda azalma %135,5
ve lreme veriminde kayip %5 ila %13,4 arasindadir.

* Egslestirme, Kompleks Vertebral Gelisim Bozuklugu (“CVM”) ve Sigir Lokost Adhezyon
Eksikligi (“BLAD™) gibi resesif kalitsal hastaliklar: elimine ederek vavrularin etkilenmesini
engeller.

* Eglestirme, diivelerde dogum giicliigii yaratacak bogalarin segimini engeller,

* Eslegtirme, uygun boga segimini yaparak igletmenin karhligini artirmaktadar.

Bu calismalar sonucunda isletmenin yaptig1 yatirimlarda temel amag, Gstiin genetik ozelliklere sahip
damizlik diiveler yetistirerek Tirkiye'de bu alandaki boslugu kapatmaktir. Ciftlikte tam kapasiteye
erigilmesi ile birlikte yurtici piyasada Damizlik Gebe Diive satigina baglanarak iilke hayvancilifinda wk
islahina Snemli katkida bulunulacag diistiniilmektedir.

Isletmede hali hazirda hayvan bas1 giinliik siit verimi ortalamast 30 litreye kadar ulagmigken, ine

laktasyon 305 giin siit verimi ortalamast ise 9.150 litredir. Dogurmasma 2 ay kalan i
kesilmektedir. Bu nedenle ineklerden 365 yerine 305 giin siit sagimi yapimaktadir.
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durumda laktasyon 305 giin siit verimi hayvan basma 8.700 litre olan Avrupa ortalamasinin {izerine
¢ikmug olup, kisa donemdeki ilk hedef giinliik siit verimi ortalamasint Israil ve Amerika standartlar:
dogrultusunda hayvan bagna giinliik 40 litreye yviikselterek laktasyon 305 giin siit verimi ortalamasmda
da hayvan basma 12.000 litreye ulagmaktir.

0.3  Diger Yenilik¢i Taraflar ve Rekabet Avantajlar

Sirket, Lilleburgaz bélgesinde sivi giibre havuzu olan ilk isletme olma Ozelligini tagimaktadir. 14.000
ton’luk sivi giibre havuzundan igletmenin hem kendi tarlalarma hem de sozlesmeli (iireticilerin
tarlalarina s1vi giibre tagimasi yapilmaktadir.

Hali hazirda igletmenin sivi giibre havuzundan gikan giibrenin satig1 sOz konusu olup, giibre y6netim
sistemine iliskin ilave yatirimlar ile igletmede satilan giibrenin daha katma degerli hale getirilerek
botanikgilere, sera ve meyve tireticilerine satilmasi da miimkiin hale gelecektir.

Meveut durumda tarimsal liretimi bulunmayan Sirket buna ragmen, 2012-2013 yillarinda daha 6nceden

satin almmig olan yemlerin ihtiyag fazlast boliimlerini piyasada daha yiiksek fiyattan satarak tarimsal
tirlin geliri elde etmistir.

6.4  Sirketin Uretmekte Oldugu Bashca Ana Uriinler

Sirket’in baglica faaliyet konusu; sahip oldugu ari 1rk sagmal biiytikbag ¢iftlik hayvaniarindan siit
tiretimi yapmak ve dofan erkek buzagilar: belli bir olgunluga gelene kadar beslemek ve bu biiyiikbag
hayvanlarm ticaretini yapmaktir.

Sirket’in satiglarimin 2010, 2011 ve 2012 yillan ile 30.06.2013 ddneminde gerceklesen ana lriin/hizmet
kategorilerine gore detay1 asagidaki gibidir;

31.12.2010|31.12.2011 | % |31.12.2012( % [30.06.2012] % |30.06.2013] %,

Cig siit

gelirleri

sat1s - 13.983 | 100% | 3.288.597 | 75% | 1.401.260 | 90% | 1.864.138 | 62%

Tarim

satist

Urind - - - 473784 | 11% - - 684.356 | 23%

Siit ve
canl
hayvan - - - 311.882 7% 88.154 6% 226.462 8%
destekleme
elirleri

Canli
hayvan
satisg
hasilati

- - - 238.162 5% 71.220 5% | 201.994 7%

Giibre

satis - - - 80.471 2% - - 9.775 0%
gelirler]

Satis
indirimleri - - - -1.093 0% - - -453 0%
)

TOPLAM - 13.983 |100% ]| 4.391.803 | 100% | 1.560.634 | 100% | 2.986.272 [100%

Sirket’in en biiyiik geliri siit satisindan elde edilen gelirdir. Bu yiizden siit fiyats,
dogrudan etkilemektedir.

ket

n karhigini

\
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6.4.1 Cig Siit Satis Geliri

2011 yrlimn Arahk aymda ABD’den ithal edilen gebe diivelerin dogurmas ile siit iiretimine baslayan
Sirket, dnce Bahgivan Gida ile siit satim anlasmasi yapmus, iki ayhik bir calisma sonrasinda ise Ulker
Grubuna ait olan Ak Gida ile yeni bir siit satun anlasmasi yaparak {iretime devam etmistir. Sirket’in cig
slit satiglari hali hazirda Ak Gida’ya yapilmaya devam etmektedir.

31.12.2010 - 31.12:2011°  31.12.2012° 30.06.2013

Ortalama sagmal hayvan sayist (Adet) - L 26 400 382
Toplam siit iretim miktars (Lt) - 14876 3581167 1943363
Hayvan bast ortalama verimlilik (LYGiin) 1945 2454 2795
Toplam siit satis tutari (TL) - 13.083 3.288.597  1.864.138

Stt birim fiyat: iki temel kritere gore belirlenmektedir. Birinci kriter Damuizlik Yetistiricileri ve Siit
Birlikleri'nin dénemsel olarak diizenledikleri ihaleler sonucu siit fabrikalari ile yapilan anlasmaya gore
olusturulan ve “taban fiyat” adi verilen baz fiyattir.

Ikinci kriter ise “siit kalite primi”dir. Siit kalite primi, siit fabrikasiyla yapilan anlasma gergevesinde
fabrikanin ay iginde aldig1 siit numunelerinde siit bakteri saymmi, yag, protein oranlan, somatik hiicre
degeri gibi kimyasal ve mikrobiyolojik degerlere bakilarak belirlenmektedir,

Ulusal Siit Konseyi tarafindan agiklanan siit taban fiyatina ek olarak Thraget siit kalite primi almaktadar.
Ak Gida ile yapilan siit alim sSzlesmesi gergevesinde siit kalite primi %10 olarak belirlenmis olup, taban
fiyata %10’luk kalite primi eklenerek Ak Gida’ya satis yapilmaktadir.

6.4.2 Canli Hayvan Satis Gelirleri

sirket, dogan erkek buzagilari belli bir olgunluga gelenc kadar beslemekte ve ardindan bu bitylikbas
hayvanlarin ticaretini yapmaktir.

TL 31.12.2010 '31:12.2011° 31.12.2012 -30.06.2012 " 30.06.2013
Canli hayvan satis hastlatt Sl 238162 0 712200 201.994

30 Haziran 2013 tarihi itibatiyle Sirket’in sahip oldugu canl: varliklarin rayi¢ degerlerine iliskin detay
agaZidaki gibidir;

30.06.2013
Tutar
Adet (TL)
Kisa Vadeli

Besi hayvanlari - Erkek buzagi&dana 155 305.164
155 305.164

Uzun Vadeli
Disi buzagy 152 451.851
Diive 246 1.714.198
Sagmal inek 393 2.878.840
Kurudaki inek 89 728.406
880 5.773.295
Toplam 1.035  6.078.459
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6.4.3  Siit ve Canli Hayvan Destekleme Geliri

Sirket, Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanlhgi’'ndan ¢ig siit destekleme geliri elde etmektedir. Sirket
ayrica siiril bilylimesine paralel olarak anag ve buza destekleme primi de almaktadir.

TL 31.12.2010 131.12.2011° 31.12.2012 30.06.2012 30.06.2013
Sﬁt' ve canli hayvan destekleme N 311.882 881 5 4 996,462
gelirleri SRR S bt sl

6.44 Tarim Uriinleri Satis Geliri

Mevcut durumda tarimsal tiretim gergeklestirmeyen Sirketin 2012 ve 2013 yillarindaki tarim tiriini satig
geliri, daha dnceden satin almmis olan yemlerin ihtiya¢ fazlast béliimiiniin piyasada maliyetinden daha
yiiksek fiyat ile sattimasindan kaynaklanmgtr.

L Tarim I"Iriinii:'s?"tls'lf(TL)*' e
31.12.2010 | 31.12.2011- [ -31.12.2012° | 30.06.2012 - -30.06.2013 -
- - 473.784 - 684.356

6.4.5 Giibre Satis Gelirleri

Ortaklik, Liileburgaz béigesinde sivi giibre havuzu olan ilk isletme olma dzelligini tagmmaktadir. 14.000
ton’luk sivi giibre havuzundan isletmenin hem kendi tarlalarma hem de sézlesmeli iireticilerin
tarlalarina sivi giibre tagimasi yapilmaktadir.

Sitket 2012 yilinda 80.471 TL’lik giibre satts geliri elde etmigtir. 30.06.2013 tarihi itibariyle de 9.775
TL giibre satis geliri elde edilmistir.

Hali hazirda igletmenin sivi giibre havuzundan ¢ikan giibrenin satist stz konusu olup, giibre yénetim
sistemine iliskin ilave yatmmlar ile isletmede satifan glibrenin daha katma degerli hale getirilerek
botanikgilere, sera ve meyve iireticilerine satiimasi da miimkiin hale gelecektir.

6.5 Kapasite Kullanim Oranlan

Sirketin 2011-2012 yillarma ve 30.06.2013 ddnemine iliskin kapasite kullanim oranlan asagidaki
tabloda yer almaktadr.

_ ﬂrﬁn/Hizmet'Bilgileri o BN e 0101~ 01.0L.- . & 01.01.-
LR e T 131.12.2011{.31.12.2012 30.06.2013 -
1 Uriin/Hizmet Adi; Siit
Uretim Kapasitesi (yillik) (birim) - 5.124.00010t | 5.124.000 It
Uretim Miktar {yuhik} (birim) 14.876 It 3.581.1671t | 1.917.838 It
Kapasite Kullanim Orami (yillik) (%) (*) %70 %75
2 Urisn/Hizmet Adi: Besi Hayvant (**)
Uretim  Kapasitesi (villik) (birim) kapasite | - 1.000 adet 1.000 adet
raporu
Uretim Miktari (yillik) (birim) 89 47
Kapasite Kullanim Oran: (y1lhik) (%) (*) %9 %9
*  Sirket canli varlik alimina 2011 yilt sonunda bagladigi icin 2011 yilina iligkin kapasite kullanm orani
hesaplanmamustir.

** Sirket’in kendi ¢iftliginde uretti3i ve besledigi erkek buzagi ve danalardan olugmaktadir.

7 Sirketin Is Modeli ve Pazarlama Stratejisi
7.1 Sirketin Marka ve Patent Bilgisi
Yoktur.
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7.2 Uriinlerin Tanim

Sirket, Tiirkiye’deki siit firmalarina ¢ig siit satis1 gergeklestirmektedir. Meveut durumda Sirket’in, Ulker
Grubu’na ait Ak Guda ile ¢ig siit satiy anlasmasi bulunmaktadir. Siit firmalari vasitasiyla, Sirket’in
{iretimi siit ve siit iirlinleri sektériinde kullaniimaktadir.

Sirket bunun yaninda, canli hayvan ticareti de yapmaktadir. Ciftlikte diinyaya gelen erkek buzagilar

belli bir olgunluga gelene kadar beslenmekte, uygun biiyiikliige ulagmalarinin ardindan ise bu biiyiikbag
hayvanlarm ticareti yapilmaktir.

7.3 Is Modeli Uretim ve Pazarlama Siirecleri

Sirket’in stit dretimi ve hayvancihk faaliyetlerini yiiriittigii cifligin is akis semas: asagida
gosterilmistir;
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7.4  Hayvan Barmaklan ve Yemleme Sistemi

Sagmal ahirlarinda beslenen disi hayvanlar siit iiretimi igin uygun yem karigimlari ile beslenerek diizenli

olarak sagilir. Sagim takip sistemi sayesinde hangi inegin ne kadar siit verdigi takip edilebildigi gibi
hasta hayvanlann tespiti de yapilmaktadir.

Sagmal ahirlari hayvanlarin en fazla zaman gegirdikleri yerdir. Bunun igin sagmal ahirlarda lyi
havalandirilmaya, giibre temizliginin diizenli yapilmasina, besleme igin uygun ortam yaratilmasina
onem verilmelidir ve hayvanlar igin konfor on planda tutulmalidir. Faaliyet kapsamida beslenen
sagmallarin ortalama 305 giin laktasyon siiresi vardir.

Hazirlanan yem karigimlari yem dagitma rémorku ile ahira getirilir ve yem kilitlerinin 8niine istiflenir.
Yem kilitlerinin agilmas: ile hayvanlarin yemlenmesi baglatilir, Hayvanlara verilen yemleri
liretim kalemlerine gore farklilik gosterebildigi gibi, genel olarak kullanilan yem karisun
baglamda yillik titketim miktarlart agagidaki tablolarda verilmistir.
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Inek Bagma Kullanilan Yem Miktar1 ve Karisimt (Giinliik)

Kullanilacak Yemin Icerigi Oran (%) | Miktar (Kg)
Misir Slaji 50 20
Fabrika Yemi 25 10
Yonca 15 6
Saman 10 4

Yagamlarinn bilyiik bir bolimiini sagmal ahirlarda gegiren hayvanlarin kendilerini dogal ortamlarinda
hissetmeleri ve gezinme ihtiyaglarinin karsilanmasi igin her barnagin saginda ve solunda olmak tizere
toprak gezinti alanlar1 bulunmalidir. Hayvanlarin saglik problemlerinin aza indirilmesi ve siirii
psikolojisini benimseyebilmeleri agisindan toprak gezinti alanlari oldukea yitksek Sneme sahiptir.

Ciftlik yasamlarmi siirdiiren hayvanlar icin en &nemli unsurlardan bir digeri de tumardir. Timar;
hayvanlarin kagmma ihtiyaglarii karsilamak, toz, toprak, kuru giibre, bit, pire, kene vb zararlilardan
korunmak, siit verimini arttirmak ve sakin bir yagam siirmelerinj saglamak adma c¢iftlik hayvanciligmin
en Snemli unsurlarindan biridir. Bu kapsamda séz konusu tesiste otomatik kagagi timar sistemi
kullaniimaktadir.

Disi hayvanlardan gelisimlerini tamamlayanlar ve hamilelige elverigli olanlar suni délleme yolu ile gebe
birakilir. Gebeliklerinin son dénemine kadar sagmal alurlarda yagsamlanni siirdiiren gebe ditvelerin dis
piyasaya satilacaklar satis igin hazirlanirken, buzag yetistiriciligi i¢in segilenler dogumhane ve kuru
hayvan barinagina ayrilir. Gebe diive satis1 ve buzag yetistiriciligi icin hayvanlarin segiminde hastalik
verileri ve siit verimleri géz éniine alinir.

Bir isletmenin devamliligi ve karlihg1 igin buzag: bakimi azami 6nemlidir. Buzag ilk giinden itibaren
annesinden ve diger buzagilardan ayri bir yerde barindirlmalidir. Bu sekilde birbirini yalayarak kil
yumaklarini yutmalari, anne ve diger buzagilardan mikrop kapmalar1 engellenir. Yeni dogan buzagilar,

buzag kuliibelerinde yasayabilecek seviyeye gelene kadar dogumhane ve kuru hayvan barmaginda
barmdrilir.

Stiri halinde yasayabilecek konuma geien buzagilar cinsiyetlerine gére ayrilarak geng hayvan
barmaklarina alimr. Erkek buzagilar belirli bir siire beslenip biyiitiilditkten sonra genc dana besisi halini
alirlar ve belirli bir olgunluktan sonra sattlirlar. Disi olan buzagilar ise ana siiriiye katk: olmasi adina siit
liretimi veya gebe diive satis1 igin yetistirilir.

7.5  Siit Sagun ve Sogutma Tesisi

S0z konusu tesiste, ineklerin siitlerinin el degmeden otomatik olarak sagildigi, temizlik ve saglik
bakimindan son derece yiiksek verime sahip, paralel balik kilg1g1 sisteminde ve 2 sira 20 bag kapasiteli
slit sagim sistemi bulunmaktadir.

Sagilan siitler borular vasitast ile siit sogutma tanklarina iletilmekte ve alict firmaya gonderilmek {izere
depolanmaktadir. Sagima gelen ineklerin takip edildigi sistem yardimi ile hangi inegin ne kadar siit
verdigi belirlencbilmekte ve hasta olan ineklerin tespitinin yaptimas: kolaylagmaktadir. Sagim islemi
ardindan otomatik olarak dezenfektanlar ile yikanan sagim sistemi, temizlik ve hayvan sagligs agisindan
en verimli sistem olarak gdsterilmektedir.

Siitlerin alic1 firmaya gonderilmesine kadar gegen siirede igeriginde bulunan yararl bakterilerin ve besin
degerlerinin korunmasi igin depolandigr bir adet 8 ton, bir adet de 10 ton olmak tizere topla 18 ton
kapasiteli 2 adet siit sogutma tanki bulunmaktadir.

