GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Ofis Yem Gida Sanayi Ticaret A.S. Agustos 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S’nin Ofis Yem Gida Sanayi Ticaret A.S.
(“Ofis Yem” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracc”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da teklif icerme mektedir. Bu
raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini
KAP’ta yayinlanan izahname'’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) 130.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 22.750.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL) 146.250.000 |Halka Acilacak Oran (%) 15,56
Halka Arz Ozeti Sermaye Arttirimi (TL) 16.250.000 [Halka Acilacak Oran (%) (ek satis dahil) 15,56
Mevcut Pay Satisi (TL) 6.500.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 27,20
Ek Pay Satisi (TL) - Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satis

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Gnemli Bilgiler

Sirket’in ana faaliyet konusu, her tirli canli hayvan igin vitaminli ve normal yemlerin imalati, yem imalati igin gerekli
olanlar basta olmak lizere islenmis veya islenmemis ham maddelerin toptan veya perakende alimi, satimi, ithalati,
ihracatiyla istigal etmektir. Sirket, 1997 yilinda Ankara’da 75 ton/saat lretim kapasitesine sahip Cubuk fabrikasini satin
alarak faaliyetlerine baslamistir.

2010 yilinda Kars’ta 35 ton/saat tretim kapasitesine sahip ikinci bir yem fabrikasi alinip tGretime baslanmistir. 2012
yilinda ise Manisa Salihli’de tcglincli yem fabrikasi satin alinmis olup yenileme ve kapasite artisi amaciyla yapilan
yatirimlar ile beraber Salihli’deki fabrikanin kapasitesi 40 ton/saat seviyesine ulagmistir.

S0z konusu fabrikanin su anki Uretim kapasitesi 60 ton/saat seviyesindedir. Talep karsilanmasi adina 2015 yilinda
Sincan OSB’de, 2017 yilinda ise Adana ilinde fason (iretime baslanmistir. Sincan OSB’deki fason yem liretimi kapasitesi
36 ton/saat, Adana’daki fason yem Uretim kapasitesi ise 45 ton/saat seviyesindedir.

Adana Cubuk fabrikasinda 15.178 metrekare alan zerine kurulu 6.100 metrekare kapali alanda 9.000 ton ham madde
stoklanip saatte 75 ton/saat Uretim yapilmaktadir. Tesiste 4 adet pelet pres hattinda 3 farkli Grin ayni anda
uretilebilmekte ve 3 paketleme hatti ve bir dokme hattindan Gretilen rlinlerin sevkiyati saglanmaktadir.

Adana Yiregir'deki 45 ton/saat sevkiyat kapasitesine sahip tesiste 10.000 ton ham madde stoklanabilmektedir. Adana
OSB’de devam eden yatirim faaliyete gectiginde bu fason fabrikadaki iretim sonlandirilacaktir.

2020 yilindan itibaren Ankara Sincan’da fason Uretim yaptirilmaktadir. Tesiste 25.000 ton ham madde stok alani
bulunmaktadir. 36 ton/saat lGretim ve sevkiyat kapasitesine sahiptir.

2022 yil sonu itibariyla Sirket’te beyaz yaka calisan sayisi 98, mavi yaka calisan sayisi 160 olmak Uzere toplamda 258
kisi calismaktadir.
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Ortaklik Yapisi

Ortagin Unvani Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
TL TL

Agah Mamaloglu A 6.500.000 5,0% 6.500.000 4,4%
Agah Mamaloglu B 14.950.000 11,5% 14.950.000 10,2%
Bekir Taskaldiran A 3.900.000 3,0% 3.900.000 2,7%
Bekir Taskaldiran B 12.350.000 9,5% 12.350.000 8,4%
Galip Yesilbas A 15.600.000 12,0% 15.600.000 10,7%
Galip Yesilbas B 16.900.000 13,0% 14.300.000 9,8%
Muzaffer Daskin A 0 0,0% 0 0,0%
Muzaffer Daskin B 1.300.000 1,0% 1.300.000 0,9%
Selim Yesilbag A 0 0,0% 0 0,0%
Selim Yesilbas B 13.000.000 10,0% 11.700.000 8,0%
Salih Yesilbas A 0 0,0% 0 0,0%
Salih Yesilbas B 26.000.000 20,0% 23.400.000 16,0%
Ofis Holding A.S. A 0 0,0% 0 0,0%
Ofis Holding A.S. B 19.500.000 15,0% 19.500.000 13,3%
Halka Acik Kisim B - - 22.750.000 15,6%
Ozsermaye 130.000.000 100,0% 146.250.000 100,0%

2.Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’in kaynak elde etmesi.

