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KISALTMALAR

ALB Yatirim

ALB Yatirim Menkul Degerler A.S.

BIM Birlesik Magazalar A.S.

CLAL S.r.l. Italian Dairy Economic Consulting- italya Siit ve Siit Urlinleri Ekonomik Damsma Firmas:

COVID-19 Aralik 2019 baglayan, Cin’in Hubei bslgesinin bagkenti olan Vuhan kékenli SARS-Cov olarak
adlandirilan yeni bir korona viriisiin neden oldugu ve 11.03.2020 tarihinde Diinya Saghk Orgiitt
tarafindan ilan edilen Covid-19 pandemisi

EDT Ev Dis1 Titketim

FAO Food and Agriculture Organization of the United States- Birlesmis Milletler Gida ve Tarmm Orgiitii

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

FDA U.S. Food and Drug Administration-Amerika Birlegik Devletleri Gida ve Ilag Dairesi

GFSI Global Food Safety Initative-Kiiresel Gida Giivenligi Girigimi

G.T.i.P. Guimrlik Tarife Istatistik Pozisyonu

HACCP Hazard Analysis and Critical Control Point-Kritik Kontrol Noktalarinda Tehlike Analizi

IFS International Featured Standards-Uluslararasi Ozellikli Standartlar International Featured
Standards (IFS) belgesi, Kiiresel Gida Gilvenligi Girigimi (GFSI) tarafindan taninan bir Alman
standardidir.

iNA Indirgenmis Nakit Akmmlar1

Kg Kilogram

SMP Skim Milk Powder-Yagsiz Siit Tozu

OECD ghe Organization for Economic Cooperation and Development- Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi

relitil

TEPGE T.C. Tanim ve Orman Bakanligi biinyesinde kurulmus olan Tarimsal Ekonomi ve Politika
Geligtirme Enstitiistt Mdirlogi

TUIK Tirkiye Istatistik Kurumu

TTSG Tiurkiye Ticaret Sicil Gazetesi

USD United States Dollars-Amerika Birlesik Devletleri Dolan

USDA U.S. DEPARTMENT OF AGRICULTURE, Amerika Birlegik Devletleri Tarim Bakanlhg:

USK Ulusal Siit Konseyi

WMP Whole Milk Powder- Yagh Siit Tozu '

ALB YATIRIM MENKUL DEGERZER AS.

Fulya Maji, Blyilgdere Cad, No: #Torugt Center
Yat 80 34394 jefanauL
{ Mgl yekéyV.DM 6
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RAPOR OZETi

Raporun Amaci

Bu rapor, ALB Yatim Menkul Degerler A.S. ("ALB Yatiim") ve Giindogdu Gida Siit
Urdinleri Sanayi ve Dig Ticaret A.S ("Sirket") arasinda 05.02.2024 tarihinde imzalanmig olan
halka arza aracilik sdzlesmesi kapsaminda Sirket paylariun halka arzinda fiyata esas tegkil
edecek degerin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11.62-1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Tebligi” geregi Uluslararas: Degerleme Standartlari’na uygun olarak
belirlenmesi amaciyla ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/19 sayili biilteni ile kamuya
duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayilh Kurul karari uyarinca Gayrimenkul Disindaki
Varliklarin Sermaye Piyasas: Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
Baslifinin F maddesine uygun olarak belirlenmesi amaciyla 02.01.2015 tarihli ve G-003 (407)
sayil1 Genis Yetkili Aract Kurum yetki belgesine sahip ALB Yatirim tarafindan hazirlanmigtir.

Degerleme Cahsmasinda Uygulanan Esaslar
Degerleme Caliyjmalarinda Esas Alnan Mesleki Kurallar ve Etik ilkeler

Halka arz edilmesi planlanan Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan dederleme
¢aligmasimin Sermaye Piyasast Kurulu’nun IIL62-1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig’i ve Uluslararast Degerleme Standartlar1 dikkate alinarak
asafidaki etik ilkeler ¢er¢evesinde hazirlandigim beyan ederiz.

* Yapilan degerleme galigmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve ¢aligmalar Sirket
ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bir sekilde yiiriitiilmiigtiir.

* Degerleme projesini alabilmek i¢in bilerek yanhs, yamltict ve abartih beyanlarda
bulunulmamig ve bu sekilde reklam yapilmamstir.

® Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat gergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmam tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallar:
¢ercevesinde realize edilmigtir.

» Bilerck aldatici, hatali, 6nyargili goriig ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglart igeren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yiirtitiilmiistiir.

* Miisterinin talimatlarim yerine getirmek i¢in zamamnda ve verimli sekilde hareket
edilmigtir.

e Gorev bagimsizhk ve objektiflik iginde kisisel gikarlan gdzetmeksizin yerine
getirilmistir.

* Degerleme ticreti, raporun herhangi bir yoniine bagli degildir.
Gérevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina ya da degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagli degildir.

» Degerleme hizmeti, haks1z rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci
ve mesleki kurallar ¢ergevesinde yerine getirilmistir.

* Raporda yer alan bilgiler, talebimiz iizerine Sirket tarafindan saglanan bilgilerden
olugsmaktadir.

Siirlayier Kosullar ve Varsayimlar

Isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan ve degerlendirmemizde kullanilan veriler, Sirket adima
Deneyim Bagimsiz Denetim ve Damigmanlik A.S. tarafindan 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.
2023 ve 31.03.2024 hesap donemleri igin hazirlanan Ozel Bagipsiz Denetim Raporlar,




kamuya agiklanan kaynaklardan elde edilen bilgiler, Sirket Yonetiminin is plani, talebimiz
lizerine Jirket tarafindan saglanan veriler ve ALB Yatirim’in analizlerine dayanmaktadr.

ALB Yatinm’in degerleme ¢aligmasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir aragtirma yapmadig: gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir.

Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve
Ozen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru olduguy, ticari ve hukuki
olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig1 varsayilmis ve bu
gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettigi, Sirket ydnetiminin konusunda uzman kisilerden
olugtugu varsayilmstir.

Kullanilan ge¢mis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar ve dipnotlart) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin goriisiinden gegmis
olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmigtir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agrhiklandirmalarin
kullanilmas1 durumunda farkli degerlere ulagiimasi ihtimal dahilindedir.

Ulkemiz ve Diinya ekonomisinde yakin gelecekte gergeklesecek olaylarin bu rapordaki
varsayimlar boliimindeki ekonomik verilerden onemli oranda sapma gostermeyecegi
varsayimgtir.

Rapora konu degerleme ¢alismasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanlik bilgileri
ile hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda ortaya gikabilecek nemli degisimlerin Sirket’in degerini
etkileyerek olumlu veya olumsuz yénde degisiklik yapabilecegi bilinmelidir.

Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuru ve

Kurul Karar Organi’nin 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayih Karan uyarinca yapilan duyuruya
istinaden;

"Gayrimenkul Digindaki Varliklarin  Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bagh@mn F maddesinin 9. Maddesi" ¢ergevesinde
verdifimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu'nun bir pargasi
olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde, gerceSe uygun
oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas: i¢in her tiirlii
Ozenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Degerleme Calismasim Yéoneten Uzmana iligkin Bilgiler

Serkan Genger- ALB Yatinm- Kurumsal Finansman / Yonetici. Finansal kurumlar biinyesinde
12 y1l boyunca Hazine, Fon Yonetimi ve Arastirma boliimlerinde gesitli gdrevier ve yéneticilik
yapmis olan Serkan Genger, Dogus Universitesi Ekonomi ve Finans béliimiinden lisans
derecesine, Istanbul Universitesi (MBA) yiksek lisans derecesine sahiptir. Yeditepe
Universitesi Finansal iktisat Doktora bélimiinde tez savunma siirecinde ve Istanbul
Universitesi Bilgisayar Programcilig1 bsliimiinde 8grenimine devam etmektedir. Serkan Genger
yurti¢i ve yurtdist enflasyon konusunda akademik caligmalarini stirdiirmekte olup, USA
Midwest Economic Association konferans yayimi (Daily Price Change and Central Bank
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Policies: Evidence in Turkish Financial Markets in Shaping the Monetary Policy) ve Dergi Park,
Maliye ve Finans Yazilar1 makale (Dinamik ve Yiiksek Frekansli Fiyat Endeksi: Tiirkiye’nin
Giinltik ve Saatlik Bazda Enflasyon Hesaplamasi) yayimi bulunmaktadir. Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Dilizey 3 lisansina sahiptir. (Belge No: 208244)

1. SIRKET HAKKINDA BIiLGILER

1.1. Genel Bilgiler

Gindogdu Gida Siit Uriinleri Sanayi ve Dig Ticaret Anonim Sirketi (“Sirket”) kurulus ana
sozlesmesi 6 Temmuz 1998 tarihinde tescil edilerek, 9 Temmuz 1998 tarih ve 4579 sayih Ticaret
Sicil Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmugtur. Sirket nev’i degistirmeden Onceki unvani
Giindogdu Gida Tekstil Turizm Insaat Otomotiv Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.’dir 9 Haziran 2008
18278 say1 ile Istanbul 10. Noterliginden diizenlenen Anonim Sirket esas mukavelesinin ve aym
noterligin 1 Haziran 2008 tarih 18927 say: ile diizeltme beyannamesinin tescil ve ilani istenmis,
tiir degisikligi 12 Haziran 2008 tarihinde tescil edilerek 18 Haziran 2008 tarih 7086 sayilt
Ttirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Sirket ana s6zlesmesinin amag tanmimu ile ilgili 3. maddesinde belirtildigi tizere her nevi gida
tirtinleri ile siitten mamul beyaz peynir, kasar peyniri, tulum peyniri ve bilumum peynir
cesitlerini imal etmek ithalati, ihracatini, pazarlama, toptan ve perakende ticaretini yapmak
maksad: ile kurulmug olup halen Salihli fabrikasinda tirettigi siit {irlinlerinin satis pazarlamasim
yaptig1 gibi i¢ piyasa tireticilerden tedarik ettigi hayvan yemi ve siit tiriinlerinin toptan ticareti
konusunda da faaliyet géstermektedir.

Giindogdu Gida Siit Urlinleri San. ve Dis Ticaret A.S. Uskiidar Vergi Dairesi’nin 4290436592
sicil numarali kurumlar vergisi miikellefi olup merkez adresi olan Kiigiiksu Mahallesi Kaldirim
Caddesi No: 17/1-A Uskiidar/Istanbul adresinde siit tiriinleri toptan alimy, satimi ve pazarlamasi
ile , 17/11/2011 tarihinde {iretim faaliyetine bagladigi Torunlar K&yii Salihli Organize Sanayi
Bolgesi 304. Cadde No: 12-1 adresindeki fabrikasinda ise kendi markasiyla peynir, lor, tereyag:
vb. siit tirlinlerinin imalat1 konusu ile istigal etmektedir. Giindogdu Gida Siit Urlinleri San. ve
Da1s Ticaret A.S. 6demis subesi olarak 11/2020 tarihinde Umurbey Mah. Yanikkir Cobankuyu
Mevkii Kiime Evleri No.3/1 Odemis/[zmir adresinde faaliyete baslamis, Salihli 2.Sube olarak
10/2023 tarihinde Lojistik Merkezi Barig Mah.891. Sok No:1 Salihli /Manisa adresinde
faaliyete baglamgtir.