Alier firmaya gonderilene kadar siitlerin depolandig1 tanklar otomatik temizleme sistemine sahh

her periyotta dezenfekte edilmektedir.
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7.6

Sagmal ve gene hayvan ahirlarinda olugan giibre, otomatik giibre siyiricilar yardimi ile diizenli olarak
ahirlarin arkasinda yer alan tizeri kapali giibre iletim tiinellerine aktarilir. Ahsrlardan toplanan giibre,
iletim kanallan iginde yer alan ana siyiric1 yardimi ile seperator iinitesi yaminda yer alan 8.000 m?
hacimli ana giibre toplama havuzuna iletilir.

Giibre Yonetim Sistemi

Sizdirmaz Szellikli ana giibre havuzunda toplanan kati-stvi karsimu giibre, borular yardims ile seperator
linitesine iletilerek siv1 ve kati giibre birbirinden ayrilir. Susuz hale getirilmis kat: giibre gecici stok
sahasina alinirken, sivi giibre ise yine seperatdr iinitesi yaninda yer alan 14.000 m?® hacimli membran
kaph sizdirmaz sivi giibre depolama havuzuna aktanlir.

7.7

Tesis meveut durumda gerek kapasite olarak, gerekse personel sayisi olarak 1.840 hayvana ev sahipligi
yapabilecek durumdadir.

Istihdam Durumu ve Cahsma Siiresi

Mevcut durumda tesiste her vardiya galisma siiresi 8 saat olmak tizere giinde 3 vardiya ¢ahigilmaktadir.
Ciftlikte bulunan hayvanlarin giiniin  her saatinde gézlenmesi ve kontrol altinda tutulmasi
zorunlulugundan faaliyet alaninda yilm her giinii ¢alisma s6z konusudur.

7.8

Sirketin {irin bazinda temel satislarini ¢ig siit ve canli hayvan olustururken, bazi zamanlarda glibre ve
tarumsal firlin satis1 da gerceklestirilmektedir. Sirketin miisteri portfoyii igerisinde dnemli pay1, Ulker
Grubu’na ait olan Ak Gida olusturmaktadir.

Sirketin Satis ve Tedarik Bilgileri

7.8.1 Satislar
7.8.1.1 Yurtici Satiglar
e e B Tatar(TL) .
L Tl EETITe f s _| "‘Denetlenmis Denetlenmis * Denetlenmemis
Mamul Grubu- | Miktar' | 5 - Birim - f 0020110 - [ 72012 - 06/2013
1 | CigInek Sitii 14.876 Litre 13.983
2 | Ciglnek Stiti | 3.581.167 Litre 3.288.597
3 | Ciglnek Sitii 1.917.838 Litre 1.864.139
4 | Canli Hayvan 91 Adet 238.162
5 | Canh Hayvan 73 Adet 201.994
6 Giibre 8.047 m3 80.471
7 Giibre 130 m3 1.300
8 Yonca 106.062 Ton 58.334
9 Misir 556.935 Kilo 111.387
10 Aycicegi 208.263 Kilo 304.063
11 Aygicegi 468.737 Kilo 684.356
12 Hurda 4.000 Kilo 1.400
Toplam Tutar (TL) 7w [0013.983 5| - 4,081,014 | 2.753.188 .
~ Yilhk Artis Orani (%) s e ol 359

7.8.1.2  Yurtdisa Satislar
Yoktur.
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7.8.2 Bashca Tedarikgiler

7.8.2.1 Yurtici Tedarikgiler

...... 31122012 | 01.01-30.06.2013 -
Saticr (Tedarikei) Unvam | Satin Ahnan. ‘Abs Tutari’|“*Oran | ‘Alis Tutarr | Oran
- - oo | GirdiCinsit| o (TL) (%) (T (%)
1 | Math Yem San.Tic, A.S. Yem 1.302.482 %42 86.046 %4
2 Oztitrkler Yem A.S. Yem - - 922.799 %46
3 Ziimrlit Zahire Ltd. Sti Aygicedi 698.606 %23 - -
4 Aydere Yonca Ltd Sti Yonca 526.329 %27 116.190 %17
5 | Rasyonel Tarimsal A.S. Yonca - - 155.771 %8
6 C.P Standart Gida A.S Yem 68.589 %2 - -
7 Ilker Kahraman Saman 60.000 %2 - -
Toplam: 102,656,006 | %86 1.280.806 - | %75

7.8.2.2 Yurtdisi Tedarikciler
Yoktur.

7.8.3 Basheca Miisteriler

7.8.3.1 Yurtici Miisteriler
S B 0101231122012 | - 01:01-30.06.2013
- ‘Miigteri Unvani "~ = | Satig Tutar1 /| Oran'% | “Satis Tutan |- Oran %
1 Ak Gida San.Tic. A.S 3.025.919 69% 1.864.138 62%
2 Meyfit Tarim Gida A.S 304.063 7% 495.741 17%
3 Baheivan Gida San.Tic. A.S 233.556 5% — 0%
4 | Goktaglar Et Uriinleri San.Tic. Ltd Sti 197.693 7%
5 | Meysa Hayvancilik Tarim Gida A.S 138.614 6%
6 Diger 828.265 19% 240.086 8%
Toplam -~ 4.391:803 -} 100% 2.986:272 | 100%

7.8.3.2  Yurtdis1 Miisteriler
Yoktur.

7.8.4  Satislar ve Satislarin Maliyeti Tablosu

Sirketin dénem sonlar itibariyle net satislarmin ve satiglarmm maliyetinin detaylar: asagida yer

almaktads:

7.8.4.1
TL

Net Satiglar

31.12.2010

31.12.2011° 31.12.2012 30.06.2012° 30.06.2013

Cig stit satig gelirleri (*) 3.288.597 1 1:401:260: 1.864.138
Canli hayvan safis hasiiat1 238.162 - 712200 201.994
Siit_ ve canli hayvan destekleme 311.882 88154 296.462
gelirleri T
Tarim {iriinii satis1 473784 .- e 684357
Giibre satis gelirleri 80471 0 9.775
Satis indirimleri (-) - -1.093 5 -453
- 13.983 4.391.803 - 1.560.634 } 2.9860272

(*) 30 Haziran 2013 tarihinde sona eren hesap déneminde 1.917.838 litre sit satig1 gerceklestirilmistir. (01.0

30.06.2012: 1.542.876 litre)
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C e T e s e e e '.:**Z-.'.'-.Dénetlenmig Tutar {TL) - L
Mamul Grubu | - Miktar | Birim 55 [0 20010 ] 2012 062013 -
1 Cig Inek Siitii 14.876 Litre 13.983
2 Cig Inek Siitii 3.581.167 Litre 3.288.597
3 Cig Inek Siitii 1.917.838 Litre 1.864.138
4 Canh Hayvan 91 Adet 238.162
5 Canl Hayvan 73 Adet 201.994
6 Giibre 8.047 m3 80.471
7 Giibre 977,5 m3 9.775
8 Yonca 106.062 Ton 58.334
9 Misir 556.935 Kilo 111.387
10 Aygicegi 208.263 Kilo 304.063
11 Ayeicedi 468.737 Kilo 684.356
12 Hurda 4.000 Kilo 1.400
Toplam Tutar (TL) - o100 13,983 | 4.081.014 .| - 2.761.663
Yilhik Artl§ Oram (%) i N N I St . . 87%,

Sirket’in yurtdismna satigt bulunmamaktadr. Meveut durumda tarimsal tiretim gerceklestirmeyen
Sirket’in 2012 ve 2013 villarindaki tarim {irlinii satty geliri (yonca, misir ve aygicesi), daha dnceden
satin almmis olan yemlerin ihtiyag fazlasi boliimiiniin piyasada maliyetinden daha yiiksek fiyat ile
satilmasindan kaynaklanmugtir.

7.8.4.2  Satislarin Maliyeti

(TL) 31.12.2010 ‘311122011 31.12.2012 30.062012 30.06.2013

1.683.152 - '619.078° 1.479.594
466.072 .- 268.727.  227.175
432.498 251287  70.834
379.151 - 132.285  203.451

Direkt ilk madde malzeme giderleri -
Direkt is¢ilik giderleri -
Genel tiretim giderleri - :
Amortisman giderleri - R

Sattlan mamui maliyeti - Cig Siit - 2.960.873 ~ 1271377 1.981.054
Satilan ticari mallar maliyeti - g | . ‘
Tarimsal Uriinii -
Diger satislarm maliyeti - Canly !
Hayvan Satis Maliyeti -5

356361 483.680

. t

253.394 " 114.049.  229.503

Satiglarm maliyeti, net - 57300 3.570.628 1385426 2.694 237

7.9 Sirket satiglarimn cografi bolgelere gisre dagilim

Sirket’in satiglarinin tiimi yurtigine yapilmakta olup, siit satislart Marmara Bélgesi’nde faaliyet gisteren
Ak Gida’ya gergeklestirilmis, tarim iiriinleri satig1 ise Ig Anadolu Bolgesi’ne yapiimistir.
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7.10 Sirketin Gelecek Yilkara Iligkin Satis, Maliyet Ve Kar Tahminleri

7.10.1 Sirket’in Siirii Projeksiyonununa Iliskin Ongoriiler

31.12.2012  2013T 20147 2015-2017

Hayvan sayisi ve verimi
Ortalama Sagmal Hayvan Sayis:1 -

. 400 447 677 760
ulasilabilecek
Yisonu meveut sagmal sayist -

. 488 562 791 760
ulagilabilecek
Disi Diive Sayist
Gebe Diive 14 190 190 190
12-15 aylik 60 39 29
9-12 aylhk 200 26 17
6-9 aylik 8 174 281 366
0-6 aylik 39 29 58
Besi — satilabilir (*) 96 203 289 406

(*) 2012 yilsonundaki mevcut erkek buzagilar 1 yasina kadar beslenip satilmasi 6n gdriilmiistiir.

31122012 2013T 2014T 2015-2017
Stirli (disiler i¢in) artig oram 26% 34% 0%
Ortalama Sagmal Hayvan Sayisi (sagilabilir) 400 447 677 760
Genglestirme-Verimlilestirme - %25 - - 190
Sattlabilir inek - - -190
Satilabilir disi diive - 226 176
Yilsonu mevcut disi sayist 809 1.020  1.140 1.140
7.10.2 Sirket’in Satis Gelirlerine iliskin Ongériiler
20137 2014T  2015T  2016F  2017T
Sati Geliri 5.332.092 1 8.457.541 11.402.397 '12.414.946 13.221.858
Siit satis gelirleri S N
i) Toptan Sats 3.976.996 - 5.995.797. 6.962.981 :7.218.808  7.724.124
ii} Perakende Satis 0 912500 1.464.563 2.089.443" 2.235.703
Hayvan satis gelirleri 253750 © 853.913  2.204.449 - 2314.671 2.430.405
Sut satigt devlet tesviki gelirleri 307.153 | 454.415.  517.853 /526844  553.186
Hayvancilik devlet tegviki gelirleri 105.825 * -'5-__142&613'2 149.334 .. _‘-:_'15_6'.8_00_-? 164.640
;aaxilmsal trlin satty gelirleri- Ticari 604.600 0 0 0
Gibre satis gelirleri 83.768 98304 103219 10833
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7.10.3 Sirket’in Satislarmin Maliyetine Iliskin Ongoriiler
20137 20147 2015T 2016T 2017T

Toplam Satis Maliyetleri -4.780.690 -6.741.935 -7.427.765 -8.312.807 -8.811.749
- Yem maliyetleri -2.520.245 -3.657.287 -4.105.669 -4.700.581 -5.029.621
- Diger hayvancilik giderleri -380.612  -516.177  -541.986  -569.085 -597.539
- Tarlm_sal.urun alim maliyeti- ticari 483,680 0 0 0 0
mal maliyeti

- Canli hayvan saglik-tedavi giderleri ~ -170.329  -230.996 -242.545  254.673  -267.406
- Personel maliyetleri -512.679  -563.947  -620.341  -682.375  -750.613
- Perakende sit satig: ambalajlama ve 0 273750 439369 -626.833 -670.711
diger giderleri

Amortisman giderleri ~713.145 -1.499.779 -1.477.855 -1.479.260 -1.495.859

7.10.4 Sirketin Briit Faaliyet Karina Iliskin (”)ngiiriiler

Yukarida yer verilmis olan varsayimlardan yola ¢ikilarak, Sirket’in briit ve faaliyet karma iliskin
projeksiyonlara agagida yer verilmistir.

{TL) 2013T 2014T 2015T 2016T 2017T
Satis Gelirleri 5.332.092 8.457.541 11.402.397 12.414.946 13.221.858
Satiglarin Maliyeti (-) 4.780.690 6.741.935 7.427.765 8.312.807 $.811.749
Briit Kar 551402 1.715.606 3.974.632 4.102.139 4.410.108
Faaliyet Giderleri (-) 500.136  550.149 605.164 665.681 732.249
Faaliyet Kar1 51.266 1.165.456 3.369.467 3.436.458 3.677.860
FAVOK 764.411 2.665235 4.847.322 4915718 5.173.718

Sirketin 2012 yilinda 4,4 milyon TL olan satis gelirlerinin siirii biiylimesine paralel olarak 2013 yilinda
7021 artigla 5,3 milyon TL’ye, 2014 yilinda %59 artisla 8,5 milyon TL’ye, 2015 yilinda da %35 artisla
11,4 milyon TL’ye yiikselmesi beklenmektedir. Ayni dsnemde sirketin briit karinin 0,55 milyon TL’den
4,0 milyon TL’ye ulasacagi tahmin edilirken, Sirket’in faaliyet karmun ise 0,05 milyon TL seviyesinden
3,4 milyon TL’ye ulasacag éngoriilmektedir. Sirket operasyonel olarak 2015 yilinda optimum noktaya
ulasacak olup, faaliyet kar marjmin 2015 yilinda %30°a yiikselmesi beklenmektedir. Sirketin
faaliyetlerinden yaratacagi FAVOK’tin 2015 yilinda 4,8 mifyon TL’ye, FAVOK marjinmn ise %42,5’e
ulasmasi hedeflenmektedir.

8  Sirketin Is Modelinin Hayata Gegmesi Icin Gereken Kaynaga iliskin Ongoriiler

Halka arz siireci sonunda halka arz maliyetinin ¢ikarilmasindan sonra elde edilecek 7,6 milyon TL’lik
kaynak; asagida belirtilen islemlerin gergeklestirilmesinde degerlendirilecektir;

- 2.000.000 TL’si (ikimilyon) kisa vadeli banka kredilerinin kapatilarak faiz riskinden korunmak iizere,
- 500.000 TL’si (besylizbin) perakende siit satigt ile ilgili olarak yapilacak yatirimda kullanmak iizere,

- 600.000 TL’si (altiyiizbin) isletme sermayesinde kullanilmak {izere,

-500.000 TL’si (besytizbin) isletme ici yatirimlarda kullaniimak (ilave yem depolar: ve makine ekipman
yatirimy) {izere,

- 4.000.000 TI’si (dortmilyon) meyve ve fidan yetistirmek amagli tarm yatwimi yapmak iizere
planianmigtir,

8.1 Kisa Vadeli Banka Kredilerinin Kapatilmas:

Halka arzdan elde edilecek kaynagn 2.000.000 TL’lik kismi ile Sirket tarafindan kullamilan yiiksek
faizli kisa vadeli krediler, faiz riskinden korunmak amactyla itfa edilecektir.
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8.2 Perakende Siit Satist

Turkiye’de ¢ig siitlin yaklasik olarak %50°si sanaylye aktarilmakta, bunun da biiyiik bir kismi ilkel
sartlarda liretim yapan igletmeler tarafindan islenmektedir. Siitiin birgok kiiglik lgekli ve dagmnik
igletmeden toplanmasi sanayicilerin maliyetlerini artirmakta ve bu da tiketiciye ulasan siitiin perakende
satis fiyatlarina yansimaktadir. Dolayisiyla, olusan fiyatlar gelir seviyesi diigiik tiiketicilerin alim
glictinli zorlamakftadir.

Isletmenin hedefleri arasmnda lirettigi siitii direkt olarak titketiciye ulagtirmak bulunmaktadir. Bu
baglamda isletmenin iiretimini gergeklestirdigi siitiin meveut dagitimi yapilan pastérize siitlerden en
biiyiik farks, sadece kendi iftligine ait olan siitii servis etmesidir. Diger markalarm kendi ¢iftlik siitleri
olmayp kiigiik iireticilerden toplanan siitii satmaktadirlar. Bu da harmanlanan siit oldugu i¢in her tiirlii
sitt dafitima konu olmaktadir. Isletmede her hayvann kimlik karti mevcuttur. Bu pedigri takip sistemi
sayesinde her hayvan dogumundan itibaren her ani ile takip edilme imkanma sahip olmaktadir.

Sirket, Urettigi siitii direkt olarak tiiketiciye ulagtirma projesini asagidaki sekilde yapmayi
planlamaktadir.

* Birinci metod, Avrupa iilkelerinde hali hazirda uygulamada olan pastirize edilmis giinliik siitii
sigelerle evlere servis yaparak kapida tiikketiciye ulastirmak,

o Ikinci metod ise yine yurtdisinda yaygin sekilde kullamlan; cesitli bdlgelere siitmatikler
kurarak hem siit titketimini artirmak hem de giinliik siite ulasim kolaylastirmak,

¢ Diger bir metod ise perakende zincirlere glinliik siit dagitimi yapmak seklinde olacaktyr.