- Kurumsallagmanin pekistirilmesi.

- Sirket degerinin ortaya gikmasi.

- Sirket’in bilinirliginin ve taninirliginin pekistirilmesi.

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gliglii sekilde uygulanmasi.
- Sirketin kurumsal kimliginin gliclendirilmesi.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, sermaye artisi ve ortak satisi usullyle 22.750.000 nominal degerli 22.750.000 adet payin halk arz kapsaminda
satilmasi sonucu sermaye artisi ile 442.000.000 TL brt gelir, 417.913.884 TL net geliri elde edecektir. Mevcut pay satisi ile
ortaklar 176.800.000 TL brit gelir, 169.457.000 TL net gelir elde etmesi beklenmektedir.

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirrmina tekabil eden tutarin, Sirket'e diisen kismi igin asagida
fon kullanim alanlari verilmistir.

- %50-60’1na karsilik gelen tutarin finansal borglarin kapatilmasi
- %210-20’sine karsilik gelen tutarin isletme sermayesi finansmani
- %15-20’sine karsilik gelen tutarin yatirnm harcamalarinin finansmani

3.0zet Finansallar

TL 2020 2021 2022 1C22 1C23
Hasilat 1.299.205.241 3.169.029.240 7.609.085.750 1.544.704.167 2.254.090.063
Satislarin Maliyeti 1.198.404.713 2.879.977.080 6.945.937.268 1.394.492.671 2.053.740.444
Briit Kar 100.800.528 289.052.160 663.148.482 150.211.496 200.349.619
Esas Faaliyet Kari 65.027.735 158.457.586 509.822.219 108.458.101 164.259.136
Finansman Geliri / Gideri Oncesi Faaliyet Kari 102.044.319 198.787.785 559.091.864 119.676.289 174.814.899
Vergi Oncesi Kari 68.161.258 121.871.923 309.435.026 88.544.879 107.481.652
Net Donem Kari 55.149.613 85.762.679 321.370.366 67.763.226 84.811.026
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TL

Dénen Varliklar

Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yiktumlultkler
Uzun Vadeli Yukimldlikler
Ozkaynaklar

Toplam Kaynaklar

2020 2021
544.534.256 1.032.006.495
87.495.817 146.028.903
632.030.073 1.178.035.398
395.821.700 824.377.241
56.283.152 34.746.312
179.925.221 318.911.845

632.030.073 1.178.035.398

2022
2.219.379.603
350.503.795
2.569.883.398
1.664.046.430
265.456.669
640.380.299
2.569.883.398

1¢23
2.661.621.048
337.467.471
2.999.088.519
2.011.002.175
260.300.772
727.785.572
2.999.088.519

4.Degerleme

Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

AOSM

AOSM

Risksiz Getiri Orani

Hisse Senedi Risk Primi
Sirket Risk Primi
Borglanma Risk Primi
Borg/Ozkaynaklar
Borg/Borg+Ozkaynaklar
Kaldiragsiz Beta

Kaldiracli Beta

Efektif Vergi Orani
Sermaye Maliyeti

Borg Maliyeti (Vergi Oncesi)
Borg Maliyeti (Vergi Sonrasi)
AOSM

2023
16,87%
5,50%
1,00%
5,00%
200,30%
66,70%
1,0

2,5
25,00%
31,63%
21,87%
16,40%
21,50%

2024 2025 2026
16,87%  16,87%  16,87%
5,50% 5,50% 5,50%
1,00% 1,00% 1,00%
5,00% 5,00% 5,00%
200,30% 200,30% 200,30%
66,70%  66,70%  66,70%
1,0 1,0 1,0

2,5 2,5 2,5
25,00%  25,00%  25,00%
31,63% 31,63% 31,63%
21,87%  21,87%  21,87%
16,40%  16,40%  16,40%
21,50% 21,50% 21,50%

2027
16,87%
5,50%
1,00%
5,00%
200,30%
66,70%
1,0

2,5
25,00%
31,63%
21,87%
16,40%
21,50%

indirgenmis Nakit Akimi (INA)

TAHMINi NAKIT AKISI

Net Satislar

Yillik Biiyiime

FVOK

FVOK Marijt

Vergi Orani

Vergi Sonrasi Faaliyet Kari
Amortisman

NIS Degisimi

Yatirim Harcamalari
Serbest Nakit Akimi (SNA)
Indirgeme Orani (AOSM)
Indirgeme Faktorii
Indirgenmis SNA Degerleri