Sirket’in 31.03.2024 cari doneminde personel sayisi 213’tiir. (31.12.2023:187).

Sirketin 15.000 m? alana kurulu 3.000 m? kapali iiretim tesislerinde lirettigi peynir gesitlerini,
toplu tiiketim, ulusal market zincirleri, discount (indirim marketleri) ve EDT (Ev Dis1 Tiiketim)
kanallarina sunmaktadir. Sirket, indirim marketi olarak Bim Birlesik Magazalar A.S. (BIM) ile
caligmaktadur.

Sirket, siit ve siit lirlinlerinin yaninda; sofralik zeytinler (siyah/yesil) ve zeytinyag gibi bazi
uriin gruplarinin da satig ve pazarlamasini yapmaktadir.

Sirket ayrica, siit lirlinlerinin Gretim, satiy ve pazarlamasini yapan farkli firmalara da kendi
markalariyla liretim yapabilmektedir.

Sirket, tiretimde kullanacag: stitlerin tamamim yerinde sogutulmus olarak direk ¢iftliklerden,
kooperatifler ve toplayicilardan yalttimli araglarla tedarik etmektedir.

Rapor tarihi itibariyle Sirket’in, Tiirkiye’de 29 (yirmi dokuz) adet tescilli, 1 (bir) adet tescil
karar1 beklenen markas: bulunmakta olup sirketin satiglar1 igerisinde en yiiksek paya sahip
markas1 “Glindogdu”dur. Sirketin en ¢ok bilinen ilk 3 markasi;




- Glindogdu,
- Siitcom,
- Giindogdu Poucheese’dir.

1.2, Sirketin Tarihcesi

1975 yilinda istanbul Unkapami Gida Carsisinda temelleri atilan Sirketin giiniimiize kadar
gerceklesen 6nemli olaylarn asagida gésterilmistir.

Tablo 1: Sirketin Yillar Itibariyle Faaliyet Konusu Gelismeleri
1975 [ Sirketin temelleri 1975 yilinda Istanbul Unkapam Gida Cargisinda atilmis olup, Sirket “Cemil Kopuz — Sahis f
Sirketi”” unvan ile ticari hayatina baglamistir.
1979 | “Giindogdu Gida Kollektif Sirketi -Vahittin Kopuz ve Cemil Kopuz” unvam ile ticari hayatma devam etmistir. |
1981 Kurucu Cemil Kopuz, tekrar gahis girketi olarak yoluna devam etme karar1 vermis olup, kollektif sirketin sona ‘
- ermesini milteakip aymi y1l “Giindogdu Gida Pazarlama- Cemil Kopuz” unvam ile sahis sirketi olarak
faalivetlerine devam etmistir.
1985 Faaliyetlerini daha verimli stirdiirmek amactyla Istanbul Rami Gida Sitesine taginmigtir.
1998 Kurumsal bir ¢ati altinda devam etmek amaciyla “Glindogdu Gida Tekstil Turizm Insaat Otomo-tiv_Sanayi ve
Ticaret Limited Sirketi” kurulmustur,
2003 Faaliyetlerinin genislemesi gerek satig ve pazarlama faaliyetlerini daha etkili bir sekilde stirdfirmek amaciyla
; Istanbul Mega Center’a gecmistir.
12008 Sirket, tiretim faaliyetlerine 2008 yilinda Salihli/Manisa’da almg oldugu tasinmaz tizerinde fabrika insaatina
s baglamis ve 2011 yilinda ingaat: bitirerek firetim faalivetlerine baglamigtir.
2008 Sirket, faaliyetlerini daha kurumsal yapida stirdlirmek amactyla 2008 yilinda limited girket’ten anonim sirkete
doniigtiiriilmiistiir. Amlan doniigiimle birlikte “Giindogdu Gida Tekstil Turizm Ingaat Otomotiv Sanayi ve
Ticaret Limited Sirketi” olan eski unvanmi “Giindogdu Gida Stit Urlinleri Sanayi ve Dig Ticaret Anonim
! Sirketi” olarak degistirmistir.
12009 | Salihli bolgesinde bugtin kullamilan fabrikanin temeli atilmustir.
2011 Salihli’deki fabrika faaliyete gegmistir.
2013 Kaldirim Cad 17/1A/1 2 merkez adresi olan Cengelk8y / Uskiidar / /Istanbul’daki ofisine gegmistir.
2011- {2011, 2012, 2013 ve 2015 yillarinda Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB), Tiirkiye Ekonomi Politikalar
2015 Vakfi (TEPAV) ve AliWorld Network’iin 6nciiliigtinde, Tiirkiye nin en izl bliytiyen sirketlerine kilresel
olgekte dikkat gekmek igin dlizenlenen “Tiirkiye 100 projesi’nde, en azh bityityen 100 sirket arasina 2 defa
girmeyi bagarmigtir.
2011-2013 dénemi i¢in yayimlanan listede, %106 ortalama bilyiime orani ile 66. sirada, 2012-2015 dénemi icin
vayimlanan listede, %327,3 biiylime ile 36. sirada ver almgtr.
2015 31 iilkeden 4.615 peynir ve siit {iriinil ile rekor bir katihmin gsterildigi ayn: yarigmada “dis1 da peynir i¢i de
peynir” sloganiyla sunulan “Bohg¢a Peynir” (Poucheese) ile uluslararasi alanda Inovasyon, Dizayn Sunumu ve
. Tasarimi dalinda 6diil almistir.
| 2017 1897 yihindan bu yana gergeklesen ve diinyanin en biiyiik ve en iyi peynir yarigmas: olarak gosterilen Nantwich
Uluslararasi Peynir Yarigmasinda, “Dogal peynirde perakende paket inovasyonu, dizayni, sunumu ve tasarimz”
; dalinda Altm Odiil kazanmustir.
(2019 Odemis’te stit toplama merkezi kurulmugtur.
2020 Sirket genel merkezi Kaldinim Cad.No:17/1A Cengelkdy/ Uskiidar / istanbul bugiinkii adrese tagmmugtur.
2022 Aritma tesisi faaliyete gegmigtir, **
2023 Sirket’in lojistik merkezi faaliyete gegmigtir.

kaynak: Sirket
**Arima tesisi iiretim siirecinden kaynaklanan atik sular temizlemek igin kullanilmaktadir.




1.3. Sirketin Ortakhik Yapis: ile ilgili Bilgiler

Sirket’in gikarilmis sermayesi 30 Eyliil 2023 itibariyle 30.000.000 TL’dir. Sermayenin her biri
1 TL degerinde 30.000.000 adet hisseye ayrilmustir. Sirket’in konsolidasyona baglh, bagh
ortakligi bulunmamaktadir.

Sirket, 23 Haziran 2022 tarihinde sermayesini 17.000.000 Tiirk lirasindan 30.000.000 Tiirk
lirasina artirmustir. Bu degisiklik 29 Haziran 2022 tarihli ve 10609 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde yaymlanmastir.

Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu hiiklimlerine gére kayitl sermaye sistemini kabul
etmis ve Sermaye Piyasas: Kurulu’nun 15.12.2022 tarih ve 74/1786 say1li toplantisinda verilen

uygun goriis ile kayith sermaye sistemine gegmigtir. Sirketin kayith sermaye tavani
150.000.000 TL dir.

Sirket’in gikanimig sermayesinin 30.000.000 TL’den 39.000.000 TL’ye ¢ikariimak suretiyle
artirilacak 9.000.000 TL’lik nominal degerli pay halka arz edilecektir.

Halka arz kapsaminda ayrica sirketin tek hakim ortag1 olan Ziilk{if KOPUZ un sahip oldugu B
grubu paylardan 1.000.000 TL nominal degerli paylarin da satis1 yapilacaktir. Mevcut ortaklik
yapist ve halka arz sonrasinda planlanan ortaklik yapisi agagidaki gibidir.

Tablo 2: Sirketin Giincel Ortaklik Yapisi

Grubu Ad: Soyadi Toplam TL Osfarga(?,’/:) Toplam TL ()S:ar;??,:)
A Grubu | Zilkif KOPUZ 9,000,000 30 | 9,000,000 23.08
B Grubu Ziilkiif KOPUZ 21,000,000 70 | 20,000,000 51.28
B Grubu Halka A¢ik Kisim - - | 10,000,000 25.64
Toplam 30,000,000 100 | 39,000,000 100

Kaynat: Sirket

1.4. Halka Arz Sonrasi Olusacak Fonun Kullanim

Sirketin planlanan halka arzi, sermaye artinmmu yoluyla gerceklestirilecektir. Yonetim
Kurulu'nun 07.06.2024 tarihinde aldigi 2024/25 sayili karar ile sermaye artimmi yoluyla
gerceklestirilecek halka arzdan saglanacak net gelirin 25%’inin ¢ig siit alimlarinda, 50%’lik
kismin yem alimlarinda ve geriye kalan 25%’lik kismin ise pesin alim esasiyla alinarak
tiretimde kullamlan ambalaj, koli vb. sarf malzemelerinin aliminda kullamlmasi
planlanmaktadir. Bu kullanim alanlar: daha detayli olarak asagida agiklanmigtir.

- Cig Sut Alimi: Halka arz kapsaminda elde edilecek kaynaktan halka arz maliyetleri
dugtilditkten sonra kalan tutarin 25%’inin Sirket’in ana girdisi olan ¢ig siit alimlarinda
kullamlmas1 ve bu alimlar dolayisiyla ihtiyag duydugu finansal kaynaja erisimde
avantajli konuma gelmeyi planlamaktadir.

- Yem Alimu: Sirket, ¢ig siit tedarik ettigi treticilere yem satis1 yaparak karsihinda siit
alimi1 yapmaktadir. Yem ahmlannda maliyetlerin diisiiriilmesi amaciyla iireticilerden
pesin alim iskontolar: ve/veya daha kisa vadeli alimlardaki fiyat avantajlarindan
yararlanmak amaciyla halka arz kapsaminda elde edilecek kaynaktan halka arz
maliyetleri diigiildiikten sonra kalan tutarin 50%’sini kullanmay: planlamaktadur.