Yukanda belirtilen projelerin hayata gegirilmesi hem kar marjlarmda hem de markalagma y&niinde
igletmeye 6nemli bir katki saglayacaktir.

Bu baglamda, yatirim: yapmaktaki ana amagclar asagrdaki sekilde belirtilebilir:

* Tiirkiye'nin beslenme ihtiyacinda bilylik 6nem tagtyan siit ve siit iiriinlerinin iiretilmesi i¢in
gerekli olan protein ve yag degerleri yiiksek, kaliteli ve sihhi ¢ig siit tiretimini gergeklestirerek
saghkli nesillerin yetismesine destek olmak,

* Hayvancilik sektoriinde miimkiin olan en gelismis teknolojik sistemleri isletmeye adapte ederek
yitksek verimlilikte ve disiik maliyetli siit ve siit iiriinlerinin halka ulagmasint saglamak,

* Tirkiye’nin ihtiyact olan genetik agidan  verimliligi yiiksek biiyiikbag hayvan 1rkinin
yetismesine ve lilke geneline yayilmasina katki saglamak,

* Hayvancilik sektoriinde faaliyet gésterecek; egitimli, Bilgili, tecriibeli ve basarili insan giiciiniin
yetismesine katki saglamaktir.

* Sirket’in yaptig1 yatirim planina istinaden, toplam tesis ve tagima araglarinin yatirim tutarinin
500.000 TL olacag éngorillmektedir.

Sirketin ySnetim kurulu {iyeleri, 15.08.2013 tarihli ve 17 numarali yénetim kurulu karan ile halka
arzdan elde edilecek kaynagin kullanim yerlerine iliskin bir rapor hazirlayip, bunu karara baglamistir.
Bu kapsamda bagta yukarida belirtilen perakende siit satigi ile ilgili yatrim olmak iizere, makine
ekipman ve depo yatrimi ile meyve ve fidan yetistirme amagcli tarim yatirimt yapilmast karar alinmistir.

8.3 Tarmm Yatirnm

Sirket’in ana faaliyet konusu, tarmm ve hayvancilik konusundaki yatirimlardir. Hali hazirda Sirketin
faaliyet konusunda yer alan hayvancilik yatrmi biiyiik Slgiide tamamlamis olmakla birlikte revize
yatnmlara ilerleyen yillarda ihtiyag olabilecektir. Sirkette bulunan canli varliklarin yem ihtiyacini
karsilamak iizere gecmis dénemde vapilan arastirmalarda toplulagtirilmus tarlalarin olmamasi, meveut
faaliyet boigesindeki tarimsal arazilerin fiyatlarimin yiiksek olmas: sebebiyle yem konusuna yonelik™
arazi yatwimi yerine kaliteli tiriine yonelik sézlesmeli iirtin ckimi yaptwmak ve &n Sdemeli{(Yem
baglantisi yapmak daha karlr goziikmektedir. Sirketin faaliyet konusunu genigletmek ve riski dagitinak
maksatli tarimsal faaliyet yatirimi ve bu sekiérdeki isletmelere yatinm yapilmas: ve istirak edilmoki
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planlanmaktadir. Meyve ve fidan konusunda Sirket ortaklarmin ciddi bilgi birikimi bulunmaktadir.
Tirkiye’deki meyve agaclarmin biiyilk bir kismi yaslanmis olup, Avrupa Birligi standartlarmm gok
altinda tiriin yetistirilmektedir. Sirket’in amaci anag fidani ithal etmeden {ilke topraklarinda yetistirilip
fidan satiginin gergeklestirilmesi ve ayni zamanda yetigtirilen fidanlardan meyve tretimi yapilmasidir,
Yapilacak olan yatirunlarda arazilerin uzun dénemli kiralama ve/veya satin alma modeli ile clde
edilmesi diistinilmektedir. Milli Emlak ile Hazine arazilerinin kiralanmas: ve yer tespitine yonelik

g¢alismalarina baglanmig olmakla birlikte yatirimlara iliskin detay fizibilite heniiz hazirlanmamistr.

Sirketin faaliyet alanlariun gesitlendirilerek yatirim riskinin azaltilmasi ve sirketin siirdiiriilebilir
bilylimesinin saglanmas: agisindan ve son yiliarda meyve tiretiminde yapilan tesvikler ve verimlilik
caligmalar neticesinde yatirum yapilabilir firsatlarin oldugu bir sektdr olarak diigiiniilen meyve veren
bahgelere ve fidan satigi yapilacak fidanliklara yatwm yapiimasi planlanmaktadir.

Ozellikle elma {iretimi ve yetigtiricilifi alaninda yogunlasma hedeflenmektedir. Meveut durumda
yapilan. ancak halen devam eden arastirmalar sonucu tarim alanmnda vapilacak olan bu yatirnmin
hayvancilik alanmndaki gibi sifirdan inga edilip tiretime baslaniimas: yerine, hali hazirda kurulu tesis
(meyve ve fidam firetimi igin alani, agaclart soguk hava depolari, paketleme tesisleri vb.) ve meyve
veren bahgelerine sahip isletme yatirim yapulip istirak edilerek, gerekirse verimlilik ve karltlig: artiracak
sekilde bityiik olmayacak ilave yatinmlar yapilmasi suretiyle gergeklestirilmesi planlanmaktadir.

S8z konusu yatirimmin 2014 yihnm ilk yarisina kadar arazilerin bilylik ve daha uygun oldugu ve elma
retiminin de yogun oldugu Kayseri ve Nigde civarinda yapiimasi planlanmaktadir. Sirket tarafindan
heniiz nihayetlendirilmemekle birlikte vapilan aragtirmalara gére tahmini rakamlar {izerinden
Ongdriilerde bulunulacak olunursa, yaklasik 300 doniimlik bir arazide yaklasik 100.000 elma agaci
oldugu varsaymmryla, bu faaliyetten yaklasik olarak 2 milyon TL ciro yapilabilir. Ayrica fidan iiretimi de
eklendigi takdirde toplam gelir yaklagik 2,1 milyon TL’ye yitkselebilir. Yukarida bahsedilen entegre bir
tesis yatirimi halinde soguk hava depolama ve paketleme gibi unsurlar karliligm artmasinda ¢ok etkili
olmaktadir. Sirketin 6n goriilerine gire yillik olarak %20 - %25 arahginda bir getiri beklenen bu yatirim
kapsaminda harcanmasi planlanan yatirim tutarmin 4 milyon TL oldugu varsayim altinda yatirimin geri
donils siiresi 7 - 9 yil olmasi beklenmektedir.

8.4 Isletme Sermayesi Ihtiyacinin Finansman

Halka arzdan elde edilecek kaynagin 600.000 TL’lik kismi isletmenin canli varhk sayisinin artmasidan
dolay1 ortaya ¢ikan ek isletme sermayesi ihtiyaci i¢in kullanilacaktir.

9  Sektor, Pazar ve Rakiplerin DeBerlendirilmesi, Sirketin Hedefleri, Varsa Pazar Pay:
Kazanum ve Muhafaza Etme Konusundaki Avantaj ve Dezavantajlar

9.1 Sektor, Pazar ve Rakiplerin Degerlendirilmesi
9.1.1  Sektor ile Ilgili Genel Bilgiler

iz Hayvancilik’in temel faaliyet konusu, sahip oldugu sagmal biiyiikbas ¢iftlik hayvanlarmdan st

lretimi yapmak ve dogan erkek buzagilar belli bir olgunluga gelene kadar beslemek ve bu bilyiikbag
hayvanlarin ticaretini yapmaktir.

Geligmis tilkelerde tiretim, birim alanda maksimum hayvan sayis1 ve verimin hedeflendigi isletmelerde
gerceklestirilir. Bu igletmelerde ana hedef, kontrollii gevre sartlarl yaratarak yiiksek verime diisiik
maliyetle ulagiimasidir. Tiirkive'de sektoriin yapist itibariyle ¢ig siit Uretimi daha gok kiigiik dlgekli
isletmelerde yapilmaktadr.

Sirket’in {iretim tesisinin bulundugu cogralya acisndan Trakya Bolgesi, bilylikbas hayvancilikta
Turkiye agisindan Gzel bir Sneme sahiptir. Bélgede yillardir bagart ile uygulanan suni tohumlama
sonucu, genotip Szellikler agisindan biiyitkbas hayvan varliginda 6nemli ilerlemeler saglanmis olyp,
kiiltiir ve killtiir melezi hayvan varliginn toplam hayvan varligina orani gok yiiksektir. B durum
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sonucu olarak Bolge, Tirkiye™nin damizlik ambari olma &zelligine sahip bir bslge olarak
degerlendiriimektedir.

Trakya Bolgesi biiylikbag hayvancilikta Tirkiye’de ayr bir éneme sahiptir. Bolgede yapilan canli
hayvan sevklerine getirilen kisitlamalar ve uygulanan as1 programlar sonucunda Kasim 2007°den beri
Trakya'da gap hastaligi goriilmemis olup, Diinya Hayvan Saghii Teskilati (OIE), Mayis 2010°da
Bélgede gergeklestirilen incelemeler sonucunda sap hastaliginin Trakya Bélgesinde bulunmadigni
tescil etmis, yani Bélgeyi sap hastaligindan asili ari olarak tanimlamigtr. Bu 6zelliginin yani sia,
Trakya Bolgesinde mevcut bityiikbag hayvanlanin 2006-2008 ddnemi verilerinin ortalamalarina gbre
%97 sinin kiiltiir ve melez sigirlardan olustugu goriilmektedir. Bu iki durumun sonucu olarak da Bolge,
Tiirkiye’nin damizhk ambari olma &zelligini kazanmaktadir. Ancak Anadolu’ya ginderilen biiyiikbas
sayismun yiksek olmasi, hastahiktan ari hayvanlann ithalatmin da pahali olmasi nedeniyle Bolge,
biiylikbas hayvan sayisinda azalma riski ile kars: karstyadir.

Bolgedeki biiyiikbag hayvan besiciligi daha ¢ok siit tiretimine yénelik olup, Trakya Bolgesinde kiiltiir ve
melez hayvanlann kokenini agirhkli olarak (%73,8) Holstein tipi wklar olugturmaktadir. Bolge
ireticilerinin sahip oldugu hayvan varhig1 potansiyel olarak yitksek verimli kiiltir ve melez irklardan
olugmasina ragmen yeterli bakim ve besleme kosullarimin olmamasi, Bdlge hayvanciligiin Snemli
sorunlari arasinda yer almaktadir. Bolgede yapilan hayvancilik daha gok kiiglik 6lgekli olup, aile
isletmeciligi seklindedir.

Canlt hayvan sevkiyatlarmn kontrol altina alinmass, piyasanin kontroilii, {ireticinin iiriintintin degerini
bulmasi ve hayvan sevkiyatiin daha az maliyetli ve basit hale gelmesi agisindan canl hayvan pazarlar
ve borsalari ¢ok biiyiik bir 6neme sahiptir. Bslge illerinden Edirne ilinde de modern bir sekilde igletilen
bir “Canl Hayvan Borsas1” ve “Et ve Et Uriinleri Entegre Tesisi” bulunmaktadir. Ayrica, Kesan ve
Havsa ilgelerinde “Canli Hayvan Pazarlarr” bulunmaktadir.

Hayvansal iiretimde en Snemli girdiyi olusturan kaliteli kaba yemin en ucuz ve en kolay temin edildigi
kaynaklar ¢ayrr ve meralardir. Mera vasifi araziler, Trakya Bolgesinin %10°luk bir kismum
olusturmaktadir. Ot kalitesini yitiren meralar yem bitkisi ihtiyacint karsitamaktan oldukg¢a uzaktir. Asiry
otlatma ve mera slah projelerinin yeterli diizeylerde yapilamamast meralarin cazibesini azaltmistir.
Yem bitkisi ihtiyactun kargilanabilmesi igin, ¢ayir ve mera alanlarmin islahi ve yem bitkileri ekilis
alanlarinin arttirilmas: gereklidir.

Rekabet kosullarina bakildiginda ise, sektor iilke gapinda gok kapsamli ve dagmik bir yapida oldugu
igin ozellikle fiyat belirlemede birlikier ve ana tiretici konumunda olan Ulker, Danone, Siitas, Pinar, Sek
gibi firmalar etkin rol almaktadir. Kurklareli ili gapindaki iiretim ve rekabet kosullarina bakildiginda ise
asagidaki veriler kosullart gdstermektedir.

Isletme sayilars;

Siit sigircilig yapan aile igletmesi : 11,307 adet (%99 oraninda)
100 bag ve lizeri hayvana sahip ticari igletmeler (*) : 88 adet (%1 oramnda)
(*) Iz Hayvancilik dahildir.

Hayvan mevcutlar::

It Genelinde Toplam 1 157.568 adet bulytikbas hayvan meveuttur.
Alle isletmesi © 125.339 adet (Il ortalamasinin %79,55°1 oraninda)
Ticari Siit igletmeleri : 32.229 adet (Il ortalamasmm % 20,45% oraninda)

Ulkemizdeki durumun aksine,Avrupa Birligi’nde siit sigireilig yapan isletmeler iginde biiyiik
isletmelerin payi %83 diir.

1l genel siit iiretimi 280 ton/giin olup; Iz Hayvancilik’mn 2012 ortalama tiretimi 12 ton/giindiir, Buna
gore, stit tiretiminde Iz Hayvancihik’in il genclindeki pazar payi %4,29 seviyesindedir.

Iz Hayvanciligin en biiyiik geliri siit satigindan elde edilen gelirdir. Bu yiizden siit fiyats,
dogrudan etkilemektedir.
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Siit birim fiyat: temel iki kritere gore belirlenir. Birinci kriter Damizlik Yetistiriciler; ve Siit
Birlikleri'nin dénemsel olarak diizenledikleri ihaleler sonucu siit fabrikalar: ile yapian anlagmaya gire
olusturulan ve taban fiyat ad1 verilen baz fiyattir.

Ikinci kriter ise siit kalite pirimidir. Siit kalite primi, siit fabrikasiyla yapilan anlasma gergevesinde
fabrikanin ay iginde aldig1 siit numunelerinde siit bakteri sayimli, yag, protein oranlari, somatik hiicre
degeri gibi kimyasal ve mikrobiyolojik degerlere bakilarak belirlenmektedir.

9.1.2 Sektoriin Tiirkiye’deki Durumu

Hayvancilik; insanlarin, saglikli ve dengeli beslenmesi, hayvanciliga bagl sanayinin gelismesi, kirsal
alanda kisa vadede ve en az yatinmla istihdam yaratilmasi, aile ekonomisinin desteklenmesi,
kalkmmada oncelikli yérelerin gelismesi, tarimda rantabilitenin artirtlmasi, dis ticaret dengelerinin
saglanmasi, ayrica AB’ne giriste en kritik alt sektdr olmasi nedeniyle filkemiz igin hayati &neme
sahiptir. Tarimda ileri tilkelerin gogunda hayvanciligin tarimsal éiretim icerisindeki payr %50’nin
lizerindedir. Hayvancilik sektdrii diinya tarimsal gayrisafi hasilanin % 40'm1 olusturarak 1,3 milyar
insanuin gecim kaynagim olugturmaktadir. Avrupa Birligi iilkelerinde hayvansal iiretimin tarimdaki pay:
%49 olup, AB'de 7.5 milyon tarim isletmesi mevcuttur. Bunlarin igerisinden tarim isletmelerine diigen
arazi payi, Tirkiye ortalamasinin 3 katidir. Avrupa Birligi iilkelerinde hayvancilik igletmelerinde
isletme bagina ortalama 44 bag hayvan diismektedir. Geligmis iilkeler genelinde kisi basina giinliik
protein tiiketimi 102 gram olup, bunun 60-70 grami hayvansal kaynakli proteinlerden olusmaktadir.

Hayvaneihik sektorli biitiin diinyada oldugu gibi Tiirkiye'de de artan niifusun yeterli ve dengeli
beslenmesinde ve birgok alanda endiistri hammaddesi olarak kullanilmasi agisindan Snemli bir yer
tutmaktadir.

Tarkiye, cofrafi zellikleri bakumindan her tiirlii hayvansal tiriin {iretimi i¢in uygun ozelliklere ve
potansiyele sahiptir. 1980 yilina kadar iilkemiz bu potansiyeli ¢ok iyi degerlendirmis ve hayvan
varlifimiz verimlilik yoniinden olmasa da sayisal agidan siirekli artly gostermistir. Ulkemizde son
yillarda kurulan biiyiik $lgekli modern hayvancilik isletmeleri genel durumu degistirmektedir.

Tirkiye toplam kirmizt ve beyaz et iiretiminde sigirm pay1 Tirkiye Istatistik Kurumu (“TUIK™)
verilerine goére %23 civarindadir. Bu deger gelismis iilkeler igin hesaplanan orana yakindir. Son 10 il
dikkate alindiginda gerek kesilen hayvan sayisi gerekse et tiretimi ciddi oranda azalmigtir. Manda,
koyun ve kegide yasanan azalis hizla devam etmektedir. Kaliteli kaba yem Uretimi verilen bunca
desteklere ragmen toplam ekilebilir alan igerisinde %3’lerden sadece %7’ ler seviyesine gikarilabilmistir
yani, hala hayvanlarin ihtiyaglarint karsilayacak yeterlilikte degildir.

