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UYARI: isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi 29. maddesine
istinaden tarafindan Cagdas Cam San. Ve Tic. A.S. paylarinin halka arzi kapsaminda
Deniz Yatirm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iligkin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirrm kararlarinin ilgili ihraggi bilgi
dokimani ve sermaye piyasasi araci notu incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.
Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Ahlatci Yatinm Menkul
Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.




CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FiYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN ANALIST RAPORU 12 Aralik 2024

1.HALKA ARZ DETAYLARI

ihrag Eden Sirket: Cagdas Cam San. Ve Tic. A.S
Konsorsiyum Lideri: Deniz Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S
Halka Arz Yapisi: Sermaye Artirnmi: 31.000.000 adet Ortak Satisi: 11.000.000 adet

Pay Satigi Yapan Ortaklar: 11.000.000 adet Omer Seyfetdin Piring

Halka Arz Miktar: 42.000.000 adet

Halka Arz Oncesi Sermaye:  137.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye: 168.000.000 TL

Halka Agiklik Orani: 25%

Fiyati: 20,00 TL

Halka Arz Biiyukliigi: 840.000.000 TL

islem Gorecegi Pazar: Yildiz Pazar

Talep Toplama Tarihi: 11-12 Aralik 2024

Hisse Kodu: CGCAM

Halka Arz iskontosu: 27,8%

Dagitim Yontemi: Esit Dagitim

Halka Arz Satig Yontemi: Borsada Satis- Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Fiyat istikrari: Paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren en fazla 30 giin boyunca

gerceklestirilecektir.

Taahhiitleri: Ortaklar ve ihraggi paylari 1 yil boyunca satmama taahhiidii vermistir.
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CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FiYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU 12 Aralik 2024

2.SIRKETIN FAALIYETINE iLiSKIiN BILGILER

Cagdas Cam Sanayi 1994 yilinda kurularak 30 vyildir cam sektorinde faaliyet
gostermektedir. Toplamda 102 bin metrekare tesis alaninda uretim gerceklestiren
sirketin yillik 7.6 milyon metrekare cam isleme kapasitesi bulunmaktadir. 4 kitada
ticaret gerceklestiren Cagdas Cam’in 80 bin ton cam tuketim hacmi bulunmaktadir.
Basta Sisecam gibi tedarikgilerden alinan cam urunlerini igleyerek katma degerli hale
getiren  girket, bu imalati  gerceklestirdikten sonra  urunlerin  satigini
gerceklestirmektedir.

Cagdas Cam agirlikla ticari camlar, ev ve ticari beyaz esya grubu camlari ve enerji
camlari olmak Uzere U¢ ana grupta yogunlasmistir. Faaliyet alanlari her turli mamul ve
yarl mamul cam, I1sI cam, sertlestirilmis emniyet cami dahil temperli duz cam imalati ve
cam urunlerinin imalati ve bunlarin igslenmesi, bu trunlerin ihracati ve ithalat surecini
kapsamaktadir. Sirketin bu Grunleri Gretirken ki ana hedefi cama katma deger katmak ve
cesitlendirmeyi saglamaktir. Bu misyonda global bir marka olmayi hedefleyen sirkette
marka taninabilirligi Gzerinden ihracat potansiyelini artirmayl amacglamaktadir. Avrupa
dahiltoplamda 28 tlilkeye ihracat gergceklestiren sirketin cirosunun %4,6’s1ihracat kanali
uzerinden gerceklesmektedir.