- Ambalaj, paketleme ve sair sarf malzemelerinin Alimi: Sirket, Snemli bir maliyet kalemi
haline gelen ve pesin alim esasiyla alinarak tiretimde kullamlan ambalaj, paketleme,
koli vb. sarf malzemelerinin alimlari igin halka arz kapsaminda elde edilecek kaynaktan
halka arz maliyetleri distilditkten sonra kalan tutarin 25%’ini kullanmay:
planlamaktadir, ALB YATIRIM MENKUL DEGEBLER A.S.

Fulya Mah{ Buydkdere Cad. No: |




1.5.Sirketin Faaliyetleri
1.5.1. Uretim Siirecleri ve Tesisler

Sirket, esas faaliyet konusu olarak siit ve siit tiriinlerinin tretim, satiy ve pazarlamasim
yapmaktadir. Sirket, firetimde kullanacagi sitlerin tamamim yerinde sogutulmus olarak
dogrudan ¢iftliklerden, kooperatifler ve toplayicilardan yalitimli araglarla tedarik etmektedir.
Uretim fabrikasma gelen siitlerin soguk zinciri korunmakta ve 4-6 °C araliginda tutulmaktadir.

Kalite saha ekipleri tarafindan siitlerin hijyen, kalite ve sicaklik denetimleri stirekli olarak
yapilmakta, ayrica laboratuvarlarda, gelen siitlerin kalite degerleri stirekli ol¢tilmekte, uygun
olmayan stitler iiretime alinmamaktadir. Siit kalitesinin stirdiiriilebilirligi agisindan Sirketin
kendi ekipleri tarafindan denetimlerin yaninda tiretici ve personellerin egitim ve bilgilendirme
faaliyetleri de siirekli devam etmektedir.

Sirket, siit tedariki yaptig1 kisi ve kurumlara yem tedarik ederek karsihiginda siit almaktadir.
Yem, tedarikeilerden direkt olarak Sirkete siit tedarik eden kisi ve kurumlara gonderimini
saglamaktadir.

Stit tireticilerine stit alimlar1 karsilifinda yapilan yem tedarikinin (yem satiglart) yillar itibariyle
ve miisteri bazinda dagilim agagidaki tabloda gésterilmistir. Son 2021, 2022, 2023 yilsonu ve
2024/03 dénemi itibariyle ilk 10 miigteri ve diger miisteriler dikkate alinmisg olup ilgili tablo
asagidaki gibidir.

Tablo 3: Stit Ahmi Karsihiginda Yem Satis1 Yapilan Siit Ureticileri

Musteri 1 67,386,472 | 91,806,557 69,234,476 17,063,542 |
Miisteri 2 29,323,750 | 81,458,173 38,267,882 7,905,212 |
Mugteri 3 25,608,638 | 40,955,801 33,343,595 | 7,485,821 |
Miigteri 4 23,369,335 26,448,767 22,708,187 5,218,964 |
Misteri 5 18,765,501 24,577,554 22,245,629 4,166,690
Miusteri 6 17,685,486 17,516,625 16,030,607 3,741,079
Miigteri 7 17,240,206 16,315,339 15,260,928 | 3,522,457
Mitisteri 8 16,807,801 14,079,271 14,595,051 | 3,126,817
Miisteri 9 12,474,624 13,740,145 12,010,682 2,818,691
Miisteri 10 10,937,239 12,772,992 9,973,717 2,786,271
Digerleri 392,926,800 220,254,329 235,178,675 60,075,747 |
Toplam 632,525,852 559,925,553 488,849,426 117,911,292 |

Kaynak: Sirket

Tesislerde diretilen Urtinlerin satiga sunuma kadar olan teknolojik iretim asamalar hakkinda
genel bilgi asagidaki akig semasinda belirtilmistir.

ALB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.




Sekil 1: Uretim Asamalar1 Hakkinda Akis Semast
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Kaynak: Sirket

Sirket peynir {iretim agamalarinda 6ncelikli olarak peynir hattinda tiretime baglamadan 6nce,
tedarik edilen hammaddeden (¢ig siitten) kontrollere baslayarak tiim proses asamalarinda ve
son Uriinde kalite onay: ile iiriinlerini sevk etmektedir. Ardindan siitler fabrika cevresindeki
bolgelerden toplanarak, ara¢ bazinda kontrollerden geger ve 6n islemlerden sonra pacal olarak
depolamir. Sofuk depolanan siitler ertesi giin iiretime almir, Termizasyon islemi ile
mikroorganizmalarin bir kismi elemine edildikten sonra starter kiiltiir ve maya ilavesi ile teleme
elde edilir. Telemeler 6n olgunlagtirmadan sonra haglanarak kagsar peyniri hamuruna
doniigtiiriiliir ve haslama isleminde uygulanan sicaklik ve siire ile tiim mikroorganizmalardan
arindinlmig olur. Akiskan hamur seklindeki peynir uygun kaliplara aktarilarak istenilen sekil

bilgi@atbyatlyim.com.tr



verilir. Yeterli sogutma ve kurutmadan sonra paketlemeye alinarak ambalajlanir ve depolanur.
Son tirlin analizleriyle kalite kontrol onayindan gegen tiriinler sogutuculu araglarla sevk edilir.

Sirket Uretim tesisinin bulundugu Manisa Salihli’de Ticaret ve Sanayi Odasi tarafindan
diizenlenen 16.10.2020, 05.10.2022, 05.06.2023 tarihli Kapasite Raporlarina gore Uretilen
triinler itibariyle 2021, 2022, 2023 yillar1 ve 2024/03 ddnemi itibariyle iiretim kapasiteleri
asagida gosterilmistir.

Tablo 4: Sirket Tesislerinin Yilhk Uretim Kapasitesi

Kasar Peyniri 993,000 993,000 | 993,000 248,250
Beyaz Peynir | 680,000 680,000 680,000 170,000
| Tulum Peyniri | 383,000 383,000 383,000 95,750
| Eritme Peyniri 69,000 69,000 69,000 17,250
Tereyagi 298,300 | 298,300 597,000 149,250
Lor 184,000 |  295,000] 295,000 73,750
Mozzarella Peyniri 272,000 |  272,000| 272,000 68,000
| Ithal Peynir Paketleme 576,000 | 576,000 576,000 144,000
| Dil Peyniri 136,000 136,000 136,000 34,000
| Orgit Peyniri 136,000| 136,000 136,000 34,000
| Cegil Peyniri 136,000| 136,000 197,000 49,250

*2024/03 donemi hesaplanirken en son giincel kapasite raporunun 4’te 1°i alinarak kapasite hesabt yapilmistir.
Kaynak: Salihli Ticaret ve Sanayi Odas: Kapasite Raporu, Sirket

Tereya: tiretiminde 2021 ve 2022 yillarinda kapasite raporunda belirtilen 89,000 kg’lik
kapasite miktar yerine Sirket tarafindan verilen bilgiler dogrultusunda kapasite miktar: 298,300
kg olarak giincellenmistir. Sirket tarafindan yapilan agiklamada Tereyag tiretiminde girdi
olarak kullamlan siit kremasi yag orani iiretim ySntemine gore farkliliklar gOstermektedir. Buna
istinaden Sirket’in tereyag: iiretiminde kullandig1 krema, kapasite raporunun 35% yagh siit
kremas1 yerine 65% yagh siit kremasi1 kullamidig1 ve bunun sonucunda {irtin son ¢iktisint daha
kisa zamanda iiretebildiklerini belirttikleri icin Sirket tarafindan verilen tereyag liretim
kapasite miktarlar: kullamlmagtir. Igili hesaplamada kapasite raporunun formiilasyon kismi baz
alimmusgtir.

Tablo 5: Kapasite Raporlarina Gére Kapasite Kullanim Oranlari

I I
Kasar Peyniri 1,736,180 | 2,140,618 | 3,812,985 | 982,244 | 175%| 216% | 384% 396%
Beyaz Peynir 116,343 129,729 | 113,923 | 46,308 17% 19% 17% 27%
Tulum Peyniri 19,236 47,239 65,671 10,190 5% 12% 17% 11%
| Eritme Peyniri -| - - - | 0% 0% 0% 0%
| Tereyag 469,824 | 473 ,205| 807,406 18 1,272 158% 159% 135% 121%
Lor 497,303 | 303,319 | 480,448 | 154,005| 270%  103%| 163%| 209%
Mozzarella Peyniri 487,339 | 257,598 | 171,578 | 50,047| 179%| 95% 63% 74%
Ithal Peynir - - - - 0% 0% 0% 0%

Paketleme |
Dil Peyniri 23,216 12,478 21,180 6,129 17% | 9% 16%| 18%
Orgii Peyniri 52,615 12,940 20,050 5493 39%| 10% 15% 16%
Cegil Peyniri 112,531 56,206 111,332| 49398| 83%| 41% 57% | 100%

Kaynak: Sirket, ALB Yatirim

Sirketin kapasite raporu, tiretim miktarlar1 ve kapasite kullanim oranlar incelendiginde, baz1
urtinlerdeki kapasite kullamm oranlarimin 100%’tlin {istiinde oldugu belirlenmis ve konu
hakkinda Sirket’ten bilgi talep edilmistir. Buna istinaden Sirket tarafindan yapilan agiklamada
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belirli {irtinlerde goriilen bu yiksek kapasite kullamm oranlarnin tirtin bazinda kapasite
kaydirma ve 2-3 vardiyal: ¢alisma gibi etkenlerden kaynaklandig belirtilmigtir.

1.5.2. Uriinler

Sirket, genel bilgiler bsliimiinde bahsedildigi tizere basta kasar peyniri ve beyaz peynir olmak
lizere yoresel peynirler, spesiyal peynirler, dilimli peynirler ve tereyag: iiretimini yapmaktadir.
Sirket, stit ve st {irtinlerinin yaninda; sofralik zeytinler (siyah/yesil) ve zeytinyaglan gibi bazi
lirlin gruplarmin da satis ve pazatlamasimi yapmaktadir.

Sirketin ana faaliyet olarak siit ve siit tirlinleri kategorisinde lirettigi Uriinlerin iginde en bilyiik
pay1 saBlayan peynir iiriinlerinin bazilar1 agafidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 6: Sirket Uretim Faaliyeti Bazinda Siit ve Siit Uriinleri isim ve Gérselleri

Anadolu Eski Kagar Az Tuzlu Tulum Peyniri Beyaz Peynir
S &
i
Bohga Peyniri Cegil Peyniri Cerkez Peyniri

Dil Peyniri Dilimli Tost Peyniri

Kegi Koyun inek Peyniri
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Marble Cheddar Peyniri Mozarella Peyniri Olgunlagtirilmis Beyaz Peynir
%“ -
- @ -
%j
Rende Mozarella Peyniri Sepet Peyniri

Tereyagt

Tost Peyniri 1 kg

Kaynak: Sirket

Sirket, kalite ve iiretimin stireglerini kontrol altinda tutmak i¢in gerekli belge ve sertifikalara
sahip olup, bu belgeler agagida gésterilmistir.