Insan saghigim tehdit eden bir ok hayvan hastali3: hala meveut olup, bu hastaliklarin verim ve hayvan
kayiplart gibi ekonomik etkileri halen devam etmektedir. Hayvan hastaliklar ile miicadeleye yeterli
kaynak aktarilmamakta, bu da etkin bir miicadeleyi engellemektedir.

Birim hayvandan elde edilen siit verimleri gelismis iilkelerin hala yarist kadardir., Isletmeler ¢ok sayida
ve daginik bir yapidadir.Isletme bagina diisen hayvan sayisi ¢ok diisiiktiir. Dolayisiyla birgogu pazara
doniik ekonomik tiretim yapamamakta, kaliteli siitiin tiretilmesinde stkintilar yaganmaktadir,

Siit ve stit Uriinleri tiiketim diizeyi bir ¢ok tilkeden diisiiktiir. AB ve gelismis birgok iilkede yasa ile
garanti altina alinan talep artiric1 8nlemleri igeren politika araglarinm Tiirkiye’de de kullaima gegmesi
(okul siitii projesi vb.), talebi arttirmada ve ileriye doniik tiretimin artirtlmasimnda etkili olacaktir.

Asagidaki 2002-2012 yiilarina ait veriler TUIK verilerinden derlenmistir. Tablolardan da goriilecedi
uzere Tirkiye’de 2002 -2012 yillari arasinda toplam si@ir biiylikbag hayvan sayis1 %41,2 oraninda
artmistir. Ancak bu artigin onemli bir kismi kiiltiir sigir sayisinda yasanmig olup buy siit ijr

verimliligini biraz daha iyilestirmistir. Sagmal s181r siit iretimi miktar ortalama 2002 yl]
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verim olarak 5,5 It/giin iken 2012 yilinda bu rakam 9,5 lt/giin’e ulagarak %70 verimlilik artisi
ger¢eklestirilmistir.

9.1.2.1 Bityitkbag Hayvan Sayilart
Yil - Sigiw - o) Manda | Toplam (Adet) | Yallik Degisim (%)
2002 - 9.803.498 121.077 9.924.575 -
12003 9.788.102 113.356 9.901.458 -0,2
2004 10.069.346 103.900 10.173.246 2,7
2005 10.526.440 104.965 10.631.405 4,5
2006 10.871.364 100.516 10.971.880 32
2007 11.036.753 84.705 11.121.458 1,4
2008 10.859.942 86.297 10.946.239 -1,6
2009 10.723.958 87.207 10.811.165 -1,2
2010 11.369.800 84.726 11.454.526 6,0
2011 12.386.337 97.632 12.483.969 9,0
-2012 13.914.912 107.435 14.022.347 12,32

Tiirkiye’de toplam biiyiikbag hayvan saysit 2012 yilinda %12,3°lik artigla 14.022.347 adede ulasirken,
Iz Hayvancilik Tarim, 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle sahip oldugu toplam 1.035 adet biiyiikbas
hayvan ile iilke siir hayvancilig: sektériinde yaklagsik olarak %0,007 paya sahiptir.

9.1.2.2 Kiiltiir, Melez, Yerli Sigir Sayilan

Yl Kiltir . |).Orani (%) | Melez | Orant (%) | Yerli ‘Oran1 (%) | Toplam (Adet)
2002 | 1.859.786 19,0 4.357.549 44,4 3.586.163 36,6 9.803.498
2003 | 1.940.506 19,8 4,284.890 43,8 3.562.706 36,4 9.788.102
2004 | 2.109.393 20,9 4.395.090 43,6 3.564.863 354 10.069.346
2005 | 2.354.957 22,4 4.537.998 43,1 3.633.485 34,5 10.526.440
2006 | 2.771.818 25,5 4.694.197 43,2 3.405.349 31,3 10.871.364
2007 | 3.295.678 29.9 4.465.350 40,5 3.275.725 29,7 11.036.753
2008 | 3.554.585 32,7 4.454.647 41,0 2.850.710 26,2 10.859.942
2009 | 3.723.583 34,7 4.406.041 41,1 2.594.334 24,2 10.723.958
2010 | 4.197.890 36,9 4.707.188 41,4 2.464.722 21,7 11.369.800
2011 | 4.836.547 39,0 5.120.621 41,3 2.429.169 19,6 12.386.337
2012 | 5.679.484 17,4 5.776.028 12,8 2.459.400 1,2 13.914.912

Turkiye’de biiyiikbas hayvaneilik igerisinde sigirlar dnemli
Onemli pay1 sirasiyla %41,5 ve %40,8°lik a
kategori igerisinde yerli sigir oram ise %17,7’lik bir
igerisinde kiltiir sigirlarmin pay1 %19,0°dan %40,8°

bir yer tutarken, bu kategori icerisinde

Birhik ile melez ve kiiltiir sigirlart olusturmaktadar. Aymi
paya sahiptir. Son on yillik dénemde, toplam
e dofru istikrarlt bir artis kaydederken, yerli

sigirlarin pay: ise tersi sekilde %36,6°dan %17,7°ve gerilemistir. Melez sigirlarimn payi ise 2002-2012

doneminde %44,4’ten

sergilemistir.

9.1.2.3 Sagmal Hayvan Sayilan

%41,5%e geri gekilme yagamis olmasina karsin, nispeten istikrarlt bir g&riiniim
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Yil - Sigw o) Koyun. " Ke¢i | Manda | _ Toplam

2002 4.392.568 13.637.193 3.553.438 51.626 21.634.825

2003 5.040.362 12.477.217 3.126.656 57.378 20.701.613p,

2004 3.875.722 9.919.191 2.476.574 39.362 16.340.849\ \

2005 3.998.097 10.166.091 2.426.993 38.205 16.689.386 \ |

2006 4.187.931 10.245.894 2.420.642 36.353 [N\ 16.880820 [
{f




2007 4.229.440 10.109.987 2.263.630 30.460 16.633.517
2008 . 4.080.243 9.642.170 1.997.689 32.610 15.752.712
12009 4.133.148 9.407.866 1.830.814 32.361 15.404.189
2010 4.384.130 10.583.608 2.582.539 35.726 17.586.003
2011 4.761.142 11.561.144 3.033.111 40.218 19.395.615
2012 5.431.400 13.068.428 3.502.272 46.959 22.049.059

TUIK ten elde edilen sagmal hayvan verilerine gore, Ttrkiye’de sagmal hayvan kategorisinde dnemli
payt 13.068.428 adet ve %59,3 pay ile koyunlar olustururken, sagmal sifirlar ise 5.431.400 adet ile
toplam igerisinde %24,6°Iik paya sahiptir. Ulke genelindeki sagmal sigir sayist 2012 yilinda 2011 yilina
gore %14,1 oraninda artis kaydederken, 2008 yilindan itibaren her yil itibariyle artig gdstermistir. Bu
ddnemdeki toplam artis oran: ise %33,1 olmustur. Iz Hayvanctlik Tarim, 30 Haziran 2013 tarihi
itibariyle sahip oldugu toplam 393 adet sagmal inek ile iilke genelindeki sagmal hayvanlarm yaklasik
olarak %0,007’sine sahiptir.

9.1.2.4  Sagilan Hayvan Bagimna Ortalama Siit {retim Miktar (Lt)

Yil S - i Koyun e [ “Kegi | Manda-
2002 1,705 48 59 986
2003 1.888 62 89 850
2004 2.479 78 105 998
2005 2.508 78 105 996
2006 2.595 78 105 1.000
2007 2.667 77 105 997
2008 - 2.758 77 105 964
. 2009 2.803 78 105 1.003
2010 2.833 77 106 993
2011 2.899 77 106 1.004
2012 2.942 77 105 1.001

2012 yilinda hayvan basina ortalama siit iiretim miktart “litre” bazinda sigirlarda 2.942 olarak
gergeklesirken, 2011 yilina gére %1,48’1ik bir verimlilik artig1 elde edilmistir.

9.1.2.5 Hayvansal Uriin Fiyatlar (TL/Lt)

Yil _Koyun Siitli- - | “Keci Siiti - Inek Sutii - | Manda Sttg
2002 - 0,50 0,56 0,41 0,42
- 2003 0,66 0,72 0,53 0,54
2004 0,74 0,81 0,60 0,62
2005 0,76 0,81 0,63 0,65
2006 : 0,87 0,88 0,71 (0,73
2007 0,94 0,98 0,72 0,73
2008 1,06 1,09 0,80 1,22
2009 1,17 1,14 0,79 i,58
2010 1,29 1,36 0,91 1,79
2011 1,40 1,45 0,80 1,77
- 2012 1,48 1,56 0,89 2,02
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9.1.2.6 Biiyiikbas Hayvan Fiyatlar: (TL/Bas)

1 s | oS [ T o Dasa |~
S | S n o Sigr | Dan S opr Danaccf s o oo Manda

il (Kiltir) | ﬁﬁ‘fg;; _a:@g;ﬁ)_ | ':(I;ﬁjft_n;); 3y ﬁi‘g;; '_f-.(Yerli_)' Manda “Yavrusu. -
2002 1.071 758 527 689 520 365 658 388
2003 1.324 955 657 830 645 450 866 490
2004 1.674 1.287 881 929 741 523 1.086 565
2005 1.949 1.481 994 943 744 337 1.175 609
2006 2.110 1.580 1.072 998 788 557 1.267 643
2007 2.297 1.767 1.163 1.062 868 593 1.371 697
2008 2.390 1.833 1.197 1.165 908 628 1.471 749
2009 2.534 2.028 1.391 1.280 1.045 725 1.722 868
2010 3.891 3.091 2,258 1.937 1.601 1.146 2.490 1.200
2011 4.614 3.623 2.580 2.260 1.856 1.680 2.955 1.486
2012 4.251 3.281 2.383 2.092 1.682 1.603 3.083 1.527

2012 yilma kadar siirekli artis gosteren biiyilkbas hayvan fiyatlari, hayvan ithalatina izin veren
diizenlemeler ile birlikte 2012 yilinda diisiis yasamustir.

9.1.2.7  Aylar ltibariyle Siit Uretimi (Ton)

2000 [ 2002 e 2083
Ocak 561.528 634,578 637.799
Subat 545.628 631.521 622.185
Mart 627.661 715.190 708.981
Nisan 646.642 727.769 730.169
Mayis 699.108 782.621 768.696
Haziran 636.494 727.805 692.008
Temmuz 591.864 695.079 675.085
| Agustos 566.044 641.380 628.928
Eyliil 537.872 599.773
Ekim 543.655 587.149
Kasim 530.376 575.344
Arahik 586.867 614.276
Toplam 7.073.739) 0 07.932.485| 7 5.463.850

2012 yalinda TUIK’in agikladigr verilere gére toplam inek siitii tiretimi %12,1 artigla 7,93 milyon tona
ytikselirken, Ocak — Agustos 2013 déneminde ise gegen yilin ayni dénemine gore %1,7’lik azalisla 5,46
milyon tona gerilemistir.

9.1.3  Sirket'in Sektérdeki Konumu ve Baglhca Rakipler

Tirkiye’de 1,3 milyon olan siit isletme sayisinin %8071 1-10 bas aras1 hayvan sayisina sahipken, geriye
kalan %20’lik kisim 10 ve daha fazla hayvana sahip ciftliklerden olusmaktadir. Isletmelerin sahip
olduklarr hayvan sayisina gore kiigiik dlgekli olmasi; girdi maliyetlerinin yiiksek olmasina, siit verimi
yiksek sigar wklarinin temininde giicliiklere, siit ve iiriinlerinin pazarlanmast ve genel anlamda siit
sigrciliginin etkinligi ve verimliligini gelistirecek olan drgiitlenmede giicliiklere neden olmaktadir.

igin dzellikle fiyat belirlemede birliklerin ve ana tiretici konumunda olan Ulker, Danone, Sijtas, Pina
Sek gibi firmalar etkin rol almaktadir. Bu firmalar Sirket igin hem miisteri hem de rakip konu

Rekabet kosullarina bakildiginda ise, sektor iilke gapinda gok kapsamlt ve dagmik bir yapida oldu
undadir.

30




Sektordeki rekabeti sekillendiren firmalar su sekilde sayilabilir;
¢ Ak Gida San. ve Tic. A.S.

Danone Tikvesli Gida ve Igecek San. ve Tic. AS

Eker Siit Uriinleri Gida San. ve Tic A.S.

Siitag Siit Uriinleri A.S

Pinar Stit Mam. San. A.S.

Teksiit Siit Mam. San. Tic. AS.

Utker Biskiivi Sanayi A.S. (i¢im Siit)

TAT Konserve San. A.S (Sek Siit)

Natura Gida San. ve Tic. AS.

Aynes Gida San. ve Tic. AS.

Kirklareli ili ¢apindaki iiretim ve rekabet kosullarma bakildiginda ise, asagidaki veriler kosullar
gostermektedir,

Isietme sayilar:;

Siit sigirciligi yapan aile isletmesi :11.307 adet (%99°u oramnda)

100 bas ve iizeri hayvana sahip ticari isletmeler (*) : 88 adet (%11 oraninda)

(*) Iz Hayvancilik dahildir.

Hayvan mevcutlar:

{1 Genelinde Toplam  :157.568 adet bityiikbas hayvan meveuttur.

Aile igletmesi :125.339 adet (Il ortalamasinin %79,55%1 oraninda)
Ticari Siit igletmeleri : 32.229 adet (Il ortalamasimin %20,45’1 oraninda)

Tirkiye’deki durumun aksine, Avrupa Birligi’nde ise siit sigireilign yapan isletmeler i¢inde biiyiik
isletmelerin pay: %83 diir.

I genel siit iiretimi 280 ton/giin olup; Iz Hayvancilik’in 2012 ortalama lretimi 12 ton/giindiir. Buna
gore, siit iiretiminde iz Hayvancilik’n il genelindeki pazar pay1 %4,29 seviyesindedir,

Sirketin Avantajlary

*  Sirketin iiretim tesisinin bulundugu cografya agisindan Trakya Bolgesi, bityiikbas hayvancilikta
Tiirkiye’nin damizlik ambar olma ozelligine sahiptir. Isletmede Amerika'dan ithal edilen ilk sagmal
hayvanlar ile birlikte tiim dogan hayvanlarin pedigri kayitlar tutuimakta olup, safi irk elde etmek
adina eslestirme ve senkronizasyon programi uygulanmaktadir.

* Hastaliklardan ari bir bolge olan Trakya Bolgesi’nde faaliyet gostermektedir.

* Bulundugu bblgede Tiirkiye’nin en biiylik siit tiretim sirketlerinin siit isleme tesislerine yakinligi
bulunmaktadir.

* Tirkiye’de 2012 yilinda ortalama siit verimliligi 9,5 It/giin olarak gergeklesmis olup, Sirket’in aylar
itibariyle degismekle birlikte 30 It/giin ortalama verimlilige ulastig1 goriilmektedir,

* Tirkiye'de aile isletmeciligi yoluyla tiretilen stitlerin kalitesi diigiik olmasina karsilik, Sirket siit
tabrikasiyla yapilan anlagma ¢ergevesinde fabrikanin ay iginde aldig1 siit numunelerinde siit bakteri
sayimi, yag, protein oranlart, somatik hiicre deferi gibi kimyasal ve mikrobiyolojik degerlere
bakilarak iirettigi siitin kalitesine bagh olarak siit taban fiyatmmn Uizerinden %10 kalite primi
almaktadir.

* Hiikiimet tarafindan tarim ve hayvanciligi tesvik eden tarim politikalan ile uygulamaya konulan
okul siitii projesi gibi talep artirter unsurlar Tirkiye’de kaliteli siit tiretimi ile fg \
artirilmasim tegvik etmekte, bu durum sektoriin gelisimini ve Sirketin faaliyetle;
etkilemektedir.
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Sirketin Dezavantajlary

» Sirket’in ana hammadde girdisi yem olup, yem fiyatiarmin son yillarda siirekli artis trendinde
olmasi Sirket’in maliyetlerini olumsuz etkilemektedir.

¢ Sirket’in yem firetim faaliyeti bulunmamakta olup, yem ihtiyacit 6n &demeli s6zlegmeli ekim
voluyla ve tedarikeiler vasitasiyla karstlamaktadir. Bu nedenle de Sirket yem tedariki ve maliyetleri
konusunda %100 diga bagiml: bulunmaktadir.

¢ Trakya bolgesinde arazi ve tarlalarin verimli ve kisth olmasindan dolayi diger bolgelere kiyasla
arazi ve tarla fiyatlar1 daha yiiksektir.

¢ Mera vasifli arazilerin Trakya Bélgesinin %10°luk bir kismint olusturmas: nedeniyle ot kalitesini
yitiren meralar yem bitkisi ihtiyacint kargtlamaktan oldukga uzaktir. Asirt otlatma ve mera islah
projelerinin yeterli diizeylerde yapilamamasi meralann cazibesini azaltmigtr. Yem bitkisi
ihtiyacinin kargtlanabilmesi igin, ¢ayir ve mera alanlarinm 1slahi ve yem bitkileri ekilis alanlarinin
arttirimas gereklidir.

