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Hektas Sirket Hakkinda A
Oyak grubu sirketlerinden olan ve bu yil 50. kurulus yildénimni kutlayan
MRZ Arastirma Hektas'in faaliyet alani, tarim ve veteriner ilaglarinin imalati, ithalati ve bu
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Tarafindan Hazirlanmis Olup Kurumu Baglayici

Dedildir
Hisse Kodu Beklenti
HEKTS Endeks Uzeri Getiri
Yillik Diisiik/Yiiksek Sektor
0,73/1,51 Kimya
Halka Aciklik Orani Piyasa Degeri
%46,19 38,4 milyon USD
. . IMKB-100
Dahil Oldugu Endeksler icindeki Agirhg
IMKB-TUM -
Ortaklik Yapisi
OYAK %°53,81 34.619.222
Halka Agik %46,19 29.715.468

Toplam _ %100,00 64.334.690

Istirakler

(Finansal Varlik)

Takimsan Tarim

Kimya San Tic AS

Bandirma Yem AS

(Tasfiye Halinde)

Cantas AS %3,64 310.755
Toplam 8.712.149

Pay(%) Pay(YTL)

%99,78 6.492.535

%50,77 1.908.859

Ozet Bilanco (YTL) 30.06.2006 _ 30.06.2005

Doénen Varliklar 60,510,946 53,896,312
Hazir Degerler 7,701,369 9,925,727
Stoklar 15,660,077 13,341,923
Toplam Varliklar 89,925,603 87,105,788
Kisa Vadeli Yikimltlikler 16,159,280 20,800,107
KV Finansal Borglar 367,969 239,214
Uzun Vadeli Yukumlilikler 3,617,286 2,162,804
UV Finansal Borglar 0 0
Ozsermaye 70,149,037 64,142,877
Sermaye 64,334,690 54,226,813
Sermaye Yedekleri 199,310 199,310
Kar Yedekleri 947,695 627,712
Gecgmis Yillar Kar 633,454 2,595,823
Satig Gelirleri 48,913,971 47,108,242
Briit Esas Faaliyet Kari 16,001,360 14,481,591
Faaliyet Giderleri (7,510,819) (5,718,058)
Net Esas Faaliyet Kari 8,490,541 8,763,533
Diger Faal Gelir Ve Kar 1,958,433 1,647,956
Diger Faal Gider Ve Zarar _ (4,583,892) (689,970)
Finansman Giderleri (58,113) (476,078)
Vergi Oncesi Kar 5,806,969 9,245,441
Vergiler (1,773,081) (2,752,222)
Net Dénem Kari 4,033,888 6,493,219
Hisse Bagina Kazang 0.07 0.14
MRz
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drtinlerin pazarlamasidir.

Uretimini Gebze'de 56.147 ton/yil kapasiteli ve Sanlurfa’da 10.000 ton/yil
kapasiteli tesislerinde gergeklestirmekte olan Sirket, 7 ilde 2000’e yakin
zirai ilag bayisine ilag arz etmekte ve drinlerini yurt capinda
pazarlamaktadir.

Sirketin Griin portfoylinde 200'e yakin tarim ilaci bulunmaktadir. Hektas'in
tarim ilaclan pazarinda yiizde 22 oraninda payi bulunurken, pazardaki diger
o6nemli oyunculardan Bayer ve Syngenta ile birlikte pazarin %65'i kontrol
edilmektedir. Ayrica pazarda ithalat yoluyla ilag temin eden 350 civarinda
sirket bulunmaktadir.

2005 yil basinda 10 gesit ilag ile veteriner ilag pazarina giren Sirket'in su
anda bu pazarda 20 cesit ilaci bulunmaktadir. 2005 yilinda veteriner
ilaclarinin net satislara katkisi ise ylizde 2 civarindadir. Bu pazarda kisa
vadede 6nemli bir ciro katkisi ve pazar payr beklenmez iken ilk planda
hedef, ilag sayisini 30'a gikarmaktir.