Merkezi Aydin’da olan sirketin Kuyucak’ta tesisi bulunurken, Nazilli Organize Sanayi
Bolgesi’nde, Manisa Organize Sanayi Bolgesi’nde tesisi bulunmaktadir. Buna ek olarak
arazisi 2022 yilinda satin alinan Manisa Organize Sanayi Bolgesi’nde yer alan arsa Aralik
2024 itibariyle yeni bir tesis kurulmasi planlanmaktadir. Sirketin toplam personel sayisi
319 mavi yaka ve 43 beyaz yaka olmak tuzere 362 kisiden olusmaktadir.
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CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FiYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN ANALIST RAPORU 12 Aralik 2024

3. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

Halka Arz Gelirinin Kullanim Alani Kullanima iliskin Yuzdesel Aralik
Isletme Sermayesi %36-42
Bina ve insaat Yatirimi %30-35
Cati Uzeri ve Arazi GES Yatirimi %10-15
Makine ve Ekipman Yatirimi %12-16
Dijital ve Yalin Uretim Déniisimii %1-3
TOPLAM %100
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CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN ANALIST RAPORU 12 Aralik 2024
4.FINANSAL BILGILER
Bilanco Tablosu - TL 31.12.2021 31.12.2022 21.12.2023 30.09.2024
Dénen Varliklar £ 583.338.594 | £ 919.522.723 | £ 884.190.117 | £ 846.681.804
Duran Varliklar £ 644.126.484 | £ 1.113.096.070 | £ 2.293.134.533 | £ 2.447.167.031
Toplam Varliklar £ 1.227.465.078 | £ 2.032.618.793 | ¥ 3.177.324.650 | £ 3.293.848.835
Kisa Vadeli YakimlUltkler | £ 313.804.992 | £ 580.383.164 | £ 486.417.761 | £ 431.263.888
Uzun Vadeli YakUmlultkler | £ 351.125.073 | £ 327.585.973 | £ 428.753.935 | £ 418.815.316
Ozkaynaklar £ 562.535.013 | £ 1.124.649.656 | £ 2.262.152.954 | £ 2.443.769.631
Odenmig Sermaye £ 4.500.000 | £ 4.500.000 | £ 137.000.000 | £ 137.000.000
Toplam Kaynaklar £ 1.227.465.078 | £ 2.032.618.793 | ¥ 3.177.324.650 | £ 3.293.848.835
Gelir Tablosu- TL 31.12.2021 31.12.2022 21.12.2023 30.09.2024
Hasilat £ 1.159.626.936| £ 2.326.194.614 | £ 2.180.439.820 | £ 1.534.936.523
Satislarin Maliyeti (-) -£ 864.998.598 |-+ 1.695.788.354 |-+ 1.674.472.999 |-+ 1.112.447.724
Brit K&r / Zarar £ 294.628.338 | £ 630.406.260 | £ 505.966.821 | £ 422.488.799
Esas Faaliyet Kari £ 287.213.232 | £ 540.984.237 | £ 434447483 | £ 318.484.627
D6nem Kari / Zarari £ 250.834.424 | £ 562.040.959 | £ 324.267.733 | £ 154.410.394
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CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU el

5.DEGERLEME

INA - min TL 31.09.2024 01.01.2025 01.01.2026 01.01.2027 01.01.2028 01.01.2029 01.01.2030
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030

Net Satislar 522 3.167 4.555 5.562 6.488 7.354 8.162

Satiglarin Maliyeti 366 2.164 3.055 3.730 4.350 4.932 5.475

Brit Kar 147 1.002 1.500 1.833 2.138 2421 2.687

FAVOK 101 720 1.169 1.432 1.674 1.899 2.108

Vergi Gideri (-) 21 160 268 332 391 444 494

Yatirim Harcamasi (-) 4 28 42 51 59 66 73

Net isletme Sermayesi D. 1 86 219 167 154 142 132

Serbest Nakit Akimlari 74 446 640 882 1.070 1.247 1.409

AOSM (%) 52,24 38,39 30,48 25,21 19,94 16,78 15,72

INA Toplami 2.081

Sonsuz Buylme B. Degeri 3.386

Firma Degeri 5.467

Net Borg 66

Sirket Degeri 5.401

Sirket Degeri* 5.768

* AOSM dikkate alinarak, 30.09.2024 tarihi itibariyle

sirket dederi degerler

tal

deki degeri

Sirketin 2024 4. Ceyrek ve 2030 yillari arasindaki projeksiyonu baz alinarak deger tespiti gerceklestirilmistir. AOSM

her bir ddnem icin baz alinarak o dénemin TUFE rakamlari 6ngériilerek hesaplanmistir. 2024 yili ve sonrasindaki

surecte risksiz getiri orani + %10 ek getiri saglayacak sekilde ongorulmustir. Risk primi, AOSM hesaplamasinda