10 Sektérit Olumlu veya Olumsuz Etkileyen Faktorler (Sektre tammnan tegvikler ve
kisitlamalar ile Sirketin yararlandig) tesvik, siibvansiyon, Sendikal Faaliyetler vb.)

Sirket’in faaliyetlerini 5nemli derecede etkileyebilecek hususlar kisaca agsagidaki gibidir;
*  Sektdre yonelik devlet siibvansiyonlarindaki dnemli degisiklikler
¢ Yem fiyatlarindaki 6nemli degisimler
¢ Cig siit ve et fiyatlarindaki Snemli degisimler
» Hayvanlarda gdriilebilecek salgin hastaliklar

10.1 Cig Siit Desteklemeleri

Sirket, Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanligi’'ndan galisma izni, iiretim izni ve siit tesvik kod numarasi
almis, gida siciline kayith olan siit igleme tesislerine, fatura ve/veya miistahsil makbuzlart karsiliginda
satmak ve bir hayvancilik 6rgiitiine {iye olmak kosullar1 ile devletten ¢ig siit destekleme geliri elde
etmektedir. Thrage1 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle litre bagina briit 0,08 TL destekleme almakta olup,
Ihrageinin Ocak — Haziran 2013 dénemi igerisinde ¢ig siit destekleme geliti 166.050 TL olarak
gergeklesmigtir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle de litre bagina briit 0,08 TL destekleme geliri alan
ihraggimin 2012 y1hi ¢ig siit destekleme geliri 234.383 TL olmustur.

10.2  Anag ve Buzagi Desteklemeleri

Sirket, buzagi desteklemesi i¢in suni tohumlama sonucunda dogan disi buzagilara S — 19 asts1 yapilmast
kosuluyla destekleme almaktadir. Erkek hayvanlara dogum sonras ag1 sart1 aranmadan destekleme
verilmektedir. Buzag: destegi buzagi basina 75 TL dir.

Ihrager anag desteklemesi igin ise: anaglarin 31.12.2012 tarihinde Tiirkvet kayit sistemine islenmis ve
isletme bilnyesinde olmalari, kiiltiir veya kiiltiir ki melezi olmalari, 01.11.2011 ile 31.12.2012 tarihleri
arasinda iilkemizde suni tohumlama veya saf etgi wklarda Bakanhktan izin almig tabii tohumlama
bogasi ile tohumlama yapilmis ve 15.02.2013 tarihine kadar e-tslaha kaydedilmis olmalart kosulu ile
destekleme almaktadir.

[k 200 anag igin anag bagma 225 TL, ustil sayidaki anaglar igin ana¢ basina 112,50 TL de eklemeyg
hak kazanilmaktadir,
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Ihrageinin 2012 yili anag ve buzag: destekleme gelirleri 77.500 TL olarak gerceklesmistir.

Yukaridaki hayvancilia iligkin desteklemeler, herhangi bir tegvik belgesine bagli olmayip, damizlik
birlikleri tarafindan takip edilen tegviklerdir. Damizlik birliklerince vapilan kontroller sonucunda
6demeler yapiimaktadir.

10.3 Kredi Tesviki

Sirket, 2010/745 sayili Bakanlar Kurulu karar1 kapsaminda ve Tarimsal Krediler Daire Bagkanhg’nin
7239 sayilt genelgeleri dogrultusunda Ziraat Bankasi A.S.’den (“Ziraat Bankas™) kullanmilan
sibvansiyonlu ve faizsiz kredilerden faydalanmistir.

10.4 Yatirnm Tesgviki

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlift Tegvik ve Uygulama Genel Miidiirliigii tarafindan iz Hayvancilik
Tarim ve Gida San. Tic. A.S.’ye baslangic ve bitis tarihi sirastyla 24.02.2011 ve 24.02.2014 olan B
100245 no’lu 16 Haziran 2011 tarihli tegvik belgesi diizenlenmistir.

Sirket, bu tesvik kapsammnda KDV [stisnasi ve Giimrik Vergisi Muafiyeti’nden faydalanmaya hak
kazanmgtir. Bina-Ingaat igin 1.960.000 TL, ithal ve yerli makina ve techizat i¢in sirasiyla 6.184.246 TL
(3.989.854 USD) ve 1.364.411 TL olmak iizere toplamda makina ve techizat igin 7.548.657 TL, diger
harcamalar i¢in de 751.343 TL olmak tizere toplam 10.260.000 TL’lik yatirim tesvik kapsaminda istisna
ve muafiyete tabidir.

11 Sirketin AR-GE Faaliyetleri

Sirket’in su asamada herhangi bir Ar-Ge faaliyeti bulunmamaktadr.

12 Sirketin Mevcut Faaliyetleri ile Paylarmmn Degerlemesini Baz Teskil Ederek Gelecekte
Yaratacafit Varsayilan Gelirleri Etkileyebilecek Riskler

Sirkete ve sektore iliskin tahmini tim riskler www kap.gov.tr, www.iztarimcom ve
www.alcapital.com.tr adreslerinde yaynlanan lhrager Bilgi Dokiimant’'nin 4. Bélimiinde yer
almaktadir.

12.1 Sektire Iliskin Riskler
12.1.1 Hayvan Sagh@

Hayvan saghg ile ilgili olarak Tiirkiye’de yaygin bir bigimde goriilen sap, brusella ve verem gibi
bulasici hastaliklar sektorde faaliyet gosteren sirketleri sitrii biiylimesi ve siit verimliligi baglamimda
olumsuz etkileyebilir. Tiirkiye’de gerek besi gerekse de siit sigireihiginda gergek anlamda endiistriyel
liretici sayis1 ve igletme bagina ortalama hayvan say1s1 ¢ok dilsiik oldugundan, hayvan saghgini koruma
konusunda gerekli 6nlemlerin tam ve eksiksiz olarak alinmast miimkiin olmamaktadir.

12.1.2 Siit Fiyatlan

Siitte fiyatlandirma sistemi, hayvancilig: stirdiirillebilir hale getirerek Tiirkiye’de hayvancilig: ve
stitgliliigl gelistirmek ve siit iiretimini artirmak amaciyla olusturulan Ulusal Sit Konseyi tarafindan
agiklanan ¢ig siit taban fiyati uygulamas: ile belirlenmektedir.

Cig siit fiyatlars siit Gireticisi sektdr firmalart agisindan biiyiik dnem arz etmektedir. Ulusal Siit Konseyi
tarafindan ¢ig siitte taban fiyat uygulamasi ¢ergevesinde; Ocak — Temmuz 2013 déneminde litre basina
0,90 TL olan taban fiyat, 1 Agustos — 31 Aralik 2013 ddnemi icin litre basina 1,00 TIL olarak
belirlenmistir. Cig siit fiyatlarindaki degisimler sektoriin gelirleri tizerinde olumlu / olumsuz etki
yaratmaktadir. Cig siit taban fiyatlar: artan maliyetler nedeniyle son yillarda siirekli artis gostermekle
bitlikte, ¢ig siit fiyatlarmdaki olast diisiisler kamu destekleriyle dengelenebilecek ikeny kamu
desteklerinin stireklilik gdstermemesi durumunda fiyat diigiisleri sektdrde gelir kaybina yol keabi
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Ayrica taban fiyat uygulamasinm devam etmemesi durumunda sit fiyatlarinda dalgalanma
yasanabilecek olup, sektdrde faaliyet gésteren sirketler bu durumdan olumsuz etkilenebilir.

12.1.3 Tarmm Politikalan

Tiirkiye’de tarim ve hayvancilik sektdrimii desteklemek amaciyla tarim politikalar: kapsaminda
hayvancilik sektdriine, devlet destekleri olarak yil igerisinde “hayvan bagina” prim &demesi
yapimaktadir. Devletin hayvancilik sektériing tesvik kapsaminda yapilan bu primler tamamen
kargiliksiz olarak hibe seklinde yapiimaktadir.

Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanligr’ndan ¢alisma izni, tiretim izni ve siit tesvik kod numarasi almisg
olan sektér firmalari, gida siciline kayith olan siit isleme tesislerine, fatura ve/veya miistahsil
makbuzlar: karsiliginda satmak ve bir hayvancilik drgiitiine iiye olmak kosullart ile ¢ig siit destekleme
geliri elde etmektedir. 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle litre bagma ¢ig siit destekleme geliri briit 0,08
TL dir.

Buzagi desteklemesi kapsamunda disi buzaBilara yapilan asilara gére, erkek buzagilara ise as1 sarti
aranmaksizin destekleme verilmektedir. Buzag destegi buzagi basma 75 TL dir.

Anag desteklemesi i¢in ise ilk 200 anag igin anag¢ basina 225 TL, ustit sayidaki anaclar i¢in anag¢ bagma
112,50 TL desteklemeye hak kazanilmaktadr. Anaglarin 31.12.2012 tarihinde Veteriner Bilgi Sistemi
(“Turkvet”) kayit sistemine islenmis ve isietme biinyesinde olmalary, kiiltiir veya kiiltiir irki melezi
olmalar, 01.11.2011 ile 31.12.2012 tarihleri arasinda ilkemizde suni tohumlama veya saf etei irklarda
Bakanliktan izin almis tabii tohumlama bogasi ile tohumlama yapilmis ve 15.02.2013 tarihine kadar e-
islaha kaydedilmis oimalan kosulu ile destekleme almaktadur.,

Ayrica Tiirkiye’de tarim ve hayvancilik sektdriiniin desteklenmesi kapsaminda Ziraat Bankasi
aracilifiyla sifir faizli 2 yili geri demesiz 7 yil vadeye kadar tegvik kredileri verilmektedir.

Devletin hayvancilik sektoriinii ve siit {ireticilerini tegvik kapsaminda yaptig: bu desteklemeler siiresiz
olmayp, takip eden yillarda alimabilecek kararlar dogrultusunda s6z konusu tesviklerin azaltilma veya
kaldirtlma riski bulunmaktadir.

12.1.4 Yem Faktorleri

Sektoriin ana girdi kalemi yem olup, yem fiyatlarmm seyri sektor sirketlerinin karliligim direkt
etkilemektedir. Ulkemizde son 3 yildir yem fiyatlarindaki énemli artiglar maliyetleri de dnemli slgiide
artirmuistir,

12.1.5 Cevresel Faktorler

Sektorel olarak dogal kaynaklara dayals iiretim yapildigt igin agir1 sicak, deprem, sel gibi dogal afetlerin
faaliyetler tizerinde belirleyici etkisi bulunmaktadir. Bununla birlikte tanim ciftiiklerindeki hayvan

atiklarinin herhangi bir sebeple gevreye zarar verme riski de bulunmakta olup, ¢evre mevzuatina
aykiriliklar olugabilir.

12.2  Faaliyetlere iliskin Riskler

® Sirket’in ulasmaya calistigi hedefleri yakalamast ve sektordeki meveut durumunu korumast
faaliyetin ve sektoriin 5zelligi itibariyle tist diizey yonetimin deneyim ve uzmanliina baghdir.

* Meveut durumda Sirket, siit satiglarinin tamamini (Toplam satis gelirlerinin Haziran 2013 itibariyle
%62’sini, 2012 yilsonu itibariyle %75’ini) Ulker Grubuna ait Ak Gida’ya gergeklestirmektedir.
Sirketin meveut sagmal inek kapasitesi ve faaliyetinin bulundugu lokasyondaki siit isleme tegisi ile
¢aligmasi sirketin satig politikasi geregi olup, tek milsteriye bagimilik agisindan risk olugtur
birlikte, Sirketin farkli iireticilere de satis yapmasmda sozlesmesel olarak herhangi bir
problem bulunmamaktadir. Tek alicinin Ak Gida olmas sebebiyle sozlesmede Eininat
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alinmakla birlikte tahsilat riski olusabilir. Sektorde miisterilerle yapilan sozlesmeler genel itibariyle
yulik olarak yenilenmekte olup, sirketin faaliyet gosterdigi Liileburgaz bolgesinde ortaya
¢ikabilecek olasi riskler (hayvan saghig riski vb.), miisterilerin sézlesmeleri yenilememe riskinj
barmdirmaktadir.

* GCig siit fiyatlarindaki degisimler Sirket'in gelirinin %50°den fazlasini olugturan ¢ig siit satig
gelirlerinde olumlu / olumsuz etki yaratabilir. Taban fiyattaki diisiisler Sirket’in yapmis oldugu siit
satiy s6zlesmesine istinaden gelir kaybina yol agabilecektir.

» Sirket siit kalite primi olarak siit taban fiyatuun iizerinden %10 kalite primi almaktadir. Siit kalite
primi, sit fabrikasiyla yapilan anlasma gergevesinde fabrikanin ay iginde aldig: siit numunelerinde
siit bakteri sayimi, yag, protein oranlari, somatik hiicre degeri gibi kimyasal ve mikrobiyolojik
degerlere bakilarak belirlenmektedir. Siit kalite primlerindeki olast degisiklikler nedeniyle Sirket’in
karl:hg etkilenebilir.

* Tirkiye’de tarim ve hayvanciligi desteklemek amaciyla devlet tarafindan verilen ¢ig siit destekleme,
buzad destekleme, anag destekleme, sifir faizli uzun vadeli yatiim kredisi gibi devlet tesvikleri
siiresiz olmayip, s6z konusu tegviklerin uygulamadan kaldirmast  durumunda Sirket’in  bu
kapsamda elde ettigi gelirler nedeniyle mali yapist olumsuz etkilenebilir.

* Yem fiyatlarinda ani yiikselisler Sirket’in maliyet kalemlerinde Snemli yilkselisiere yol agabilecek
olup, karhligimi olumsuz etkileyebilir. Meveut durumda Sitket’in  yem fdretim faaliyeti
bulunmamakta olup, yem ihtiyacini 6n &demeli stzlesmeli ekim yoluyla ve tedarikgiler vasitasiyla
karsilamaktadir. Bu dogrultuda Sirket yem tedariki ve maiiyetleri konusunda %100 disa bagiml
bulunmaktadr,

» Ciftlikteki hayvanlardan elde edilen giibre atiklarmn herhangi bir sebeple gevreye zarar vermesi
ihtimalinde, Sirket ¢evre mevzuatina aykiriik riskiyle kars1 kargiya kalabilir.

* Reel ekonomide ve finans piyasalarinda yasanabilecek ongoriilemeyen gelismelerin  sirket
faaliyetleri iizerinde yansimalari olabilir.

¢ Yeni yatmmlarini gergeklestirip satis kanallarmi gesitlendirene ve ¢ogaltana kadar, Sirketin miigteri
portfoyt surli olarak kalacaktir. Buna bagh olarak, Sirket miisterilerinin bir kisminin &deme

gliglerini kaybetmesi sonucu bazi tahsilatlarm yapilamamas: ihtimalinde Sirket faaliyetleri
etkilenebilecektir.

* Sirket’in faaliyet konusu ile ilgili en temel risk hayvan sagligi ile ilgili risklerdir. Thrage, hayvan
sagligs ile ilgili olarak Tiirkiye’de yaygm bir bigimde griilen sap, brusella ve verem gibi bulasici
hastaliklara maruz kalabilir. S6z konusu hastaliklar ile birlikte genel hayvan hastaliklari ve kazalar
hayvan siiriisiiniin gelisimini etkileyebilir ve Thragemmn temel faaliyeti olan ¢ig siit iretiminin
dnemli Slglide diigmesine yol agabilir ve bu durum Thraggmm mali yapisinda Snemli bozulmalar
yaratabilir.

* Sirket’in biinyesinde yer alan ineklerin tohumlanmas: sonucunda istenilen verimliligin elde
edilememe riski bulunmaktadir.
12.3 Ihrag Edilen Paylara iliskin Riskler

12.3.1 Sirket’in paylan ilk kez halka a¢ik bir piyasada istemn gbreceginden fiyat ve hacim
dalgalanmasi yasanabilir.

Sirket’in paylar: daha dnce bir piyasada islem gbrmedigi igin paylarin halka arzi sonrasinda, ilk ke
Borsa’da olusacak ikincil piyasada fiyat ve islem hacmi oldukga dalgali bir seyir izleyebiir.
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Borsada islem gérmeye bagladiktan sonra, paylara iligkin likidite olusmamasi durumunda pay sahipleri
istedikleri miktar, zaman ve fiyat iizerinden paylarim satamayabilirler.

Ayrica yiikselen piyasalardaki birgok ihraggimn paylari gibi, fhraggmnin mali performans: ile iliskili
olmadan ortaklik paylart olumlu etkilenebilecekken, BISTteki genel diigiis trendi ise paymn islem
piyasasini ve likiditesini olumsuz yonde etkileyebilir.

12.3.2 Halka arz sonuclandiktan sonra, Sirket’in ana pay sahipleri Sirket sermayesinin énemli
bir boliimiine sahip olmaya devam edecektir ve bu pay sahiplerinin menfaatleri diger pay
sahiplerinin menfaatleri ile catisabilir.