Sirket; Dupont, FMC, Chemtura, Makteshim ve Agrichem gibi firmalarin
Turkiye distrib(itorligini yaparken hammadde ihtiyacini da ithalat yoluyla
karsilamaktadir. Ayni zamanda, bu sirketlerin birtakim Griinleri Hektas
tesislerinde Uretilmektedir.

Sirketin adirlikh Griin ve hammadde ihtiyacl ithalat yoluyla karsilanirken,
ddviz kurlarindaki hareketler sirketin kar marjina da etki etmektedir. Ayrica,
yine bu dogrultuda sirket doviz pozisyonunda agik vermektedir.

2005 yilinin 6 aylik déneminde 10,6 milyon tutarinda déviz acigi bulunan
Sirket 2,8 milyon net kambiyo zararina maruz kalmistir. Bu durum, gegen
seneye gore karin disiik kalmasinda 6nemli bir etkendir. Temmuz-Eylal
déneminde YTL'nin deder kazanmasi dikkate alindiginda ise bunun bir
kisminin telafi edilebilecegini diiglinmekteyiz.

Satislarini adirlikh olarak (%97) yurticine gerceklesmekte olan Sirket'in
yurtdisi satislarda ise oniimiizdeki dénemde gerek ruhsatlandirma sorunlari
gerekse uluslararasi rekabet nedeniyle 6nemli bir artis beklenmemektedir.

Ithalata bagimliligin yani sira Sirket'te géze carpan en énemli ozellik ise
sektor yapisi itibariyle goriilen mevsimsel etkidir.

Satislarinin ¢codunu yilin ilk alti ayllk doéneminde gerceklestiren Sirket,
2005/6 aylik dénemde vyillik net satislarinin %73'lGni gergeklestirmistir.

Ayni zamanda yilin ilk alti ayinda briit kar marji da sonraki alti aya goére
belirgin sekilde yliksektir.

Ote yandan, yilin ilk alti aylik déneminde kapasite kullanimi iist seviyede
gerceklesirken, sonraki alti ayda atil kapasite s6z konusudur. 2005 yili
bitiintinde ise 9.672 ton lretim gergeklestirilmistir.

Sirketin mevsimsel hareketlere badli olarak mevsimlik isci calistirmasi ise
faaliyet giderlerindeki artisi kisitlamaktadir.
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Goris

Firsat- Avantaj:

-Turkiye'nin Avrupa’da dekar basina en az ilag kullanan (lkelerden biri
olmasi

-AB siirecinde tarimda yeniden yapilanma imkani

-Veteriner ilag pazarindaki bilyiime potansiyeli

-YTL'nin deder kazanmasi

Tehdit-Dezavantaj:

-Hammaddede disa bagimlilik

-Kacak ve ruhsatsiz ilag tretimi

-Sektoriin 6rgitli olmaktan ziyade daginik olmasi
-Tarimda kiiglk Ureticiligin yaygin olmasi

-Tarim ilaci kullaniminda biling diizeyinin diisiik olmasi
-Ddéviz kurlarindaki yukari hareket

-Satiglardaki mevsimsellik

Bu veriler dogrultusunda, Sirket'in belirledigi yil sonu 85 milyon YTL briit
satis hedefine paralel olarak 73 milyon YTL net satis tahmini yapiyoruz.
Buna bagli olarak yil sonu net kar beklentimiz ise 7,3 milyon YTL
seviyesinde bulunuyor. Bu kar tahmini ile 1,14 YTL Defter Dederi bulunan
sirket 7,8 Fiyat Kazang Orani'na (Bayer AG: 23,4 F/K; Syngenta: 39,3 F/K)
sahip olmaktadir.

Defter Dederi'ne gore yiizde 28 iskontolu bulunan Hektas, teknik anlamda
da IMKB bazinda 2005 yili ortalamasina gére %17, 2006 yili basina gére
%22 iskontolu islem gérmektedir. Hissenin ozellikle 2002 yilindan itibaren
gosterdigi ikinci yariyill (2002-2005 Haziran-Aralik ortalamasi: +%36, 2002-
2005 Ekim-Aralik ortalamasi: +%12) arasi yukari hareketler de dikkat
cekmektedir. Bu paralelde, hisse igin %30 getiri potansiyeli 5ngérmekteyiz.
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