Tablo 7: Sirketin Sahip Oldugu Belgeler, Sertifikalar ve Agiklamalari

IFS Food Standart

USB —

CEHETIFICATION

RADE o SUSTAIN » BENEFIT

CERTIFICATE

[nsaikormn e prrcaerng:
GUNDQGDU GIDA SUT URUNLERI SAN. VE DIS TIC. A S.
No:12,

ganize Tarkiys
GOE SLNSL NA
Number TR-4S 0026

e D equrcrmees st oA b
IFS Food Varsion 7, October 2020
Level

Belgesi:

Nort masensment within the patind:
D12 - ZZRON2S (O Amsment) o
MBLO% LS - 2004:0F2 {Unannoced Assessmen)

{{ pAKKs
e
B - S

Wa

Pty et

8D carnecation
DENETOH GOZETIN V2 B2LGELERIE HDMTER ) 5
e

EReAT O
L G s B¢ pomporsy o1 UM CARERCATIRI

[T ——

International Featured Standards (IFS)
belgesi, Kiiresel Gida Guivenligi Girisimi
(GFSI) tarafindan tanman bir Alman
standardidir. Odak noktast gida giivenligi
ve siire¢ ve itriinlerin Kalitesidir, HACCP*
sistemini iginde barmdiran kapsamli bir
standarttir.

Bu belge yillik olarak yenilenmekte ve her
yll iirlin kapasitesi, vardiya sayis1 ve cahisan
sayisma gbre 3 glin siiren kapsamh bir
denetim gegirilmektedir.

Bu belge ayrica ISO belgeleri yerine de
gecmektedir.

* HACCP (Hazard Analysis and Critical
Control Point- Kritik Kontrol Noktalarmda
Tehlike Analizi):

Gida isletmelerinde, saglikli gida iiretimi
i¢in gerekli olan hijyen sartlarinm (personel
hijyeni, _ekipman hijyeni,  hammadde
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hijyeni, ortam hijyeni, vb.) belirlenerek bu
sartlarin  saglanmasi, firetim ve servis
asamasinda tliketici agismdan saghk riski
olusturabilecek nedenlerin belirlenmesi ve
bu nedenlerin ortadan kaldirilmas: temeline

dayanan bir irlin givenilirligi sistemidir.

Uriinlerin  helal kapsamda tiretildigini,
islendigini ve paketlendigini taahhiit eden
bir belgedir.

Islami kosullara gore iiriinlerde kullamlan
kiiltiir maya gibi yardime1 malzemeler ile
koruyucu, renklendirici gibi  katk
maddelerinin - domuz  ve {iriinlerini
igermedigini, igleme tekniklerinin Islami
kurallara uygun olup olmadigim denetler.

2 yilda bir belgelendirme denetimi, yilda 4
defa da habersiz ara denetime tabii tutulur.

Helal ve Tayyibe
Sertifika:
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2020 yihnda hayatimiza giren Covid-19
pandemisi nedeniyle tiim dilnyada yasanan
korku, gida firmalarmi da etkilemis
durumdadir. Tiketiciler yedikleri igtikleri
her seyin hastalifa yol acabilecegi
diigincesiyle tedirgin olmaktadi. Bu
kapsarnda, belgelendirme firmalar1
tarafindan Tarmm ve Orman Bakanhgi’nin
destegi ile gesitli derneklerin de 6merdigi
Giivenilir Tedarikgi Belgesi
olusturulmustur.
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Sertifikasi:
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Sirket, 2021 yilinda tabi tutuldugu denetim
sonucu Corona viriis tehlikelerine kars
gerekli tedbirleri aldigini, diriinlerini
glivenilir ortamda iirettigini bu belge ile
kanitlamig bulunmaktadr.
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GUNDOGDU GIDA SUT GRUNLER

SAN.VEDISTIC. A.S.

Bir igletmenin tim atiklannm geri
doniigebilir oldugunu, ¢evreye zarar
vermedigini gosteren belgedir.

Sirket, 2021 yilinda Cevre Damgmanlarinin
destegi ile Sirketten ¢ikan her atigin geri
doniistiriildiigiinii, ¢evre dostu bir firma
oldugunu bu belge ile taahhiit etmigtir.
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‘c- FDA (U.S. Food and Drug Administratiqn -
Amerika Birlesik Devletleri Gida ve flag
Dairesi), Amerika Birlesik Devletleri
Saghk Bakanhgma bagh; gida, gda
takviyeleri, ilag, biyolojik medikal tirtinler,
kan Uriinleri, medikal araglar, radyasyon
yayan aletler, veteriner aletleri ve
kozmetiklerden sorumlu biirodur.
Sirketin Grfinlerinin Amerika Birlesik
Devletleri’nde satilabilmesi i¢in FDA’ya
tescil ettirilmesi gerekmektedir.
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Kaynak: Sirket
1.5.3. Satiglar

Sirket, tiretmis oldugu tiriinlerin satis ve pazarlamasim yapmak tizere bayilikler de vermekte
olup bu bayiiler sorumlu oldugu bélgelerde {irtinlerin perakende ve ev dig1 tiiketim olarak satig
ve pazarlamasini yapmaktadirlar.

Sirket’in Marmara ve I¢ Anadolu Bélgesinde 2’ser, Ege ve Giineydogu Anadolu bolgesinde ise
1’er olmak {izere toplam 6 adet bayisi bulunmaktadir,

Sirket, bugiin basta Pinar, BIM, Turkish Do&Co, Bizim Toptan Ticaret, Sofra, Sardunya,
Bah¢ivan olmak tizere sektdriinde ¢nde gelen birgok kuruluga hizmet vermeye devam
etmektedir. Ilgili sirketlerin ticari unvanlan ve sz konusu sirketlerle hangi yil itibariyle ticari
iligkilerin bagladifina dair bilgilere asagada Tablo halinde yer verilmistir.

Tablo 8: Sirket’in [gili Sirketler ile Ticari Iliskisinin Basladig: Yil

Miisteri-1 2013
Milgteri-2 2018
Miisteri-3 2015
Miisteri-4 2016
Misteri-5 2013
Miisteri-6 2015
Miisteri-7 2017

Kaynak: Sirket

Sirketin 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 dénemleri itibariyle en fazla satig
yaptigl ilk 10 miigterinin hasilat tutar1 ve toplam hasilat icindeki paylar: asagidaki tablola da
gosterilmigtir.




Tablo 9: Sirket’in Hasilat Biiyiikltijii Bazinda flk 10 Miisterisi

Milsteri 1 198,082,060 11.22%! 207,429,470 | 11.48% 445,939,037 | 23.17% 107,498,088! 20.98%
Migteri2 | 104,124,981 | 5.90%| 111,748,998 | 6.18% | 115375364 6.00% | 47,842,730 9.34%
Miisteri 3 | 81,735,708 4.63% 104,516,304 5.78% 106,687,445 | 5.54% | 41,980,425 8.19%
Miisteri 4 68,322,277 3.87% 102,693,433 5.68% 105,821,027 5.50%| 31,117,200 6.07%
Miisteri 5 67,978,641 3.85% 99,301,543 5.50% 102,511,616 533%| 30,108,107 5.88%
Miisteri 6 66,688,191 3.78%| 93,054,073 | 5.15%|  91,349,299| 4.75%| 27,721,326 541%
Mtisteri 7 54,881,929 3.11%| 85,944,990 4.76%| 69,373,546 3.61% | 17,102,656 3.34%
Miisteri 8 42,934,401 2.43% 67,508,197 3.74% | 44,891,396 | 2.33%| 10,551,344 2.06%
Miisteri 9 39,664,326 | 2.25%| 40,998,070 227%| 38,356,942 1.99%|  7,905212| 1.54%
Miisteril0 33,885,992 1.92% 39,471,747 2.18% 38,335,429 1.99% 7,485,821 1.46%
Digerleri 1,007,803,534 | 57.06% 854,301,583 | 47.28% 765,638,443 | 39.79% | 183,143,246 | 35.74%
Toplam | 1,766,102,040 | 100.00% | 1,806,968,407 | 100.00% | 1,924,279,544 | 100.00% | 512.456.155 | 100.00%

Kaynak: Sirket

1.5.4. Finansal Bilgiler

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 hesap dénemlerine iliskin 6zel

Bagimsiz Denetimden gegmis finansal tablolart ve segilen 6nemli kalemler hakkimda

agiklamalar agagida yer almigtr.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan 23.11.2023 tarihinde

ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.12.2023 tarih ve 81/1820 sayih karart uyarinca yapilan

duyurularda; Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’n uygulayan igletmelerin 31.12.2023

tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarimn, Tiirkiye

Muhasebe Standardi 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama “da (TMS 29)

yer alan ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmasi

gerektigi ile kendi alanlarinda diizenleme ve denetleme vapmakla yetkili olan kurum ya da

kuruluglain TMS 29 hitkiimlerinin uygulanmasma y&nelik olarak farkli gecis tarihleri

belirleyebilecegi hususlar kamuya ilan edilmistir.

Bu nedenle, Sirket 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 tarihli finansal

tablolarim TMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardim

uygulayarak hazirlamstir.

Soz konusu standart uyarinca yiiksek enflasyonlu bir ekonomiye ait para birimi esas alinarak

hazirlanan finansal tablolar, bu para biriminin bilango tarihindeki satin alma glicli dikkate
almarak hazirlamr ve 6nceki déneme ait finansal tablolar da kargilagtirma amaciyla raporlama

donemi sonundaki cari 6l¢tim birimi esas alinarak diizenlenir.