Indirgenmis SNA Degerleri (Kontrol Giicii Olmayan Paylar)
Indirgenmis SNA Degerleri (Ana Ortaklik Paylari)

2023
10.019.829 18.479.505 24.983.121 32.165.386 40.252.316
35,20% 28,70% 25,10%
746.136 1.426.172  1.924.877  2.476.838  3.081.215
7,4% 7,7% 7,7% 7,7% 7,7%
25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
559.602 1.069.629  1.443.658 1.857.628  2.310.911
12.623 22.446 24.630 27.287 30.792
-882.588 -1.013.299 -1.071.553 -1.177.425 -1.325.325
-447.794 -74.289 -100.434 -129.307 -161.817
758.157 4.488 296.302 578.184 854.561
21,5% 21,5% 21,5% 21,5% 21,5%
0,93 0,79 0,65 0,54 0,44
-704.819 3.551 193.022 310.066 377.266
-34.402 12.328 18.143 20.755 20.359
-670.417 -8.777 174.878 289.311 356.908
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SNA indirgenmis Deger Toplami 141.903
Terminal Bliylime Orani 5%
indirgenmis Terminal Deger 5.153.953
Firma Degeri 5.295.857
Diizeltilmis Net Bor¢ Tutari -1.110.688
6zsermaye Degeri - 31.03.2023 itibarniyla 4.185.168
Degerleme Tarihi Itibariyla Ozkaynak Degerleme Faktorii 1.0798x
6zsermaye Degeri - 10.07.2023 itibarniyla 4.519.276
1 TL Nominal Degerli Pay Adedi 130.000.000
1 TL Nominal Degerli Pay Basina Deger 34,76

Secilen Yurt Disi Sirket Carpanlari:

isletme Degeri Diizeltilmis Net iskonto OncesiPiyasa Pay Basina Deger
(mnTL) Bor¢ (mn TL) Degeri (mn TL) (mnTL)

31.01.2023 S12A Diizeltilmis Garpan

FAVOK (mn TL)
iD/FAVOK 546 10,7x 5.817 1.111 4.707 36,20

Secilen Yurt Disi Sirket Carpanlari:

isletme Degeri Diizeltilmis Net iskonto OncesiPiyasa Pay Basina Deger
(mnTL) Bor¢ (mn TL) Degeri (mn TL) (mnTL)

31.01.2023 S12A Diizeltilmis Carpan

FAVOK (mn TL)
ID/FAVOK 546 10,4x 5.682 1.111 4.571 35,16

Degerleme Yontemleri Sonugclari

Degerleme calismasinda indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %50-50 agirliklandirilarak nihai
deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %23.1 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket igin
halka arz iskontosu 6ncesi 5.708.106.411 TL piyasa degeri ve pay basi 27,20 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Yontemi Sonucu Carpan TL
ID/FAVOK BIST Gida Endeksi 10,7x 5.817.265.163
ID/FAVOK Yurt Disi Carpan 10,4x 5.681.846.650
ID/FAVOK BIST Gida Endeksi % 50% 2.908.632.581
ID/FAVOK Yurt Disi Carpan % 50% 2.840.923.325
Carpan Degeri 50% 5.749.555.907
INA Degeri 50% 5.629.964.915
Agirlkl Sirket Degeri 5.689.760.411
Yatirnm Amacli Gayrimenkuller 18.346.000
Halka Arz Oncesi Sirket Degeri 5.708.106.411
Net Borg 1.110.688.486
iskonto Oncesi Ozkaynak Degeri 4.597.417.924
Iskonto Oncesi Pay Basina Fiyat 35,36
iskonto Orani 23,1%
iskontolu Ozkaynak Degeri 3.535.414.384
Halka Arz Fiyati 27,20
Sermaye Artirimi Orani 12,5%
Ortak Satisi Orani 5,0%
Sermaye Artirimi Fon Blyuklugu 442.000.000
Ortak Satisi Fon Biyuklugu 176.800.000
Toplam Halka Arz Blyukligu 618.800.000
Halka Acliklik Orani 15,6%
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Ofis Yem Gida Sanayi Ticaret A.S. hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir
oldugunu dustinliyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Ofis Yem icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlari” ve “Piyasa Carpanlari Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diisiinliyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak iIndirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizine sirasiyla %50-50 agirlik
verilmesinin makul oldugunu diistiniiyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %23,1 iskonto orani uygulanarak 27,20 TL pay basina fiyat
hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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