Halka arzin tamamlanmasin: takiben, en fazla paya sahip ortak olan mevcut gergek Kkisi hissedarlar,
Ortaklik sermayesinin ¢ogunlugunu kontro] etmeye devam edeceklerdir. Mevcut hissedarlar ayrica
Sirket’in yonetimini belirleme hakkin saglayan imtiyazli paylara ve oy hakki imtiyazlarina da sahiptir,
Bu nedenle yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunu segebilecek, temettii dagitun1 ve yeni pay
¢ikarilmast gibi pay sahiplerinin onayint gerektiren islemleri kontrol edebileceklerdir,

Ana ortaklarin ¢ikarlarinin azhk pay sahiplerinin ¢ikarlan ile gelismesi durumunda verecekleri
kararlar azinlik pay sahiplerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Ortakligin aile sirketi olmas: sebebiyle, ileride olusabilecek aile i¢i gikar catigmalari Sirket faaliyetlerini
ve Sirketin pay degerini olumsuz etkileyebilir.

12.3.3 Sirket, ana sozlesmesi ve sermaye piyasasi mevzuati gercevesinde gelecekte pay
sahiplerine temettii 6demeyebilir,

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore halka agik anonim ortakliklar, kérlarin: genel kurullan
tarafindan belirlenecek kér dagitimt politikalart gergevesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun
olarak dagitirlar. Bu gercevede Sirket’in gelecekte yatirimeilara kar payt dagrtilacagma iliskin bir
garanti bulunmamaktadir. Sirket’in kar pay1 dagitimi gergeklestirebitmesi igin 6ncelikle ilgili yil1 kar ile
tamamlamas: gerekirken, Yénetim Kurulo’nun bu karm dagitrmi yoniinde karar alarak Genel Kurul’a
teklif etmesi gerekmektedir. Bu baglamda, zarar edilen yillarda Sirket’in kar payr dagitmas: zaten
miimkiin olmayacaktir. Thrage1 yasal kayitlara gbre 2010, 2011 ve 2012 hesap dénemlerinde zarar
etmistir ve 2013 hesap déneminde geemis yillar zarari bulunmaktadir. Ihraggr ancak geemis yillar
zararlarmin kapatiimasini takiben temettii ddeyebilecektir.

1234 Sirket ve hissedarlar tarafindan ileride yapilacak pay satiglar pay fiyatr iizerinde olumsuz
etkiye sebep olabilir.

Sirket ve Sirket’in hissedarlari paylarin GiP’te islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) y1l
sireyle herhangi bir bedelli sermaye artiimi yapilmamasina ve dolagmmdaki pay miktarmn
artirllmamasina, bu siire boyunca yeni bir satis veya halka arz yapimamasina iliskin garanti
vermislerdir. Bu siire¢ sona erince Ortaklik bedelli sermaye artirimina gidebilir. Sermaye artirrm1 karar
pay flyat: tizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir. Sirket paylan GIP’te islem gdrdiigii siirece meveut
hissedarlar tarafindan mevzuat geregi GIP’te ortak satist yapilmasi miimkiin degildir. Hissedarlarin
ortak satist yapabilmesi igin paylarin Borsa’nm diger pazarlarindan birinde islem gdrmesi gerekmekte
olup, ancak bu durumda Ortakiik ana hissedarlars B Grubu paylarim islem goriir statilye cevirip, ilan
etmek suretiyle diledikleri zaman elden ¢ikarabilirler. Pay satislari pay fiyat tzerinde bu dogrultuda
olumsuz etkiye sebep olabilir.

12.3.5 Varsaymmlarda yer alan planlanan yatirimlarin gerceklestirilmemesi, Sirket paylarimn
fiyatin1 olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in planlanan yatirimlarinm gergeklesmemesi durumunda fiyat tespit raporundaki varsayumnlarin
gergeklesmeme riskinden dolayr Sirketin finansal performanst beklentilerin altinda olusabilir ve bu
durom Sirket'e iligkin gelecek beklentilerini olumsuz etkileyerek Sirket’in paylarmun fiyatini giisebil
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[hragginin halka arzdan gelecek kaynak ile 2014 yil igerisinde faaliyete gegmeyi planladig: perakende
siit satig1 yatnimi, yeni bir faaliyet alani olmasi sebebiyle projeden beklenen verimlilik
saglanamayabilir.

Fiyat tespit raporundaki varsayimlarm gergeklestirilmesi veya gerceklestirilmemesi Sirket pay
fiyatlariin halka arz sonrasindaki seyrini etkileyeceginden, yatirimeilarin vatirim karariarinin séz
konusu varsayimlarmn detayh sekilde incelenmesinin ardindan verilmesi gerekmektedir.

12.3.6 Canh varhklarin gercefe uygun degerlenmesi riski Sirketih karlihgmmi dolayisiyla
Sirket’in pay fiyatin olumsuz etkileyebilir.

Sirket, tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gdstermesi itibariyle sahip oldugu hayvan siirilsiine
iligkin giincel veriler olusturmaktadir. Bu kapsamda, ilgili TMS standardi uyarinca canli varliklarm
gergege uygun deferinden tahmini pazar yeri maliyetlerinin diisiilerek itk muhasebelestiriimesi sirasinda
dogan kazang veya zarar ile ilgili varligin gercege uygun degerindeki degisiklikten dogan kazang veya
zarar, olustugu dénem kar veya zararinda dikkate alimir. Sriket’in canli varlik makul degerlemeler,
Kurklareli Ifi Siit Ureticileri Birligi’nden gorlis alinarak ve piyasa kosullari géz éniinde bulundurularak
makul deger tahmininde en giivenilir gercege uygun defer tahminine ulagmak amactyla her bir
bityiikbag hayvan grubunun ozellikleri degerlendirilerek yapilmistir. Sirketin erkek besi hayvanlari da
belirli bir siire besledikten sonra satacag 6ngoriilerek kisa vade canli varliklar olarak siiflandirilmigtir.

Canlt hayvan degerleme farklar Sirket’in karlihgini etkilemekte olup, Thraggmm gecmis dénemlere
iligkin canli varliklar makul deger farki rakamlar asagida gosterildigi sekilde olusmustur.

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2012 30.06.2013

Canh Varliklar Makul Deger Farki - 288.469 976.281 672.296 930.539

Bununla birlikte projeksiyon déneminde siirii bitylimesine ve siirii genglestirme ve verimlilestirme

uygulamasina bagli olarak gelecek doneme iliskin olarak olusmast beklenen canli varliklar makul deger
farklar1 asagidaki gibidir;

2.Yar

2013

723.097 1.459.375 -772.132 -547.864 -533.354

2014 2015 2016 2017

Tahmini Canli Varhk Makul Deger Artist
/Azalisi

Sirketin T.C. Ziraat Bankas: A.$.’den kullanmis oldugu siibvansiyonlu yatirim kredisine iliskin olarak 5
yil siireyle ithal ederek satin alman 500 adet gebe diiveyi (2011 yili Ekim aymda Amerika’dan 498 adet
Holstein irki gebe diive ithalati gergeklestiriimis olup, kredi s0zlesmesine konu hayvan sayist 500°diir.)
isletmede bulundurma ve satmama zorunlulugu vardir. Bu zorunluluk 2016 Ekim ayma kadar
sirmektedir. Ayrica Sirket’in 2015 yili sonundan itibaren siirii genglestirme/verimlilestirme yapmay1
planlamaktadir.

Sirket hali hazirda stzlesmeye konu ditvelerden bir kismin: elden ¢ikarmak zorunda kalmis olup, bunun
sebepleri hayvanlarin getirilirken telef olmasi, 6lim, zorunlu kesim ve meme kurumasi sonucu verim
alimamamastdir. 2015 yili sonundan itibaren toplam siiriiniin %25°i kadar sagmal hayvanin (190 adet) -
verimlilestirme/genglestirme amaciyla siirii digt birakilmast ve bu verimlilegtirme/genglestirme
sonucunda siiriideki hayvan sayisimm ayni kalacag), Ziraat Bankasi stzlesmesine konu 500 hayvann iki
katindan fazla olacag: diisiiniilmektedir.

Stz konusu kredi sozlesmesinde yer alan zorunlulugun temel amaci siirii mevcudunun korunmasi olup,
Sirket tarafindan verilmis bu taahhiidiin verimlilestirme/genclestirme kapsaminda yapilacak olg
islemler sonrast karlilig1 artiracag1 ongoriilmekte olup, Ziraat Bankasi tarafindan bu durumun verilk
taahhiidiin digina ¢ikilmasi olarak degerlendirilmeyeceginin ditstiniilmektedir. -

37




12.4 Finansal Riskler
12.4.1 Sermaye Riski

Ihrage1, sermaye yénetimini Net Bore/(Ozkaynaklar +Net Borg) oranin: kullanarak izler,

31 Aralik 2010, 2011, 2012 ve 30 Haziran 2013 tarihleri itibariyle

Borg)” orant agagidaki gibidir:

“Net Borg / (Ozkaynaklar + Net

(TL) 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012  30.06.2013
Toplam borglar 958.577 11.916.287 11.863.833 12.877.426
Eksi: Hazir degerler -882.376 -40.700 -6.530 -683.677
Net borg 76.201 11.875.587 11.857.303 12.193.749
Toplam 6zkaynaklar 175.533 619.534 5.603.160 6.109.345
Ozkaynaklar + Net Borg 251.734 12.495.121 17.460.463 18.303.094
Net Borg / (Ozkaynaklar + Net Borc) 30% 95% 68% 67%

12.4.2 Kredi Riski

Finansal aracin taraflarindan birinin sozlesmeye baglt yikiimlaligini yerine getirememesi nedeniyle
Sirket’e finansal bir kayip olusturmas: riski, kredi riski olarak tanimlanir.

Sirket’in 30 Haziran 2013, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarih

maruz kaldigr kredi riskleri agagida belirtilmistir:

1 itibariyle finansal arag tiirleri itibariyle

Ticari alacaklayr

Diger Alacaklar Bankalardaki

Higkili ~ Diger  iligkili Diger

30 Haziran 2013 Taraf  Taraf Taraf Taraf Mevduat Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi

riski 500.699 359.577 -~ 448375  683.632

Vadesi gegmemis ya da deper diigiikliigline ugramamis finansal

varlikiarm net defter degeri 500.69% 369.099 - 448375  683.632
Ticari alacaklar Diger Alacaklar Baukalardaki
Iliskili  Diger iligkii  Diger

31 Aralik 2012 Taraf  Taraf Taraf Taraf Mevduat Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalman azami kredi

riski - 280.511 - 2.525 6.530 -

Vadesi gegmenmis ya da deger dugilkiiigiine ugramanmus finansal

varliklarin net defter degeri - 280.511 - 2.525 6.530 -
Ticari alacaklar Diger Alacakiar Bankalardaki
iskili Diger Iligkili Diger

31 Aralik 2011 Taraf Taraf 'Taraf Taraf Mevduat Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kahnan azami kredi

riski - 13.119 - 1.220 40.315 -

Vadesi gegmemis ya da deger diisikligiine ugramamis finansal

varbklarin net defter degeri - 13.119 - 1.220 40.315 -
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Ticari alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki

Digkili Diger iligkili  Diger

31 Aralik 2019 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Diger
Raporlama tarihi itibariyle maruz kahnan azami kredi
riski - - ~ - 882376 -
Vadesi gegmenmig ya da deger diigiikligiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri - - - - 882.376 -

12.4.3 Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiiktimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir. Ortaklik yonetimi,
fon kaynaklarim dagitarak meveut ve muhtemel yiikiimliliiklerini yerine getirmek i¢in yeterli tutarda
nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Sirket’in 30 Haziran 2013, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle kisa ve uzun vadeli finansal
borglarinin detaym gosteren tablo asagidaki gibidir;

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013

Kisa vadeli banka kredileri (*) - 638.223  1.581.256 2.025.279
Uzun vadeli kredilerin anapara taksitleri (**) - - 1.500.000  1.500.000

Finansal kiralama borglarinin kisa vadeli kisimlari,

- 100.721 267.001 287.211

E:EZ tahakkuklari - 32.437 51.769 152.163
Toplam kisa vadeli finansal borglar - 771.381  3.400.026 3.964.653
Uzun vadeli banka kredileri (**) 900.000  7.500.000 6.000.000  6.000.000
Uzun vadeli finansal kiralama borglari, net - 498.938 78.782 646.697
Toplam uzun vadeli finansal borclar 900.000 7998938 6.787.820 6.646.697
Toplam finansal borglar 900.000 8.770.319 10.187.846 10.611.350

(*) 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle kisa vadeli banka kredilerinin 2.000.000 TL’si rotatif banka
kredilerinden (31.12.2012- 1.550.000 TL; 31.12.2011 ~ 600.000 TL) ve geriye kalan 25.279 TL’lik
kismu arag kredisi ve kredi kart1 borglarindan olugmaktadir (31.12.2012 - 31.256 ; 31.12.2011 — 38.223
TL). Bankalarin 30 Haziran 2013 tarihinde olusan faizlerine gdre rotatif kredilerin ortalama faiz
maliyeti %11 °dir,

(**) Uzun vadeli banka kredileri Sirket’in Ziraat Bankasi’ndan kullanmis oldugu yatinm kredisinden
olusmaktadir. Ilgili kredi 2011 yilnda kullanm tamamlanmis olup siibvansiyon kredileri
kapsammdadir. 2 yil anapara geri édemesiz toplam 7 yil vadeli ve sifir faiz oranh kredidir. Hgili
kredinin %1 oranmnda komisyon maliyeti bulunmaktadir. Bilango tarihleri itibariyle ilgili komisyon
tahakkuklar1 yapilmis ve faiz tahakkuklarina ilave edilmistir.

30 Haziran 2013, 31 Arahk 2012, 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle banka kredilerinin tamam: Tiirk
Lirast olup, krediler faiz tahakkuklar: hari¢ vade analizi agafida sunulmustur:
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31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
638.223  3.081.256 3.525.279

0 ile 1 y1l arasi

1 ile 2 y1l aras: - 1.500.000  1.500.000 1.500.000
2 tle 3 yil arasi 180.000  1.500.000  1.500.000 1.500.000
3 ile 4 yil aras: 180.000  1.500.000  1.500.000 1.500.000
4 ile 5 yil arasi 180.000  1.500.000  1.500.000 1.500.000
5 ile 6 yil arasi 180.000  1.500.000 - -
6 ile 7 yil arasi 180.000 - - -
Toplam 900.000 8.138.223  9.081.256 9.525.279

30 Haziran 2013, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle finansal kiralama bor¢larimin krediler
faiz tahakkuklari harig vade analizi asagida sunutmustur:

31.12.2010  31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013

0 ile 1 y1l aras: - 100.721 267.001 287.211
1 ile 2 y1l aras: - 127.302 291.341 296.083
2 ile 3 y1] aras) - 135.378 276.262 257912
3 ile 4 y1l arasi - 136.039 21.044 92.702
4 ile 5 yil aras: - 100.219 9.777 -
Toplam - 599.659  1.054.821 933.908

Sirket’in 30 Haziran 2013, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle likidite riskini gisteren
tablo agagidaki gibidir;

Stzlesme
uyarinca nakit
¢ikislar ' 5 Yildan
Defter toplam 3 Aydan 3-12Ay 1- 5 Yi uzun
30 Haziran 2013 Degeri (=I+1I+111) Kisa () arasi (Il) _arasi (1IN (IV)
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiliikler
Finansal borglar 10.611.350  11.064.144 1.793.424  2.371.298 6.899.42] -
Ticari borglar 1.343.689  1.343.689 1.198.280 145409 . -
Diger Borglar
Iiskili taraf 149.086 149,086 149.086 - - -
12.104.125  12.556.919 3.140.790  2.516.708 6.899.421 -
Sézlesme
uyarinca nakit
cikiglar
Defter toplam: 3 Aydan 3-12 Ay 1- 5 Yil 5 Yiidan
31 Aralik 2012 Degeri (=IHII+HII) Kisa (I) arast (II)  arasi (111} uzun (IV)
Tirev Olmayan Finansal Yikimlulikler
Finansal borglar 10.187.846  10.7380.830 105.410 3.576.181 7.099.239 - e
Ticari borglar 1.137.923 1.174,949 434.954 739.995 -

11.325.769 11.955779  540.364  4.316.176 7.089.239 NJJ™
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Sozlesme

uyarinca nakit

¢tkiglar
Defter toplami 3 Aydan 3-12Ay 1- 5 Yil 5 Yildan
31 Aralik 2011 Degeri (=IHI+HIID Kisa (I) arasi (II) _aras1 (1II) uzun (IV)
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiliikler
Finansal borglar 8.770.319  9.333.533 50.220 903.378  6.864.831 1.515.104
Ticari borglar 1.420.493 1.503.555 497.537 1.006.018 - -
Diger Borglar 1.483.881 1.483.881 608.322 875.559
11.674.693  12.320.969 1.156.079  2.784.955 6.864.831 1.515.104
Séziesme
uyarinca nakit
cikiglar 1- 5 Yil
Defter toplam 3 Aydan 3-12 Ay arasi 5 Yildan
31 Aralik 2010 Degeri (=I+HIIHID) Kisa (I) aras1 (I1)  (IID) uzun (IV)
Tlrev Olmayan Finansal Yiikiimliilikler
Finansal borglar 900.000 900.000 - - 540.000 360.000
Ticari borglar 43.060 43.904 24.776 19.128 - -
Diger Borglar
Mliskili taraf 1.810 - - - - -
Diger taraf 13.537 - - - - -
958.407 943.904 24.776 19.128  540.000 360.000

12.4.4 Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir finansal aracin gergefe uygun
deferinde veya gelecekteki nakit akislarinda bir isletmeyi olumsuz etkileyebilecek dalgalanmalar olmas:
tiskidir. Bunlar, yabanci para riski ve faiz oran riskidir.