Tablo 10: Finansal Durum Tablosu (Bilanco) :.
Dénen Varhklar 469,767,192 | 706,427,316 I 521,191,369 571,729,038
Nakit ve Nakit Benzerleri 37,844,382 26,648,569 | 51,014,414 45,206,432
Ticari Alacaklar 230,850,024 | 325,748,262 | 235,524,383 291,642,681
| -lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 26,957,493 36,521,027 27,284,353 26,925,917
| -Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 203,892,531 289,227,235 208,240,030 264,716,764
Diger Alacaklar 364,849 162,743 493,685 7,139,744
Stoklar 143,305,192 122,573,830 171,000,303 159,197,375
Pegin Odenmis Giderler 56,935,658 | 214,924,670 38,074,267 55,512,190
Diger Dnen Varhklar 467,087 16,369,242 25,084,317 13,030,616
' Duran Varhklar 102,070,042 | 170,831,013 212,033,747 214,797,771
| Diger Alacaklar 25,457 15,503 9,409 24,177
"Maddi Duran Varirklar 91,567,255 164,454,251 205,477,696 | 209,130,212
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Maddi Olmayan Duran Varliklar 509,664 1,537,620 1,936,092 1,917,953
Kullanim Halkki Varlig: 9,967,666 4,823,639 4,610,550 3,725,429
TOPLAM VARLIKLAR 571,837,234 877,258,329 733,225,116 786,526,809
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 422,246,542 629,496,640 390,206,613 439,603,000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar1 - - 2,872,800 2,577,973
Diger Finansal Yiikiimlitlitkler 83,337,509 137,028,984 108,703,168 137,914,159
Ticari Borglar 251,825,621 333,641,987 179,388,607 198,393,462
-Iligkili Taraflara Ticari Borglar 1,887,960 2,978,138 2,587,539 3,156,104
-ligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 249,937,661 330,663,849 176,801,068 195,237,358
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,815,869 4,482,482 8,366,039 11,129,596
Diger Borglar 43,116,753 1,184,972 5,037,731 2,568,051
-ligkili Taraflara Diger Borglar 43,116,753 1,135,630 5,019,321 2,568,051
-ligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar - 49,342 18,410 -
Ertelenmis Gelirler 34,313,175 145,935,916 78,099,708 82,962,843
Donem Kar Vergi Yikumlitliiga 3,340,429 4,901,591 4,642,738 -
Kisa Vadeli Kargiliklar 1,240,469 1,527,596 1,808,785 2,869,147
-Caliganlara Saglanan Faydalara [ligkin Kargiliklar 1,240,469 1,527,596 1,808,785 2,869,147
Diger Kisa Vadeli Ytikiimliiliikler 2,256,717 793,112 1,287,037 1,187,769
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 53,152,199 40,464,265 60,094,547 54,774,919
Uzun Vadeli Borg¢lanmalar - - 1,569,011 693,508
Diger Finansal Yiikiimliilikkler 7,701,357 2,291,418 2,271,922 1,895,915
Diger Borglar 27,318,726 3,942,601 9,205,090 8,000,000
-Tligkili Taraflar 27,318,726 3,942,601 - -
-Diger Taraflar - - 9,205,090 8,000,000
Uzun Vadeli Kargiliklar 14,374,588 9,407,141 12,589,046 14,264,967
-Caliganlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsilhiklar 9,664,138 8,402,294 10,477,629 11,260,802
-Diger Karsihklar 4,710,450 1,004,847 2,111,417 3,004,165
Ertelenmis Vergi Yuktimltltgi 3,757.528 24,823,105 34,459,478 29,920,529
TOPLAM YUKUMLULUKLER 475,398,741 669,960,905 450,301,160 494,377,919
Ozkaynaklar 96,438,493 207,297,424 282,923,956 292,148,890
Odenmis Sermaye 17,000,000 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Sermaye Diizeltme Farklar 87,588,297 103,029,967 103,029,967 103,029,967
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak Birikmis 13,271 56,336,026 71,316,377 62,546,743
Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 6,764,545 6,764,545 8,662,769 8,662,769
Gegmis Yillar Karlar1 veya Zararlar (15,530,635) (14,927,620) 48,841,868 69,914,843
Net Dénem Kary/Zarari 603,015 26,094,506 21,072,975 17,994,568
TOPLAM OZKAYNAKLAR 96,438,493 207,297,424 282,923,956 292,148,890
TOPLAM OZKAYNAK VE YUOKUMLULUKLER 571,837,234 877,258,329 733,225,116 786,526,809

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu

Donen Varhklar

Sirket’in dénen varliklar1 nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, stoklar, pesin 6denmis

giderler (agirlikhi olarak verilen siparig avanslar) ve diger dénen varliklardan olugmaktadir.

Enflasyon muhasebesi uyarmca tiim dénemler 31.03.2024 alim giiciine getirildiginde, dénen
varliklar 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 dénemleri itibariyle sirasiyla
469.767.192 TL, 706.427.316 TL, 521.191.369 TL ve 571.729.038 TL tutarindadr. Sirket’in
dénen varhklarimn 2022 yilsonunda bir énceki yiln aym donemine gore artig oranm1 50.38%
olarak gergeklesirken, 2023 yilinda bir énceki yilin aym doénemine gére 26.22% oraninda

azalma olugmustur. 2023 yilinda donen varhiklardaki bu diisiigiin t‘e?g,g‘lr ﬁé’NRﬁfﬂ
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ve pesin 6denmis giderler hesabindaki tutarlarin azalmasidir. Donen varliklar bu diislisiin
ardindan 31.03.2024 donemi itibariyle 2023 yilsonuna gére 9.70% artigla 571.729.038 TL’ye
yukselmistir.

Sirketin 31.12.2023 tarihi itibariyle dénen varliklari toplami 521.191.369 TL olarak
gergeklesmis olup bu dénem itibari ile dénen varliklar toplam: icetisinde ticari alacaklar pay1
45.19%, stoklar payr 32.81% ve Pegin Odenmis Giderler pay: (agarliklr olarak verilen siparis
avanslart) 7.31% oranindadir. Pegin ddenmis giderler pay1, 2021 ythinda 12.12% iken, 2022
yilsonu itibariyle 30.42%’ye yiikselmis, 2023 yilinda yeniden 7.31% seviyesine gerilemistir.
Ticari alacaklarin 2021 yilinda dbnen varliklar igindeki pay: 49.14% iken 2022 yilinda 46.11%
olarak ger¢eklesmis olup, 3 yillik dénemde ticari alacaklarm dénen varliklar igindeki payinda
¢ok 6nemli bir degigiklik olmamistr. 31.03.2024 dénemi itibariyle Ticari alacaklarin pay:
51.01%’e ylikselmisgtir.

Sirketin donen varliklar, toplam varliklarin (aktif toplami) nemli bir kismim olusturmakta
olup 2021, 2022 ve 2023 y1l sonlar itibariyle sirasiyla, Toplam Varliklarin 82.1 5%’1, 78.69%’u,
71.08%’1 seklinde olup, 31.03.2024 donemi itibariyle 72,69% u olarak gerceklesmistir.

Duran Varliklar

Sirketin duran varliklan agirlikh olarak Maddi Duran Varliklar ve Kullamm Hakki
Varliklarindan olugmaktadir. Sirket’in arsa, bina, tesis makine ve cihazlari 31 Mart 2024
itibariyle gergege uygun degerlerle sunulmustur. Gergege uygun degerler SPK tarafindan
yetkilendirilmiy bir degerleme sirketi tarafindan yapilmustir. Sirketin Arsa ve Binalan
19.02.2024 tarihinde Bagkent Taginmaz Degerleme A.S. tarafindan, tesis makine ve cihazlari
23.05.2024 tarihinde yine Bagkent Taginmaz Degerleme A.S. tarafindan degerlenmistir.

Duran varliklarda 2022 yilinda bir énceki yilin aym dénemine gore 67.37% oraninda bir artis
gergeklesmis olup bu artigin temel nedeni 2022 yilinda yapilan yeniden degerleme artiglari ile
birlikte enflasyon muhasebesine bagh olarak satin alma giictindeki artigtir. 31.03.2024 itibariyle
tesis, makine ve cihazlarin degeri 23.05.2024 tarihinde yapilan degerleme ile belirlenmistir.

Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirketin kisa vadeli yukiimliiliikleri agirhkli olarak Kisa Vadeli Finansal Borglar (kredi kart1
borglar: ve uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari), Ticari Borglar ve Ertelenmis
Gelirler (Alinan Avanslar) kalemlerinden olugmakta olup, bu borglanmalarin toplam kisa vadeli
yuktimliilikler icindeki payr 2023 yil sonu igin 94.58%’dir. Sirket’in uzun vadeli
yikimliliikleri ise agirhkli olarak uzun vadeli borglanmalar (uzun vadeli kredi borglar1 ve
kiralama iglemlerinden kaynaklanan borglar), diger borglar (alinan depozito ve teminatlar),
uzun vadeli kargiliklar ve ertelenmis vergi yiikiimliliizti kalemlerinden olugmaktadir.

Tim donemler 31.03.2024 alim giiciine getirildiginde Sirket’in kisa vadeli yukiimliiliikleri
31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 dénemleri itibariyle sirasiyla 422.246.542
TL, 629.496.640 TL 390.206.613 TL ve 439.603.000 TL olarak gerceklesmigtir. Sirket’in kisa
vadeli borglanmalar1 2022 yilsonu itibariyle bir énceki yilin aym donemine gore 49.08%
oraninda artarken, 2023 yilsonu itibariyle bir énceki yilin ayni dénemine gore 38.01% oraninda
azahy gOstermigtir. 2023 yilsonu itibariyle kisa vadeli borglanmalardaki bu gerilemede, kredi
kart1 borglar, ticari borglar ve ertelenmis gelirler (alinan siparig avanslari)’deki diistisler etkili
olmugtur. 31.03.2024 dénemi itibariyle Kisa vadeli yiikiimliiliikler 2023 yilsonuna gore 12.66%
oraninda bir artig gdstermistir. Diger taraftan Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliiklerin Toplam
Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler igindeki pay1 2021 yilinda 83.14%, 2022 yilinda 76.37% ve 2023
yilsonu itibariyle 61.41% olarak gergeklesmistir.
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Ozkaynaklar

31 Mart 2024 tarihi itibariyle Sirket’in sermayesi 30.000.000 Tiirk lirasidir. Bu sermayenin her
biri 1 Tirk liras: itibari degerde 30.000.000 paydan olusmaktadir. 31.03.2024 dénemi itibariyle
103.029.967 TL tutarinda olusan Sermaye diizeltme farklari, sermayeye yapilan nakit ve nakit
benzeri ilavelerin TMS 29 kapsaminda diizeltilmig toplam tutarlar ile diizeltme dncesindeki
tutarlar arasindaki farki ve iktisap ve birlesmeler kapsamindaki pay senedi ihraglarinin rayig

deger farklarini icermektedir.

Aym gekilde yasal yedekler hesabinda yer alan tutar enflasyon diizeltme etkisi ile birlikte
toplam 8.662.769 TL olarak degerlendirilmistir. Ayrica, raporlama tarihi itibariyle enflasyon
diizeltmesine tabi tutulmug gegmis yil karlar1 31.03.2024 déneminde 69.914.843 TL olarak
hesaplanmistir. Enflasyon diizeltme etkileri ve 2022 yilinda Maddi Duran Varlik Yeniden
Degerleme Artiglant ile birlikte Sirket’in Ozkaynaklari 2021, 2022, 2023 yil sonlan ve
31.03.2024 donemi itibariyle sirasiyla 96.438.493 TL, 207.297.424 TL, 282.923.956 TL ve
292.148.890 TL olarak olusmustur.