%5,50, Beta degeri ise 1,00 olarak dikkate alinmistir. Kurumlar vergisi orani ise imalatgi bir firma olmasindan

otlrid %1,00 iskontolu olarak uygulanmis ve ortalama %24,2 olarak 6ngoriildii. Bu paralelde indirgenmis Nakit

Akimlari Yontemine gore 5,77 milyar TL deger ongorulmustur.

Ozsermaye Degeri Ozkaynak Degeri Agirlik Agirlikl Piyasa Degeri
Indirgenmis Nakit Akimlari 5.768 0,20 1.154
Carpan Analizi 3.302 0,80 2.642

iskontosuz Ozsermaye Degeri 3.795

Iskontoliu Ozsermaye Degeri 5740

(%27,8 Iskonto)

Halka Arz Pay Fiyati - TL 20,00

Sirketin indirgenmis nakit akimlari ydntemine gore degeri 5,768 milyon TL olarak 6ngériliirken Carpan degeri
3,302 milyon TL olarak ongortulmustar. Bu paralelde INA agirigi %20 alinarak hesaplanirken carpan agirlig %80
olarak baz alinmistir. Sirketin iskontosuz 6z sermaye degeri 3.795 milyon TL olurken iskontolu 6zsermaye degeri
2,740 milyon TL olmustur. Bu paralelde sirketin halka arz pay fiyati 20,00 TL olarak belirlenmistir.
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CAGDAS CAM SAN. VETIC. A.S.

FiYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU 12 Aralik 2024

5.1 DEGERLENDIRME VE SONUG

Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Diisiincelerimiz

Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunun kapsamli, net ve
anlasilir oldugu diisiintiyoruz. Ayrica, sirketin carpan analizi (FD/Satislar- FD/FAVOK) ve indirgenmis nakit
akimlari analizi sirasiyla %80 ve %20 uygulanmasini makul buluyoruz. Bu paralelde Cagdas Cam igin %27,80'lik
halka arz iskontosunun da uygulanmasi ile 20,00 TL'lik halka arz fiyati belirlenmistir. Belirlenen bu halka arz
fiyatini makul buluyoruz.
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Ahlata Yatinm
arastirma departmani tarafindan
hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkdrler.

Hazirlayan;

Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzman
Mehmet OZDEMIR  Arastirma Uzman Yardimes)

¢ GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidurliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak Tda Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sanyer / IVVSTANBLUL

/ SUBELERIMiZ

istanbul Sariyer Sube

Sanyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sanyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gllabibey Mahallesi, Edridere Sokak MoI7 Merkez / CORUM

| Mersis No: 0010056453000026

IRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Biirosu

S504utdza Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok Nodg S64itazi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvan Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bilim
Pamukkale/DENIZLI

Isparta Irtibat Blrosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, Ig Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA

istanbul Baddat Caddesi irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikdy/istanbul

istanbul Gékturk irtibat Biirosu

Goktiirk Merkez Mah. Istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 ic Kapi No: 36
34077 Eylipsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuraglu Mah. 1593/1 Sok, Lider Centrio C Blok No:6 K2:017
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep irtibat Biirosu

Batikent Mah. Klrsat Thzmen Bulvan 5075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Blok ND:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya irtibat Birosu

Musella Baglan Mah, Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi

Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismaniiy kapsarminda degildir. Yatinm darismanlidl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye dzel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri
terdihlerinize uygun almayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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