12.4.4.1 Yabanci Para Riski

Yabanci para varliklar, yikiimliilikkler ve bilango dis1 yiikiimliilitklere sahip olma durumunda ortaya
gikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket’in parasal dviz yiikiimiilikleri
ve parasal déviz alacaklarmi asmakta; kurlarm ykselmesi durumunda, Sirket yabanci para riskine
maruz kalmaktadir.

Kur Riskine Duyarlilik Analizi

30 Haziran 2013 tarihi itibariyle olan bilango pozisyonuna gére, Tiirk Lirasi Euro kargisinda %10
oraninda deger kazansayd: ve diger tiim degiskenler sabit kalsayds, yabanci para biriminden olan varlik
ve ylikiimliiliklerden olusan kur farki kart sonucu net kar 13.437 TL (2012: 15.924 TL — 2011: 4.898
TL-2010: Yoktur) daha yiiksek olacaktr.

30 Haziran 2013 tarihi itibariyle olan bilanco pozisyonuna gore, Tiirk Lirast Euro karsisinda %10
oraninda deger kaybetseydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsayds, yabanci para biriminden olan varhk
ve yiikiimlulitklerden olusan kur farki zarari sonucu net zarar 13.437 TL (2012: 15.924 TL — 2011:
4.898 TL- 2010: Yoktur) daha yiiksek olacakt1.
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12.4.4.2 Faiz Orant Riski

Ihragginin faiz orami riski Ziraat Bankast’ndan alman tarm destekleme kredisi haricinde baslica rotatif
ve spot Tlirk Liras1 banka kredilerine baghdir. Sirketin finansal borglar arasinda yer alan Ziraat Bankasi
kredisi ilk iki yil geri 6demesiz devlet destekli ve %0 faiz Sdemeli bir kredi olup, faiz riski
barindirmamaktadir.

Faiz Oram Riskine Duyarhlhik Analizi

Eger degisken faizli Tirk Lirast olarak ayrilan kredilerin faiz orany, diger tiim degigkenler sabitken, 100
baz puan (%1) daha yiiksek olsaydi, déneme ait vergi dncesi kar, daha yilksek faiz giderlerinden dolayy,
30 Haziran 2013 tarihinde 9.267 TL daha diisiik olacakt:. (31 Aralik 2012 tarihinde 4.060 TL)

Eger degisken faizli Tiirk Lirasi olarak ayrilan kredilerin faiz orani, diger tiim degiskenler sabitken, 100
baz puan (%1) daha digiik olsaydi, déneme ait vergi Sncesi kar, daha diisiik faiz giderlerinden dolays,
30 Haziran 2013 tarihinde 9.267 TL daha yiiksek olacakt: . (31 Aralik 2012 tarihinde 4.060 TL)

12.5 Rehin, Teminat, ipotekler

30 Haziran 2013, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle Sirket’in teminat / rehin / ipotek
(“TRI) pozisyonuna iligkin tablolar1 asagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen TRi'ler (Teminat-Rehin-ipotekler) 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
A. Kendi Ttizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu TRI'lerin
Toplam Tutar1

B. Tam Konsolidasyon Kapsamima Dahil Edilen Ortakliklar
Lehine Vermis Oldugu TRI' lerin Toplam Tutar:

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiriitilmesi Amaciyia Diger 3.

6.250.000  6.250.000 6.250.000 6.250.000

Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur

Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu TRi'lerin Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
Toplam Tutar

D. Diger Verilen Tri’lerin Toplam Tutarl Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutart Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur

ii. B ve C Maddeleri Kapsamuna Girmeyen Diger Grup
Sirketleri Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar:

iit. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. Kisiler Lehine Vermis
Oldugu TRi’lerin Toplam Tutart Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur

Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur

Toplam 6.250.000 6.250.000 6.250.000 6.250.000

Teminat mektuplar — Sirket’in 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle toplam 5.500.000 TL tutarinda
kullanmis oldugu kredilere iliskin olarak bankaya verilmis teminat mektubu bulunmaktadir, Tgili
teminat mektuplannin detay1 asagida Szetlenmistir.

Alindig1 banka Verildigi Kurulus Tutar (TL)
Garanti Bankast Ziraat Bankasi — kredi kullanimi 5.500.000

Ipotekler — 30 Haziran 2013 tarihi itibariyle, Sirket’in arsalar iizerinde, Sirket’in yatinm kredilerine
teminat olmast amaciyla, Ziraat Bankas1 lehine verilmis 750.000 TL tutarinda ipotek bulunmaktade,

Ipotegin verildigi yer Arsa yeri Derece  Tutar (TL)
Kirklareli/Liileburgaz —
T.C. Ziraat Bankasi A.S. 810 ve 812 parselle 1/0 750.000
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12.6 Yasal Riskler (Davalar, Hukuki Takibatlar ve Tahkim i§lemleri)
12.6.1 Sirket’in “Davac1” Oldugu ve Devam Etmekte Olan Davalar

Sira Davann  Konusu ve  Bulundugu
Neo | Konusu Tutar Para Birimi | Agamaya iliskin Agiklama

1 |Arag ve Gereg alnan firmanin | g0 000 | p Devam Ediyor
teslimi eksik ve geg yapmasi

2 Eksik Yamlan s # Devam Ediyor
(*)Davanin maiyeti delil tespiti oldugundan dava degeri bulunmamaktadir.

12.6.2 Sirket’in “Davali” Oldugu ve Devam Etmekte Olan Davalar

Sira Tutar Para Davanm Konusu ve Bulundugu Asamaya
No | Konusu Birimi | Iligkin A¢iklama
p |Blsik  Yapilan Igey, 0 000 L Devam Ediyor
karsilik agilan dava
13  Mali Veriler
13.1 Bilango
Bagnnsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetim'den Denetim'den Denetim'den Denetim'den
Gegmis Gegmis Gegmis Gegmig
Cari Diinem
. Gegmis Dinem  Gegmis Donem  Gegmis Dénem 30 Haziran
KONSOLIDE (TL) 3L AMIK2010 31 Arik 2011 31 Aralik 2012 2013
VARLIKLAR
Dénen Varhklar 933.800 2.152.073 3322297 4,091.524
Nakit ve Nakit Benzerleri 882.376 40.700 6.530 683.677
Ticari Alacaklar
- [ligkili taraflardan ticari alacaklar - - 500.699
- Diger ticari alacaklar - 13.119 280.511 359.577
Diger Alacakfar - 1.220 2.525 448.375
Stoktar - 709.395 1.227.689 480.194
Canli Varliklar - 13.206 222.240 305.164
Pegin Odenmis Giderler 407.615 275379 322.039
Cari Dénem Vergisiyie Iigili Varliklar 358 586 2.072
Diger Dénen Varhiklar 51.424 966.460 1.306.837 989.727
Duran Varitklar 200,310 10.383.282 14.142.694 14.895.247
Canl Varliklar - 3.749.007 4.907.169 5.773.295
Maddi Duran Varliklar 192.808 5.779.845 8.776.811 8.710.761
Maddi Olmayan Duran Varhikfar - - 1.805
Pesin Odenmis Giderler - 751.757 317.597 183.871
Ertelenmis Vergi Varhig 7.502 102.600 138.870 223.268
Diger Duran Varliklar - 73 2.247 2.247
TOPLAM VARLIKLAR ’ 1.134.110 12.535.355 17.464.991 18.986.771
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli YiikiamBiiliikler 58.407 3.773.937 4.620.919 5.550.644
Kisa Vadeli Borglanmalar - 670.660 1.633.025 2.177.442
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kistmlar - 100.721 1.767.001 1.787.211
Ticari Borglar 43.060 1.420.493 1.137.923 1.343.689
Diger Borglar
- Iligkili taraflara diger borglar 1.810 1.483.881 - 149.086
- Diger borclar - - - -
Galganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.804 14.101
Ertelenmis Gelirler -
- Migkili taraflardan alinan avanslar 57.104
- Diger avanslar 15.000
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Diénem Kan Vergi Yikiimlaligs - - - -
Diger Kisa Vadeli YakiimHilukler 11.733 11.977 7.498 15.389

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 900.170 8.142.350 7.242.915 7.326.782
Uzun Vadeli Borclanmalar 900.000 7.998.938 6.787.820 6.646.697
Caliganlara Saglanan Kidem Tazminat Karsiliklary - 1.445 1.586 1.590
Ertelenmis Vergi Yilkitmlitligit 170 141.967 453.509 678.495

OZKAYNAKLAR 175.532 619.068 5.601.157 6.109.345

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 175.532 619.534 5.603.160 6.112.164
Odenmis Sermaye 204.863 750.000 3.661.000 3.661.000

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis
diger kapsamly gelirler veya giderler-
-Kidem tazminatina iligkin aktileryal kayip /kazang

fonu - 77 1.151 1.635
- Yeniden degerleme fonlari - - 1.345.675 1.345.675
Gegmis Yillar Kar / Zararlan - (29.407) (131617 595.334
Net Dinem Kart / Zarar1 (29.330) (101.136) 726.951 508.520
Azinlik Paylan - (466) (1.537) (816)
TOPLAM KAYNAKLAR 1.134.109 12.535.355 17.464.991 18.986.771
13.2 Konsolide Gelir Tablosu
{TL) 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2612 30.06.2012 30.06.2613
SURDURULEN FAALIYETLER
Hasilat - 13,983 4.391.803  1.560.634 2.986.272
Satislarin Maliyeti (-) - 57300 -3.570.628 (1385 '42‘; (2.694.237)
Canl Varliklar Makul Deger Farky 288.469 976.281 672.296 930.539

Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar)

245152 1.797.456 847.504 1.222.574

BRUT KAR/ZARAR - 245.152  1.797.456 847.504 1.222.574
Genel Yénetim Giderleri (-) -31.972 446515 479391 (322.703)  (302.500)
Diger Faaliyet Gelirleri - 1.147 161.437 132.095 75418
Diger Faaliyet Giderleri (-) - -2.992 -48.325 (19.339) (95.862)
FAALIYET KARI/ZARARI -31.972 -203.208  1.431.177 637.557 899.630
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Gelirler 844 249,966 7.369 2.612 14.115
{Esas Faaliyet Dig1) Finansal Giderler (-) -3.534  -101.661  -508.685 (233.234) (265.574)
f}é%g}}ggégg R ALER 36662 -54.903  929.861 406935  648.171
Strdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / Gideri 7.332 -46.699  -204.447 (35.291) (140.467)
- Dénem Vergi Gelit/Gideri - - - - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 7.332 -46.699  -204.447  (35.29]) (140.467)
nDIRY Rz AYETLER 29330 -101.602 725414 371644 507.704
DURDURULAN FAALIYETLER
Durduruian Faaliyetler ) ) ) ) i
Vergi Sonras1 Dénem Kan / Zarars
DONEM KARI/ZARARI -29.330  -101.602 725414 371.644 507.704
- Ana Ortaklik Paylar -29.330 -101.136 726.951 372.364 508.520
- Azinlik Paylan - -466 -1.537 =720 -816
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13.3 Rasyolar

31.12.2010]:31.12.2011:] 31.12:2012.] 30.06.2013

oo Oran (Donen Varhklar / Risa Vadeli Borglar| 1509 | 55 0,72 0,74
Orani) : S e s

Likitide Oran (Donen Varliklar. ~ Stoklar —Diger

Dénen Varlikiar / Kisa Vadeli Borglar Orany) " 15,99 0,38 0,41 0,60
Ozkaynaklar / Krediler orant - =/ oot 0,2 0,07 0,55 0,69
Ozkaynaklar / Kisa Vadeli Bor¢lar orany 700 i 3,01 0,16 1,21 1,i0
Ozkaynaklar / Uzun vadeli Borglarorant - © /| 0,19 0,08 0,77 0,83
Ozkaynaklar / Borglarorany = =+ o0 s 0,18 0,05 0,47 0,47
Borglarin Toplam Kaynaklara orang @00 00w 0,85 0,95 (0,68 (0,69
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar .7« .7 2o . .
(Amortisman Dahil) e e T 10,92% 10,13%
Net Dénem Kary/ Net Satiglar 7 o s 16,52% 17%
Ozsermaye Karlilig1 RS 13% 8%

Sirket 2010 ve 2011 yillarinda yatinim siirecinde oldugu icin faaliyetlerine yonelik rasyolar yukarida
gosterilmemisgtir.

13.4 Mali Verilerin Analizi

Sirket’in aktif bitytikliigii yillar itibariyle yiikselmektedir. 2010 yilinda 1.134.110 TL iken 2011 yilinda
12.535.355 TL'ye, 2012 yilinda 17.464.990 TL’ye yiikselirken, 2013 yilinin ilk yarisinda ise 18.986.771
TL’ye ulagmistir. Bu rakamlara gore Sirketin yillar itibariyle aktif toplami 2011 yilinda %1005, 2012
yilinda %39 oraninda, 2013 yilmm ilk yanisinda ise 2012 yih sopunda gore %9 artig gostermistir.
Sirket’in 2011 ve 2012 yillarindaki aktif artislars, yatirim siirecinden kaynaklanmaktadir. Bu yatirimiar
%75 banka kredisi ve finansal kiralama yoluyla, %25 de &zkaynaklar ile karsilanmigtir.

Faaliyet yapisi itibariyle Sirketin toplam aktiflerinin Snemli bir bolimiinii olusturan bilango
kalemlerinden birisi duran varliklar igersinde yer alan Canh Varliklar olurken, 2012 yili itibariyle bir
onceki yila gore %31 oraminda yiikselen Canli Varliklar, 30.06.2013 tarihi itibariyle 2012 yili sonuna
gore %18 artigla 5.773.295 TL'ye ulasmistir. Kisa vadede elden ¢tkarilmasi diigiiniilmesi itibariyle
Dénen Varhklar igerisinde gosterilen Canli Varliklar ile beraber bu kalemdeki toplam tutar 6.078.459
TL'ye, yani toplam bilango biiyiikliigiiniin %32'sine ulagmaktadir. Canli varliklardaki artiglarin sebebi
UFRS/TFRS’ye gore hazirlanan yukaridaki mali tablolarda makul degerleriyle gisterilmelerinden
kaynaklanmaktadir. Makul piyasa degerlemeleri asagidaki verilere gére yapimistir.

Sirketin canli varlik makul degerlemeleri, Kirklareli ili Siit Ureticileri Birligi’nden goriis alinarak ve
piyasa kosullar1 gz 6niinde bulundurularak makul deger tahmininde en giivenilir gergege uygun deger
tahminine ulasmak amaciyla her bir biiyiikbas hayvan grubunun 6zellikleri degerlendirilerek vapilmagtrr.
Sirket, makul deger tahmininde en giivenilir gergege uygun deger tahminine ulagmak amaciyla her bir
biiyiikbag hayvan grubunu ve grubun daha detayr olan hayvanlann yaslarin, cinsiyetlerini, gebelik
durumlarimi ve diger dnemli zelliklerini gz oniinde bulundurmustur.

Yeni dogan erkek buzagilar i¢in 1.000 TL, disi buzagilar igin 1.500 TL ve sagima hazir hale gelen diive
ve inekler igin 7.130 TL tizerinden degerlemeler yapilmistir. Her bir canly varlik; yagina, yem
maliyetine, laktasyon durumuna ve gebelik durumuna gore kriterler olusturularak degerlendirilmistir.
Yukaridaki mali tablolarda yer alan uzun vadeli canli varliklardaki deger artiglar1 (2013: %18, 2012:
%31, 2011: Yoktur. 2010: Yoktur) ozellikle siriiye  katilan yeni dogumlarin gelisiminden
kaynaklanmistir.

Sirket’in 2012 yilinda dénen varliklart 2011 yilina gore %54°liik artis géstererek 3.322.296 TL
yiikselirken, bu artigin scbebi 2012 yihnda Sirket’in tam olarak faaliyete gecmesi sebebiyle s b
yem alimlari artigt ve kisa vadeli besi hayvanlarmm deger artislanidir. 2013 yilinin IR \
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Sirketin dénen varliklarn %23 artigla 4.091.524 TL’ye yiikselirken, artisin sebebi ise Sirket’in yem
olarak kullanmak amac ile aldig1 stoklarmdaki aygigegi mahsuliiniin satig1 sonucu ticari alacaklarindaki
%307’lik artis ile stoklarindaki %61°Iik diisiisten, kisa vadeli besili canli varhklardaki siirii ve deger
artiglarindan, geri kalan kismi ise bankalardaki mevduat artiglanndan kaynaklanmigstir. Bankalardaki
mevduat artisi, ayni zamanda kullanilan kisa vadeli banka kredilerinden de kaynaklanmistir,

Sirket’in duran varliklan 2012 yilinda yatirimlarin ve hayvan siiriisiiniin artmasma bagli olarak 2011
yilina gore %36 artisla 14.142.694 TL’ye yiikselmistir. Duran varliklar 2013 yihnn ilk yarisinda 2012
yilinn sonuna gore %5 artigla 14.895.247 TL*ye yiikselmistir. Bu artigin sebebi ise canl varliklardaki
bityiikbas siiriistiniin biiylimesine paralel olarak canli varliklar deger artig1 etkisidir.