Tablo 11 : Kar/Zarar Tablosu (Gelir Tablosu)

Hasilat 1,766,102,037 | 1,806,968,409 1,924,279,545 556,415,281 512,456,154
Satiglarin Maliyeti (-) (1,669,655,347) | (1,676,336,909) | (1,742,935,274) (507,426,427) | (458,310,155)
BRUT KAR (ZARAR) 96,446,690 130,631,500 181,344,271 48,988,854 54,145,999
Genel Yonetim Giderleri (-) (40,941,118) | (35,585,327) (63,537,904) (17,144 478) (21,817,182) @
Pazarlama Giderleri (-) (45,047,225) (40,204,997) (38,084,740) (13,111,414) (11,586,407) |
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 15,819,399 12,573,052 16,574,158 5,725,997 3,742,935
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (15,504,796) (9,965,845) (3,295,595) | (1,923,704) (2,006,107)
(=)

ESAS FAALIYET KARI 10,772,950 57,448,383 93,000,190 22,535,255 22,479,238 |

| (ZARARI)

| Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 122,800 323,669 697,557 - 1,539
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger (1,306,280) (670,707) (1,106,310) (2,433,122) (969,714)
Dugtiklugi Kazanglar: (Zararlarr)

ve Deger Diigtikligii Zararlarmin

Iptalleri

FINANSMAN GELIRI 9,589,470 57,301,345 92,591,437 20,102,133 | 21,511,063
(GIDER{) ONCESI FAALIYET

KARI (ZARARI)

Finansman Giderleri (1,763,039) (1,580,773) (2,889,631) (678,864) (1,349,389)

| Finansman Gelirleri - - 399,512 - 405,012

| Net Parasal Pozisyon Kazanglar 3,861,717 (10,792,756) (37,911,242) (1,448,396) | 3,309,437
(Kaviplar1) :
SﬂRDle}I"JLEN .FAALIYETLER 11,688,148 44,927,816 52,190,076 17,974,873 23,876,123
VERGi ONCESI KARI
(ZARARI)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (11,085,133) (18,833,310) (31,117,101) (4,320,194) (5,881,555)
Gideri/Geliri

Dénem Vergi Gideri/Geliri (7,410,960) (14,903,607) (20,067,217) (4,650,196) (6,313,708)
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri (3,674,173) (3,929,703) (11,049,884) 330,002 432,153
SURDURULEN FAALIYETLER 603,015 26,094,506 21,072,975 13,654,679 17,994,568
DONEM KARI (ZARARI)

‘ DONEM KARI (ZARARI ) 603,015 | 26,094,506 21,072,975 13,654,679 17,994,568 '

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu
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Hasilat ve Satislari Maliveti

31.03.2024 d6nemi itibariyle alim giict dikkate alinarak enflasyon diizeltme etkileri ile birlikte
diizenlenen gelir tablolar1 incelendiginde; Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023
ddnemi itibariyle hasilatimin sirasiyla 1.766.102.037 TL, 1.806.968.409 TL ve 1.924.279.545
TL tutarinda gergeklestigi goriilmektedir. 31.03.2024 donemi itibariyle net satig gelirleri bir
onceki yilin aym dSnemine gbére 7.90% oraminda azalarak 512.456.154 TL olarak
gerceklesmistir.

Satiglarin alt firtin kinlimi incelendiginde yurtigi siit ve siit tirfinlerinin briit satig rakamlarinin
s0z konusu dénemler itibariyle sirasiyla 1.107.647.885 TL, 1.206.487.181 TL, 1.452.371.348
TL ve 393.287.698 TL olarak gergeklesmis, 2022 yili satiglar bir énceki yilin aymi dénemine
gore 8.92% oraninda, 2023 satiglar: ise bir énceki yilin ayn: ddnemine gore 20.38% oraninda
artmustir. Ayni donemlerde Sirket’in briit yem satislar sirasiyla 633.600.719 TL, 557.703.897
TL, 491.266.180 TL (31.03.2023 donemi itibariyle 134.710.100 TL ve 31.03.2024 dénemi
itibariyle 118.272.665 TL) tutarinda olup, kademeli bir diisiis s6z konusudur.

Sirket’in briit satiglar1 igerisinde siit ve siit lirtinleri agirlikhi olup yem satiglar1 daha diisiik
orandadir. Siit ve siit {iriinlerinin 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 dénemleri itibariyle
briit toplam satiglar i¢indeki paylari sirasiyla 61.91%, 65.62% ve 73.71% oraninda olup 2023
yilinda siit ve siit iiriinlerinin pay: artmigtir. 31.03.2024 déneminde ise siit ve siit iiriinlerinin
pay1 75.73% olarak gergeklesmistir. Yem satiglarinin briit toplam satiglar icindeki payt ise ayni
d6nemler itibariyle 35.42%, 30.33% ve 24.93% oranindadir. 31.03.2024 dénemi itibariyle ise
22.77%’ye gerilemistir. $irket’in yurt dig1 satig gelirlerinin toplam briit satislar i¢indeki paylan
ise 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 donemleri itibariyle sirasiyla 0.81%, 1.20% ve
0.22% olup dustik olan pay 2023 yilinda daha da azalmigtir. 31.03.2024 doneminde ise 0,32%
olarak gerceklesmistir.

Enflasyon diizeltme etkileri ile birlikte 31.03.2024 tarihindeki alim gliciine gore satiglarin
maliyeti incelendiginde; 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 dénemleri itibariyle satiglarin
maliyetinin hasilata oraninin sirastyla 94.54%, 92.77% ve 90.58% oraminda oldugu ve satiglarin
maliyetinin kademeli olarak azaldigi goriilmektedir. 31.03.2023 ve 31.03.2024 dénemleri
itibariyle ise bu oranlar sirasiyla 91.20% ve 89.43%’tlir. Diger taraftan satiglarm maliyeti
maliyet alt kinlimlar1 bazinda incelendiginde; 31.12.2023 ddnemi itibariyle toplam tiretilen
mamiil maliyetinde 6nemli bir artig yasanirken, toplam satilan ticari mallar maliyetinde
gerileme olmustur.

Tablo 12: Satislarin Uriin Bazinda Kirilimi

Yartici 1,774,556,332 | 99.19% | 1,816,524,336 | 98.80% | 1,965,874,505 | 99.78% 564,128,252 | 100.00% | 517,678,883
satislar

99.68%

Sut ve 1,107,647,885 | 61.91% | 1,206,487,181 | 65.62% | 1,452,371,348 | 73.71% 422,790,124 | 74.95% | 393,287,698
siit tirinleri
satislar

75.73%

Yem 633,600,719 | 35.42% | 557,703,897 | 30.33%| 491,266,180 | 24.93% 134,710,100 | 23.88% | 118,272,665
satislan

22.77%

Zeytin 23,014,646 1.29% 33,611,253 1.83% 15,788,538 0.80% | 5,250,693 0.93% | 2,337,871
satiglan

0.45%

- Diger 10,293,082 0.58% 18,722,005 1.02% 6,448,439 033%| 1,377,335 0.24% | 3,780,649
muhtelif gida
satislan

0.73%

Yurtdist 14,470,165 0.81% 21,991,550 1.20% 4423,119 | 0.22% - 0.00% 1,642,145
satiglar

0.32%

Sut ve 14,165,500 0.79% 13,495,599 0.73% 4,423,119 0.22% - 0.00% 1,642,145
stit tiriinleri
satiglari

0.32%

Zeytin 304,665 0.02% 8,495,951 0.46%
satiglari




Briit Satig 1,789,026,497 | 100.00% | 1,838,515,886 | 100.00% | 1,970,297,624 | 100.00% 564,128,252 | 100.00% | 519,321,028 | 100.00%
Toplamm

Satigtan (22,914,257) (26,497,718) (39,175,349) (7,117,288) (4,230,267)

iadeler (-)

Satig (4,893,208) | (6,842,730) (595,683) (2,634,607)
iskontolari (-)

Diger (10,203) (156,551)

indirimler (<)

Net Satig 1,766,102,037 1,806,968,409 1,924,279,545 556,415,281 | 512,456,154

Toplam | | . |

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu
Faalivet Gelir ve Giderleri

Sirketin yillar igerisinde Faaliyet Gelir ve Giderleri incelendiginde tiirler itibariyle asagidaki
tespitler yapilmugtr.

Genel Yonetim Giderleri: Enflasyon diizeltme etkileri ile birlikte Sirketin 6zel bagimsiz
denetimden gegmis mali tablolarinda; Genel Yénetim Giderleri 2022 yilsonu itibariyle bir
oneeki yilin aym donemine gore 13.08% oraninda bir diigtisle 35.585.327 TL olarak
gergeklesmis, 2023 yilsonu itibariyle bir énceki yilin aym dénemine gore 78.55% oraninda
artigla 63.537.904 TL’ye yiikselmistir. 31.03.2024 déneminde ise bir &nceki yilin aym
donemine gore 27.25% artisla 21.817.182 TL olarak gerceklesmistir.

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri: Enflasyon diizeltme etkileri ile birlikte Sirketin 6zel
bagimsiz denetimden gegmis mali tablolarina gore; Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 2022
yilsonu itibariyle bir 5nceki yihin aym dénemine gére 10.75% oraminda azalarak 40.204.997 TL
olarak gergeklesmis, 2023 yilsonu itibariyle bir dnceki yilin aym donemine gore 5.27%
oraninda diiserek 38.084.740 TL olarak olusmustur. 31.03.2024 déneminde ise bir dnceki yilin
aym donemine gére 11.63% diisiisle 11.586.407 TL olarak gerceklesmistir.

Aragtirma ve Gelistirme Giderleri: Sirketin bagimsiz denetimden gecmis mali tablolarina
gore ilgili ddnemlerde herhangi bir Arastirma ve Gelistirme Giderleri bulunmamaktadir.

Finansman Gelir ve Giderleri: Enflasyon diizeltme etkileri dikkate almarak hazirlanan
finansal tablolarda yer alan Finansal giderler, alinan kredilerin faiz giderlerini, karsiliklar ve
ertelenmis bedel lizerindeki iskontolarin ¢oziilmesi vb. giderlerden olusmakta olup, agirlikh
olarak 2023 y1li iginde kullanilan uzun vadeli kredinin faiz giderleridir.

Hasilat ve Karhlik Gostergeleri
Sekil 2: Hasilat Geligimi (TL)
2.500.000.000

1.924.279.545
2.000.000.000 | -0 037 1.806.968.409

1.500.000.000
=
1.000.000.000

556.415.281 512 456.154

500.000.000

2021/12 2022/12 2023/12

Donem

2023/03 2024/03

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu / M
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Sekil 3: Briit Kar/Zarar Geligimi (TL)

200.000.000 181.344.271
180.000.000

160.000,000

140.000.000 130.631.500
120.000.000
2 100000000  ~O-4466%0

80.000.000
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40.000.000

20.000.000
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Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu

Sekil 4: FAVOK Gelisimi (TL)
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80.000.000

71.815.469
70.000.000
60.000.000
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Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu




Sekil 5: Net Kar Geligimi (TL)

30.000.000
26.094.506
25.000.000
21.072.975
20.000.000 17.994.568
= 15.000.000 13.654.679
10.000.000
5.000.000
603.015
2021/12 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03
Do6nem

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu

Tablo 13: Hasilat ve Karlilik Marj1 Gostergeleri (TL)

Hasilat 1,766,102,037 | 1,806,968,409 | 1,924,279,545| 556,415,281 | 512,456,154
Briit Kar (Zarar) 96,446,690 130,631,500 181,344,271 | 48,988,854 | 54,145,999
Briit Kar Marij1 5.46% 7.23% 9.42% 8.80% 10.57%
FAVOK : 36,221,785 71,815,469 90,688,704 | 23,407,823 | 25,250,065
FAVOK Marj1 _ 2.05% 3.97% 4.71% 4.21% 4.93%
Net Kar 603,015 26,094,506 21,072,975 | 13,654,679 | 17,994,568
Net Kar Marj: 0.03% 1.44% 1.10% 2.45% 3.51% |

Kaynak: Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu, ALB Yatiim

Ozkavnak ve Aktif Karlilik Oranlar

Sekil 6: Ozkaynak Gelisimi (TL)
350.000.000

300.000.000 282.923.956 292.148.890

250.000.000

207.297.424
200.000.000

TL

150.000.000
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Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu




Sekil 7: Toplam Aktiflerin Gelisimi (TL)

1.000.000.000
900.000.000 877.258.329
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Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu
Tablo 14: Ozkaynak ve Karlilik Oranlar1 (TL)
| I

Net Kar 603,015 | 26,094,506 21,072,975 17,994,568 |
Ozkaynaklar 96,438,493 207,297,424 282,923,956 | 292,148,890
Ozkaynak Karlihk Oram* - 17.18% 8.60% -
Aktifler Toplam 571,837,234 877,258,329 | 733,225,116 | 786,526,809
Aktif Karlilik Orant* - 3.60% | 2.62% -

*Ozkaynak ve Aktif Karlitk Oranlari hesaplamrken ortalama Ozkaynak ve Aktif degerleri dikkate alinmistir:
31/12/2020 ve 31/03/2023 Dénemi Enflasyon Diizenlemesine Gore Hazirlanmis Bagimsiz denetim raporu
bulunmamasi nedeniyle ilgili donemler icin Ozkaynak ve Aktif karlilik oranlart hesaplanmamustir.

Kaynak: 31/03/2024 Bagimsiz Denetim Raporu, ALB Yatirim

2. SEKTOR HAKKINDA BiLGILER

2.1. Global Siit ve Siit Uriinleri Pazar

Gida tiretimi son yillarda degeri daha da artan stratejik bir 6neme sahiptir. Kaliteli, saghkl ve
yeter miktarda gida tiiketimi bireyler ve iilkeler acisindan 6nemlidir. Ozellikle hayvansal
irtinler igerisinde siit ve siit driinlerinin titketimi saglikli ve dengeli beslenme igin
vazgecilmezdir.

Hayvancilik glinlimiizde gerek insan saghign gerekse iilke ekonomisi acisindan Onemli
sektorlerden biridir. Bu nedenle hayvancilik ézellikle biiyiikbag hayvancihik stratejik bir sektér
olarak ele almmaktadir. Diinya hayvan varhg sayisinda yillar icerisinde artis azalig
dalgalanmalarina ragmen genel sektrel egilim hayvan sayisiun art1s1 yontindedir.

United States Department of Agriculture Foreign Agricultural Service (USDA) verilerine gére
Diinya’da sigir toplam arzinin 2023 Aralik ayindaki yi1l sonu resmi rakamlara gore bir 6nceki
yila gore 0.2% oraninda artarak 1,235 milyon bas olarak gergeklesmistir. Diinya sigir ihracat
2023 yilinin Aralik ayinda 2022 yilina gére 21.5% artis gostererek 5 milyon bag ve sifir ithalati
ise 2023 Aralik ayinda 2022 yil sonuna gére -6.7% oraninda azalarak 2.7 milyon bag olarak
gergeklesmistir. Diinya sigir varligina iliskin son 5 yillik veriler asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 15: Diinya Si3ir Varliz1 (Bin Bas)

I

Baslangig Stoklan 928,341 929,581 | 937,691 940,370 943,741
Stit Inegi Bas. Stok 238,216 239,327 | 239,543 239,461 239,727 |
Besi Hayvam Bag. Stok 203,405 202,901 202,282 202,292 206,996
Hayvan Sayis1 Varliga 290,200 290,460 286,421 289,981 289,537
Ithalat 3,129 3,164 2,946 2,917 2,721
Toplam Arz 1,221,670 1,223,205 1,227,058 1,233,268 1,235,999
Thracat 5,713 5,402 4,531 4,139 5,030
Kasaplik Inek 44,992 42,807 42,027 42,348 44,782
Kasaplhk Dana 10,176 9,756 9,654 9,371 9,473
Toplam Kesim Hayvam 240,696 233,358 235,793 240,195 244,620
Kayip ve Kalan 45,680 46,754 46,364 44,670 44,685
Bitig Stoklar 929,581 937,691 940,370 944,264 941,664

[ Toplam Dagitim 1,221,670 1,223,205 1,227,058 1,233,268 1,235,999 |

Kaynak: USDA Online Veri Portal:

Genel olarak salgin dénemi ve salgin sonrasi dénem hizh tiretim, paketleme calismalar1 ve
alinan Onlemler neticesinde siit sektdrii agisindan kiiresel olarak biiyiik bir eksiklik veya
fazlalikla sonu¢lanmamistir. TEPGE tarafindan Ekim/2023 aymda yaywnlanan Siit ve Siit
Uriinleri Durum ve Tahmin Raporuna gére Diinya siit iiretimi 2022 yilinda 2021 yilsonuna gore
0.74% artarak 897 milyon ton olarak gergeklesmis olup, 2023 yili sonunda ise 911 milyon tona
ulagacagi tahmin edilmistir.

Tablo 16: Diinya Toplam Siit Arz, Kullaim ve Ticareti (Bin Ton)

ARZ

Toplam Siit 868,526 | 877,786 | 890,434 | 897,015 | 910,964

Inek Stitii Uretimi 527,738 | 539,662 | 545212 | 544,587 | 550,498

Ithalat 2,440 2,575 | 2,745 2,500 2,115

Toplam Arz 870,966 | 880,361 | 893,719 | 899,515 | 913,079

KULLANIM

Toplam Yurti¢i Kullantm 867,781 | 877,086 | 889,675 | 896,241 | 909,916

ihracat 3,185 3,275 3,504 3,274 3,163

Toplam Kullanim 870,966 | 880,361 | 893,179 | 899,515 | 913,079 |
*TEPGE 2023 Tahminleri

Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Sit ve Siit Uriinleri Raporu 2023
2.1.1. Global Siit Fiyatlar

Genel olarak diinya genelinde yasanan siit iiretimindeki dalgalanmalar ¢ig siit fiyatma da
yansimugtir. Covid-19 Pandemisiyle birlikte 2020 yilimin mart ayindan itibaren artis trendine
giren Global Cig (Uretici) siit fiyatlari, 2022 yisonuna kadar artigini sitirdiirmiis ve 2022
yilsonunda 100 Kg ¢ig siit fiyati dolar bazinda 55.69 dolara kadar yikkselmigtir. 2023 yili
bagindan itibaren diisiis trendine giren 100 Kg ¢ig siit fiyatlar: Subat 2024 dénemi itibari ile
dolar bazinda 46.49 dolar olarak gergeklesmistir. Global Agirlikli Ortalama Cig Siit Fiyatlan
yillar itibariyle asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Sekil 8: Global Agirlikli Ortalama Cig Siit Fiyatlari (Dolar/100 Kg)
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Kaynak: CLAL

Oca.24

Diger taraftan Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO) Siit Uriinleri
Fiyat Endeksini 2015 yilinin sonundan giiniimiize kadar inceledigimiz zaman Global Agirlikli
Ortalama Cig Siit Fiyatlan ile benzer bir trend izledigini gormekteyiz. igili endeks 2021 yili
Temmuz ayindan itibaren yiikselise gegmis, 2022 yih Haziran aymda 150.8 puana ¢ikan endeks
2024 yili Subat ay: itibariyle 19.6% oraminda diigiisle 121.71 puana diigmiistiir.

Sekil 9: Global Agirlikl: Ortalama Cig Siit Fiyatlar: (Dolar/100 Kg) ve FAO Siit Uriinleri
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Diinya peynir iiretimi 2022 yilinda bir 6nceki yila gére 0.25% artarak 25.4 milyon tona
ulagmgtir. Diinyamin en biiylik peynir tireticileri, ¢ig siit iiretiminin biiyiik bir kismint peynir
Uretimine aktaran ve diinya toplam peynir liretiminin 42.1%’ini temsil eden AB ile diinya
toplam peynir tiretiminin 25%’ini temsil eden ABD’dir. AB’de peynir iiretimi bir dnceki yila
gore 0.5% oramnda azalarak 10.7 milyon ton ile diinya peynir {iretiminde ilk sirada olmaya
devam etmistir. Aym1 y1l ABD’de iiretim bir 6nceki yila gore 2.9% artarak 6.4 milyon ton olarak
gergeklesmigtir. Brezilya, 2022 yilinda tiretimini 5.7% azaltmasina ragmen 745 bin ton ile
figlincii biiylik peynir tireticisi konumunu korumustur.

Tablo 17: Diinya Toplam Peynir Arz, Kullanim ve Ticareti (Bin Ton)

ARZ

Uretim [ 24,310 24,541 | 24,934 25,342 25,405 25,702
ithalat | 3,192 3,318 3,397 3,501 3,575 3,630
Toplam Arz [ 27,503 27,859 28,332 28,844 28,981 | 29,333 |
KULLANIM | | ]I [
Yurtigi Kullanim | 24,279 24,462 l 24,819 25,337 25,500 25,633 |
ihracat | 3,199 3,404 | 3,449 3,503 3,521 3,630
Toplam Kullanim | 27478 27,866 | 28,267 28,840 29,021 29,264
*TEPGE 2023 Tahminleri

Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Siit ve Siit Uriinleri Raporu 2023

Islenmig stt tirtinlerinin, 6zellikle de peynirin toplam siit kuru maddesi tiiketimindeki payi,
yerel tercihler, beslenme kisitlamalar1 ve kentlesmeden kaynaklanan degisikliklerle birlikte
gelirle yakindan iligkilidir. Peynir, siit {irlinleri agisindan tiiketilen en 8nemli islenmis siit tiriinii
olup, dzellikle Avrupa ve Kuzey Amerika'da artis gdstermistir. igme siitiinden sonra en gok
tilketilen ikinci siit lirlini olan peynir tiiketimi AB (20.9 kg/kisi/yil) ve ABD’de (17.9
kg/kisi/y1l) gerceklesmistir.