Strketin kisa vadeli yukiimliilikleri 2012 yihnda yatirimlarina bagh olarak kullandigi uvzun vadeli
finansal borcun kisa vadeye diigen kismindaki artig nedeniyle %22 yiikselisle 4.620.918 TL olarak
gergeklesmistir. 2013 yilinda da finansal borglardaki artisa baglt olarak %20 artisla 5.550.644 TL’ye
yikselmistir.

Sirketin 2012 yilinda uzun vadeli yiikiimliiliikleri 2011 yihina gore %11°lik diisiigle 7.242.915 TL’ye
gerilemistir. Bu diistisiin sebebi, uzun vadeli yatirim kredilerinin kisa vadeye diisen kisminm kisa vadeli
yiikiimliiliklerde sumflanmasidir. 2013 yihnn ilk yansinda ise %1 artigla 7.326.782 TL ye yiikselirken,
siurls artisin sebebi, UFRS/TFRS’ye gore hesaplanan ertelenmis vergi yiikiimliiliklerindeki artigtir.
Sirket’in dzkaynaklar1 2012 yilinda 2011 yilma gore %805°1ik artigla 5.601.157 TL’ye yiikselirken, bu
artista Sirket’in sahip oldugu arsa ve araziler iizerinde yapilan yeniden degerleme calismasi neticesinde
ortaya ¢ikmig olan yeniden degerleme deger artis farki ve sermaye artisinn etkisi séz konusudur, 2013
yihnm ilk yarssinda ise faaliyet karlihgindaki artisin etkisiyle sirketin dzkaynaklari %9 artisla 6.109.345
TL ye yiikselmistir.

Sirket’in faaliyet sonuglarma baktigimizda ise, buradaki artiglarin ana sebebi Sirket’in sahip oldugu
canli varlik siiriisiiniin siirekli olarak bityiimesi ve verimlilik artigidir.

[ik hayvanlarin yurtdisindan getirilmesi ve gerekli altyapmin olugturulmast anlamlarinda Sirketin
operasyonel olarak faaliyetlerine basladig yil 2012 olarak kabul edilebilecegi igin, 6nceki donemlerle -
kiyaslama yapmak anlamli sonuglar ifade etmemektedir. Buna karsin, 2012 yili sonuglart Sirket
agisindan olumlu bir tablo ortaya koymustur. 31.12.2012 itibariyle Sirket toplamda 4.391.803 TL
tutarinda satis geliri elde ederken, Ulker Grubu'na bagli Ak Gida'ya yapilan 3.288.597 TL tutarindaki
¢ig siit satist sirketin toplam satis gelirlerinin %75%ni olusturmustur. Toplam satislar igerisindeki diger
tutarlart 238.162 TL ile canli hayvan satis hasilaty, 311.882 TL ile devletten elde edilen siit ve canli
hayvan destekleme tesvikleri, 473.784 TL ile tarim @riinii satig geliri ve 80.471 TL giibre satis geliri
olusturmustur.

Sirketin 30.06.2013 dénemindeki satis gelirleri ise sirasiyla su dagihimdan olugmustur: Cig siit satig
geliri olarak 1.864.138 TL, canli hayvan sati hastlati olarak 201.994 TL, devletten elde edilen siit ve
canli hayvan destekleme tegvikleri olarak 226.462 TL ve tarim iiriinii satis1 olarak 684.356 TL Ak

Gida’ya yapilan ¢ig siit satig gelirlerinin toplam satig gelitleri igerisindeki payr 30.06.2013 tarihi
itibariyle %62 olmustur.

2012 yilinm ilk yarisinda 847.504 TL briit kar yazan sirket, 2013 yilmmn ilk yarisinda ise %41 briit kar
marj1 ile 1.222.574 TL briit kar elde etmistir. Sirketin briit karinda, artan siiriiye baglt olarak canh
varhiklar makul degerleme farkinin énemli bir pay1 bulunmaktadir. Sirket, mali tablolarinda canli
varhklar makul degerleme farkindan 2012 yilin ilk yarisinda 672.296 TL gelir elde ederken, 2013
yiinmn ilk yarisinda ise bu kalemden 930.539 TL’lik gelir elde etmistir. Sirketin artan faaliyet karhlig
ile birlikte net donem kari ise 508.520 TL olmugtur. 2012 yilinin ilk yarisinda ise 372.364 TL kar elde
edilmigti. Sirketin 2012 yihnin tamaminda net dénem kar1 726.951 TL olarak gerceklegmistir,
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13.5 Maddi Duran Varhklar

[z Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret A.$.’nin talebi iizerine 24 Ocak 2013 tarihinde 31.12.2012
tarihi itibariyle Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.’ye Parsel Pazar Degeri Tespiti yaptinimistir. SPK
lisanst sahibi Ismail KiLIMCI ve Tiirker POLAT tarafindan hazirlanan 2013/458 no’lu raporda Parsel
Pazar Degeri tespiti yapilmistir. Degerlenen gayrimenkullerin tam miilkiyeti Iz Hayvancilik Tarim ve
Gida Sanayi Ticaret A.$.’ye aittir. iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret A.$.’nin sahibi oldugu
degerleme konusu olan gayrimenkullerin adresi asagidaki gibidir;

[-Osmancik K&yii, 10 pafta, 2755 no’lu parsel, Pmarhisar/Kirklareli
2-Celaliye Koy, 3 pafta, 810,812 ve 4049 no’lu parseller, Liileburgaz/ Kirklareli

Hali hazirda 2755 ve 4049 no’lu parseller iizerinde bilylikbag mandira tesisi bulunmaktadir. 810 ve 812
parseller ise bog durumdadir. 2755 no’lu parsel tizerinde herhangi bir ipotek, haciz ve kisitlayics serh
bulunmamaktadir. 810 ve 812 no’lu parseller iizerinde TC ZIRAAT BANKASI’na ait 750.000 TL
tutarinda ipotek serhi vardir. 4049 no’lu parsel iizerinde TEK Genel Miidiirligii lehine 551 m? {izerinde
irtifak hakkr vardir. Gayrimenkullerin imar durumu tarrmsal niteligi korunacak alan olup parselleri;

2755 no’lu parsel 39.600,00 m?
810 no’luparsel 8.750,00 m?
812 no’lu parsel 9.000,00 m?
4049 no’lu parse] 120.910,92 m?

* & & 9

olup toplamda 178.260,92 m*'dir. Gayrimenkullerin en verimli kullanim sekli hali hazirda kullanildig:
gibi mandira tesisidir. Gayrimenkul degerleme raporunda kullanilan yéntemlere gbre 31.12.2012 tarihi
itibariyle takdir olunan toplam deger (KDV hari¢) 1.600.000 TL olarak tespit edilmistir. (Rapor tarihi
itibariyle karsilig1 895.000 ABD Dolari, 675.000 Euro).

Ilgili gayrimenkul degerleme raporu ihrage1 bilgi dokiiman ekinde sunulmustur.

Diger taraftan ilgili TMS standardi uyarmnca canli varhiklarin gergege uygun degerinden tahmini pazar
yeri maliyetlerinin diisitlerek ilk muhasebelestirilmesi sirasinda dogan kazang veya zarar ile ilgili
varlifin gergege uygun degerindeki degisiklikten dogan kazang veya zarar, olustugu dénem kar veya
zararinda dikkate alinir.

Ihrageinim canli varlik makul degerlemeleri, Kirklareli ili Siit Ureticileri Birligi’nden gériis alinarak ve
piyasa kosullari g6z 6niinde bulundurularak makul deger tahmininde en glivenilir gergege uygun deger
tahminine ulasmak amaciyla her bir biiyiikbas hayvan grubunun Szellikleri degerlendirilerck yapumuistir.
Ihragginn erkek besi hayvanlarini da belirli bir siire besledikten sonra satacag: dngoriiferek kisa vade
canlt varliklar olarak smiflandirilmigtr.

13.5.1 Canl Varhklar Makul Deger Fark:
31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2012 30.06.2013

Canli Varliklar Makul Deger Farki - 288.469 976.281 672.296 930.539

13.6 lliskili Taraf islemleri
13.6.1 Iligkili Taraflardan Alacaklar
a} Kisa vadeli ticari alacaklar icerisinde bulunan iligkili sirketlerden alacaklarin detay: agagidaki gibidir:

31.12.2010 31.12.2011
Meyfit Tarim A.S. - -
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30 Haziran 2013 tarihi itibariyle Sirket’in iligkili tarfalarindan Meyfit Tarim A.S.’den 500.699 TL
alacagt bulunmaktadur. Ilgili afacak 2013 yilinda ilgili sirkete yapilan aycigegi satisindan kaynaklanmis
olup, 2013 yilt Agustos sonu itibariyle tutarin tamami tahsil edilmistir. Rapor tarihi itibariyle de ilgili
firma ile herhangi bir alacak veya borg bakiyesi bulunmamaktadir.

13.6.2 Itiskili Taraflara Borg¢lar

a) Kisa vadeli ticari borglar igerisinde bulunan iliskili sirketlere olan borglarin detay1 agagidaki gibidir:

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
Ozcan Giimiis Sanayi Tic.Ltd. Sti. - - - 5.664

b) Kisa vadeli diger borglar igerisinde bulunan ortaklara borglarin detay1 agagidaki gibidir :

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013

Aynur Ozcan 740.285 - -
Sinan Arag 757 - 149.086
Ali Yiiriidii 1.800 508.471 - -
1.800 1.249.513 - 149,086

2011 y1l sonundaki ortaklara borglar hesabt 2012 yilinda yapilan sermaye artis1 esnasinda sermayeye
ilave edilmistir.

c) Ertelenmis gelirler i¢erisinde bulunan iliskili taraflardan alinan avansiarin detay agagidaki gibidir:

31.12,2010  31.12.2011  31.12.2012  30.06.2013
Meyfit Tarim A.S. - 57.104 - ,

d) Kisa vadeli diger borglar igerisinde bulunan diger borglarin detay1 asagidaki gibidir:

31.12.2010  31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
Ata AS. - 234.368 - -

13.6.3 Tligkili Taraflarla Yapilan islemler

a) Satig gelirleri hesabr icerisinde bulunan iliskili taraflara yapilan tarim {riinti satiglarinin detay:
agagidaki gibidir:

Satl_!a? t:':.xrlm 30.06.2013 S_a.tls Ge.hrierl
iriind I¢indeki Pay1
Meyfit Tarim A.S. Aycigegi 495,742 %16,6
Satilan tarim driini 31.12.2012 S_afc1$ Ge'llrlerl
Igindeki Payi
Meysa A.S. Mistr 111.387 %2,5
Meyfit A.S. Ayeicegi 304.063 %6,9
Meysa A.S. Giibre 76.271 Yl ,7

491.721 %11
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b) Genel yonetim giderleri hesabn altinda siniflanan iliskili taraflara 6denen giderlerin detay1 asagidaki
gibidir:

Teerigi 31.12.2010 31,12.2011 31.12.2012 30.06.2013

Ozcan Gimils San. Tic.Ltd.$ti. Kira gideri - - 4.800 2.400
Danigmanlik

Ata A.S. hizmeti - 4.800 9.533 -

4.800 14.333 2.400

14 Halka Arza lligkin Tesvikler ve Yitkiimliiliikler
14.1 Halka Arza iliskin Tesvikler
Yoktur.

14.2 Yiikimlilikler

Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Orgam’ni 22.06.2013 tarihinde yaymlanan VII-128.1 sayili Pay
Tebligi’nin 9. maddesi geregince, halka arz edilmek iizere hazirlanan 2.989.000 nominal degerli
paylarin %25%ine tekabiil eden 747.250 TL’lik paylar sermaye artirimi ile borsada satilabilir hale
getivilmigtir. Ortakligin halka arz edilen borsada islem gbren paylarinin fiyatinin, halka arz fiyatinin
ylizde yirmi beginden fazla yiikselmesi dutumunda, satisa hazir hale getirilen paylar izahnamenin yayim
tarihinden itibaren bir yil iginde borsada satilabilir. Satiga hazir bekletilen paylarin satigi, bir yillik
siireyi gegmemek iizere, paylarm borsa fiyatn halka arz fiyatmin yiizde yirmi bes fazlasindan yiiksek
seviyede kaldigr miiddetge miimkiindiir. Sermaye artirimi yoluyla satisa hazir bekletilen paylardan bir
ytlin sonunda satilamayanlar iptal edilir.

Fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arza aracilik eden yetkili kurulusun, paylarin borsada islem
gérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki analist raporu hazirlamast zorunludur, Séz
konusu raporun Kamuyu Aydinlatma Platformunda ortakliga iligskin boliimde ve halka arza aracilik eden
kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur. Gelisen isletmeler Piyasasi’nda islem gorecek
ortakliklarda bu yitkiimlilik piyasa damsmant tarafindan da yerine getirilebilir,

Paylar ilk kez halka arz edilen ortakligin, paylannin borsada islem gormeye baglamasindan sonra iki yil
boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip on is giini icerisinde, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni
hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve séz konusu raporun ortakligmn internet
sitesinde ve Kamuyu Aydimlatma Platformunda yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimkiiliik denetimden
sorumlu komite tarafindan yerine getirilir.

Halka arza aracilik eden yetkili kuruluslar, yitklenim geregi portfoylerine aldiklart paylar, paylarm
borsada iglem gdrmeye baslamasindan itibaren alt: ay siireyle halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan

borsada satamazlar. $6z konusu kuruluglarin borsa disinda satacaklart paylari alanlar da bu sinirlamaya
tabidir.

15 Sirket Raporunda Uzman Kisi veya Kuruluslara Yer Verilmesi Halinde, Gi)'riisiir.ae Yer
Verilen Uzman Kisi veya Kurulusun Sirketten Bir Menfaati Olup Olmadigina Hiskin
Bilgiler

Bu raporda $irket’in iginde bulundugu sekicre iliskin olarak goriisleri sunulan uzman kisi veya
kuruluslarm Sirket ve/veya grup sirketleri ile higbir iliskisi olmadigi gibi Sirket ve/veya grup sirketleri
tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlere veya bunlari elde etme hakki veren va da taahhiit eden
opsiyonlara sahip degildirler. Aym kisiler Sirket tarafindan daha 6nce istihdam edilmemigler ya da
Sirket’ten herhangi bir ticret almamiglardir. Sirket’in yonetim ve denetim organlarmdan herhangi
birinde iiye olmamiglardir. Ayrica, bu kisi veya kuruluslarin bu raporu hazirlayan Piyasa Danigman {le
baglantilar1 bulunmamaktadir.
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16 Sirketin Yonetim ve Denetim Kurulu Uyeleri Haklanda 18.05.2011 Tarih, 369 Sayih
Borsa Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasas’’nda Piyasa Damgmanhg Gérevine
iligkin Usul ve Esaslar Genelgesinin 4. Maddesinin {¢) (¢) Bentlerinde Sayilan
Suglardan Dolay1 Mahkumiyete veya Giivenlik Tedbirine Hiikmedilmis Olup Olmadig:

Yoktur.

17 Piyasa Damsmam Goriisii

17.07.2013 tarihinde GIP piyasa danismam anlagmas1 imzaladigimiz Iz Hayvancilik Tarim ve Gida
Sanayi Ticaret Anonim Sirketi’ne iligkin Piyasa Danismani goriisiimiiz asagida belirtilmistir:

Sirket sermaye piyasalarindan fon saglamak amaciyla ihrag edecegi menkul kiymetlerin islem gérmesi
amacryla Borsa Istanbul Anonim Sirketi biinyesinde kurulan Gelisen Isletmeler Piyasasinda sermaye
artirimi yolu ile halka agilmak tizere Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa Istanbul Anonim Sirketi’ne
bagvuruda bulunmustur.

Rapor ve eklerinden de anlasilacag: {izere, sirket sermaye piyasasi mevzuati ve diger mevzuatlardan
kaynaklanan hukuki ve mali yiikiimliiliklerini saglayacak sekilde yap: olusturmus, is siireclerini
tammlamis ve belirlemistir,

Sirket halka arzdan elde edecegi gelirle dncelikle perakende siit satigina ve tarimsal tiriin yetistiriciliine
ybnelik yatuumlar gergeklestirecektir. Bunun yaninda, meveut faaliyetlere iliskin ilave yem deposu ve
makine-teghizat yatirimi gergeklestirilecek olup, halka arzdan elde edilecek gelirin bir bolimii ise kisa
vadeli kredilerin kapatiimas: ve isletme sermayesi ihtiyacinda kullanilacaktir.

Piyasa Danismant olarak, Iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret Anonim Sirketi nezdinde
yaptigumiz ¢aligma ve degerlendirmeler sonucunda ve sirketin tarafimiza sundugu bilgi ve belgeler
dogrultusunda, Iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret Anonim $irketi’nin gelisme ve biiylime
potansiyeline sahip bir sirket oldugunu, Borsa Istanbul Anonim Sirketi Gelisen Isletmeler Piyasast
listesine kabul edilerek sermaye piyasalarindan yararlanmasinm uygun olacag: hakkindaki olumiu
goriislimtzii bilgilerinize sunariz.

Istanbul, 22.10.2013

Al Capital Menkul Degerler Anonim Sirketi

Biilent

Genel G

enel Midir Yardimeisi

18 Ekler

Ek1: Gayrimenkul Degerleme Raporu
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