Diinya yagh siit tozu (WMP) tiretim miktar1 2022 yilinda bir dnceki yila gore yaklasik 2.9%
oraninda azalarak 4.7 milyon ton olarak gerceklesmistir WMP iiretiminin 67.4%’3 Yeni
Zelanda, Cin ve AB tarafindan gergeklestirilmistir. 2022 yilinda bir dnceki yila gére Yeni
Zelanda’da 8.5%’lik azaligla 1.5 milyon ton, Cin’de 4%’liik artisla yaklasik 1.1 milyon ton,
AB’de 8.3% azaligla 585 bin ton WMP liretimi gerceklesmistir.

Tablo 18: Diinya Yagh Siit Tozu (WMP) Arz, Kullamm ve Ticareti (Bin Ton)

|
ARZ _
Uretim 5,102 5,040 5,134 4,992 5,091 |
ithalat 2,817 2,846 2,824 2,586 | 2,605 |
Toplam Arz 7,919 7,886 7,957 7,577 | 7,696
KULLANIM
Yurti¢i Kullanim 5,022 5,137 5,147 4,966 5,089
ihracat . 2,713 2,769 2,830 2,579 2,605 |
Toplam Kullanim | 7935 7,907 7,977 7,545 7,695
*TEPGE 2023 Tahminleri

Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Siit ve Siit Uriinleri Raporu 2023

ALB YATIRIM MENKWL DEGERLER A.§




Diinya yagsiz siit tozu (SMP) tiretim miktar1 2022 yilinda bir nceki yila gore yaklasik 2.8%
oraninda artarak 4.4 milyon ton olmustur. SMP {iretiminin 31.5%’i AB, 26.6%’s1 ABD ve
8.3%’{i Yeni Zelanda tarafindan yapilmaktadar. Ithalatc tilkeler; 6zellikle yiiksek gelirli tilkeler,
Giineydogu Asya ve Cin olmak {izere genis bir alana yayilmaktadir. SMP ithalati, gida islemede
kullanilmak {izere ticareti yapilan en kolay siit {irlinli olmasi nedeniyle kiiresel olarak yaygin
bir {irlindiir.

Tablo 19: Diinya Yagsiz Siit Tozu (SMP) Arz, Kullanim ve Ticareti (Bin Ton)

l

| ARZ

| Uretim 4,453 4,623 4,565 4,437 4,593
ithalat 2,629 2,584 2,621 2,545 2,693
Toplam Arz 7,082 7,207 7,186 6,981 7,286
KULLANIM ‘

Yurtigi Kullanim ' 4,649 4,572 4,462 4,425 4,594 |
{hracat 2,659 2,630 2,708 2,558 2,693 |
Toplam Kullanim 7,308 7,202 7,170 | 6,983 | 7,288 |

*TEPGE 2023 Tahminleri
Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Siit ve Siit Uriinleri Raporu 2023

Diinya ¢apinda son ti¢ yildir yaklagik 12 milyon ton tereyag iiretilmektedir. 2022'de tereyagi
iiretimindeki biiytime bir 6nceki yila gére 1.4%’e ulagmis ve 12.1 milyon ton iiretim olmustur.
Uretimin biiyilk bir kismi, neredeyse diinya siit {irinleri yag iiretiminin yarisim tek basmna
kargilayan Hindistan''n hékimiyetindedir. Tereyag {iretiminde 2022’de goriillen kiiresel
biiyimenin ana nedeni Hindistan tereyag tiretiminin 4.1% artmasidir. Tereyag iireten tilkelerin
¢ogu 2022 yilinda tereyag: ve SMP yerine peynir tiretimini tercih etmistir. Bu nedenle gogu
tilkede biiyiime hacmi azalmugtir.

2022 yilinda tedarikei tilkelerdeki ihracat hacmi artigiyla birlikte toplam ihracat bir 6nceki yila
gbre 4% artarak 1.1 milyon ton olmustur. En ¢ok ihracat yapan 10 iilke, 2022 yilinda toplam
diinya ticaretinin yaklasik 84.9%’unu olugturmaktadir. Bunlarin yalmizca 62.4%linii Yeni
Zelanda ve AB temsil etmektedir. Diinya tereyag; ithalati 2022 yilinda bir 6nceki yila gore 5.8%
oranminda artarak 1 milyon ton olmustur. Tereyag: ithalatinda ilk sirada olan Cin 12.4% paya
sahip olup, Cin’i 11.2% ile Rusya ve 6.3% ile Ingiltere takip etmektedir.

Tablo 20: Diinya Tereyag Arz, Kullamm ve Ticareti (Bin Ton)

ARZ
Uretim 12,185 12,582 12,609 12,739 12,902
fthalat 1,042 | 1,005 973 1,029 1,079
| Toplam Arz 13,227 13,587 13,582 13,768 13,982
| KULLANIM L i
| Yurtici Kullanim 12,092 12,510 12,595 12,672 12,915
| Thracat 1,125 1,034 1,016 1,056 1,079
| Toplam Kullanm 13,217 13,544 13,611 13,728 | 13,994

*TEPGE 2023 Tahminleri
Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Siit ve Siit Uriinleri Raporu 2023
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2.2. Tiirkiye Siit ve Siit Uriinleri Pazar
2.2.1. Siit Uretimi ve Sagilan Hayvan Sayis

Ttrkiye’de 2022 yilinda bir dnceki yila gore ¢ig siit iiretim miktar1 hayvan varlif1 ve verime
paralel olarak 7.1% azalarak 21.6 milyon ton, i¢gme siitii {iretim miktar1 1.7% azalarak 1.5
milyon ton, toplam peynir tiretimi 5.3% azalarak 723 bin ton, siit tozu iiretimi (yagh siit tozu
ve yagsiz siit tozu toplami) 5.9% oraninda artarak 134 bin ton, yogurt ve ayran toplam tiretim
miktarlar1 ise 5.0% oraninda artarak 1.94 milyon ton ve tereyagi 12.8% oramnda artig
gostererek 95.7 bin ton’dur.

Cig siit tiretim miktar1, 2022 yilinda hayvan varlig1 ve verime paralel olarak diisiis gostermistir.
2021 yilinda 23.2 milyon ton olan ¢ig siit iretimi, 2022 yilinda 7.1% azalarak 21.6 milyon ton
olmustur. Cig siit iretiminin 92.3%'tinti inek siitti, 7.5%'ini koyun- kegi siitii ve 0.2%'sini manda
slitli olusturmaktadir. Bir nceki yila gore kegi siitii tiretimi 8.9% azalarak 1.6 milyon ton, inek
slitli Uretimi 6.8% azalarak 19.9 milyon ton ve manda siitii {iretimi ise 31.5% azalarak 43.6 bin
ton olmusgtur. Siit iiretiminin azalmasindaki temel nedenlerden biri sektdrdeki yiiksek iiretim
maliyetleridir. Yem basta olmak lizere girdi maliyetlerinin yiiksek olmasi sadece kiigiik
isletmeleri degil biiyiik isletmeleri de etkilemistir.

Tablo 21: Tiirkiye Siit Uretimi ve Sagilan Hayvan Sayisi

Sagilan Siffr Sayisi (Adet) 6,580,753 6,886,944 6,769,866 | 6,309,515 6,435,705
Uretim (Ton) 20,782,374 | 21,749,342 | 21,370,116 | 19,912,135| 20,409,939
Verim (Ton/Bag) 3.16 3.16 3.16 3.20 3.20
| Saglan Koyun-Kegi Sayisi (Adet) 25,308,071 | 20,398,305 | 21,313,625| 19,397,937 | 19,436,733
Uretim (Ton) 2,098,664 | 1,690,682 | 1,766,547| 1,607,768 | 1,768,545
Verim (Ton/Bas) 0.08 0.08 0.08 0.08 0.09
Sagilan Manda Sayisi (Adet) 79,333 63,784 63,656 43,598 41,897
Uretim (Ton) 79,341 63,767 63,643 43,589 41,912
Verim (Ton/Bas) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Toplam Sagilan Hayvan Sayis1 (Adet) | 31,968,157 | 27,349,033 [ 28,147,147 | 25,751,050 | 25,914,335
Toplam Siit Uretimi (Ton) 22,960,379 | 23,503,790 | 23,200,306 | 21,563,492 | 22,220,396

*TEPGE 2023 Tahminleri _
Kaynak: TEPGE Durum Tahmin Siit ve Siit Uriinleri Raporu 2023

Tiirkiye’de sagilan hayvan varlig1 2019 yilinda bir 6nceki yila gore 4.6% artarak 31.9 milyon
bas olmustur. Sagilan sig1ir sayis1 2019 yilinda bir 6nceki yila gére 3.8% oraninda artarak 6.6
milyon bas, sagilan koyun-kegi sayis1 4.8% oraninda artarak 25.3 milyon bas, sagilan manda
sayist ise 4.5% oraminda artarak 79 bin bas olmustur. TUIK tarafindan 2020-2022 yillarina ait
sagilan hayvan sayillanmin agiklanmamas: sebebiyle bu yillara ait hayvan sayilari TEPGE
tarafindan yapilan projeksiyon sonucu tahmin edilmistir. TUIK tarafindan agiklanan ¢ig siit
tiretim miktarlar esas alinarak yapilan projeksiyonda 2021 yihi toplam sagilan hayvan sayisi

28.1 milyon bag, 2022 y1l1 toplam sagilan hayvan sayist ise 25.8 milyon bag olarak tahmin
edilmisgtir.

Cig stt fiyatinm1 etkileyen en 6nemli faktdr ¢ig siit maliyetidir. Ulusal Siit Konseyi (USK)
tarafindan Tiirkiye 2021 yih ¢ig siit ortalama maliyeti 3.17 TL/It, 2022 yilinda ¢ig siit ortalama
maliyeti 6.66 TL/lt, 2023 yil1 Aralik ay: itibariyle yillik ortalama ¢ig siit maliyeti 10.36 TL/lt

ve 2024 yili ilk 4 aylik ortalama ¢ig siit maliyeti 12.15 TL/It olarak hesaplanmugtir. Siit iiretim
maliyetlerini etkileyen en biiyiik unsur yem fiyatlaridir.

Cig stit fiyatlari; 27 Haziran 2021 tarih ve 31524 sayihi Resmi Gazetede yayimlanarak yiriirliige
giren “Cig Siitin Stzlesmeli Usulde Alim Satimina Iliskin Yﬁﬂ.%%m Mﬁfﬁﬁl_aﬁt E;éﬁcg

. No: 74 TorungCente




























