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1. Halka Arza iliskin Bilgiler:

Halka Arz Bilgileri

Borsa Kodu OFSYM
Halka Arz Fiyat1 27,20 TRY
Halka Arz iskontosu %23,10
Halka Arz Tarihleri 10-11 Agustos 2023
Borsa’da Satis - Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis
Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi
Esit Dagitim
15,56 %
618.800.000 TRY
Kaynak: Ofis Yem izahname

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Sekli
Dagitim

Halka Acikhik Orani
Halka Arz Biiyiikliigii

2. Sirketin Faaliyetleri:

Sirket’in ana faaliyet konusu, her tiirlii canli hayvan i¢in vitaminli ve normal yemlerin imalati,
yem imalati i¢in gerekli olanlar basta olmak {izere islenmis veya islenmemis ham maddelerin
toptan veya perakende alimi, satimi, imalati ve ihracatiyla istigal etmektir. Sirket 1997 yilinda
Ankara’da faaliyetlerine baslamigtir. 2010 yilinda Kars’ta ikinci bir yem fabrikast alinip
iiretime baglanmistir. 2012 yilinda ise Manisa Salihli’de tiglincii bir yem fabrikasi satin alinmis
ve liretime baslanmstir.

Ofis Yem’in iiretmis oldugu yem firiinleri 4 ana gruptan olusmaktadir. Bunlar; Besi yem
gruplari, siit yem gruplari, kiiglikbag yem gruplar ile kanatli yem gruplardir. Ofis Yem,
iiretimini yaptig1 lirlinlerin satigina ek olarak ayni zamanda hammadde ticareti de yapmaktadir.

3. Ortakhik Yapisi:

Sermaye artirimi ve ortak satigi seklinde halka arz edilecek olan 22.750.000 TL nominal degerli
paylarin halka arz edilmesi ile halka agiklik oraninin 15,56 % olmasi planlanmaktadir.

Ortagin Unvam Pay Halka Arzdan Once Halka Arz Sonrasi
Grubu TL | % TL %
Agah Mamaloglu A 6.500.000 5,00 6.500.000 4,44
B 14.950.000 11,50 14.950.000 10,22
. A 3.900.000 3,00 3.900.000 2,67
Bekir Tagkaldiran B 12.350.000 | 9,50 | 12.350.000 | 8,44
Galip Yesilbas A 15.600.000 12,00 15.600.000 10,67
B 16.900.000 13,00 14.300.000 9,77
Mugzaffer Daggin B 1.300.000 1,00 1.300.000 0,88
Selim Yesilbag B 13.000.000 10,00 11.700.000 8,00
Salih Yesilbas B 26.000.000 20,00 23.400.000 16,00
Ofis Holding A.S. B 19.500.000 15,00 19.500.000 13,33
Halka Agik Kisim B - - 22.750.000 15,56
Toplam 130.000.000 | 100,00 146.250.000 | 100,00

Kaynak: Ofis Yem fzahname
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4. Finansallar

Bilanco Tablosu:

TRY bin TL 2020 2021 2022 2023 1.C.
Doénen Varliklar 544,534 1.032.006 2.219.380  2.661.621
Duran Varliklar 87.496 146.029 350.504 337.467
Toplam Varhklar 632.030 1.178.035 2.569.883  2.999.089
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 395.822 824.377 1.664.046  2.011.002
Uzun Vadeli Yiikimliilikler 56.283 34.746 265.457 260.301
Ozkaynaklar 179.925 318.912 640.380 727.786

Gelir Tablosu:

TRY bin TL 2020 2021 2022 2023 1.C.
Satiglar 1.299.205 3.169.029 7.609.086 2.254.090
Satiglarin Maliyeti (-) 1.198.405 2.879.977 6.945.937 2.053.740
Briit Kar 100.801 289.052 663.148 200.350
Briit Kar Marj1 (%) 7,76 9,12 8,72 8,89
Favok Kari 67.030 228.664 539.438 161.877
Favok Marji (%) 5,16 7,22 7,09 7,18
Net Kar 55.150 85.763 321.370 84.811

Kaynak: Ofis Yem zahname
6. Degerleme:

Garanti Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirketin pay
basmna degerinin belirlenmesi c¢alismasinda “Piyasa Carpanlar” ve “Indirgenmis Nakit
Akimlar1” yontemleri kullanilmistir.

A- Carpan Analizi:

Sirket ile benzer sektdrde faaliyet gosteren yurtigi ve yurtdisi benzer sirketlerin ID/FAVOK
carpanlar1 kullanilmistir. Buna gore yontemlerin verdigi sonuglar asagida gosterilmistir.

Yurtici Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Hesaplama

Medyan ID/FAVOK Carpam 10,65
FAVOK (mn TL) 546
Isletme Degeri (mn TL) 5.817
Net Borg (mn TL) 1111
Iskonto Oncesi Piyasa Degeri (mn TL) 4.707

Yurtdisi Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Hesaplama

Medyan ID/FAVOK Carpani 10.40
FAVOK (mn TL) 546
Isletme Degeri (mn TL) 5.682
Net Borg (mn TL) 1.111
Iskonto Oncesi Piyasa Degeri (mn TL) 4.571
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ID/FAVOK Carpan Analizine Gore Ortalama isletme Degeri

Mn TL %
Yurti¢i Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Piyasa Degeri 4,707 50%
Yurtdis1 Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Piyasa Degeri 4571 50%
ID/FAVOK Carpanina gore Agirhklandirilms Piyasa Degeri 4.639 100%

B- Indirgenmis Nakit Akis1 (INA):

Projeksiyonlar 2023-2027 yillar1 i¢in ve TL bazinda yapilmustir.

Hisse senedi riski primi %5,5 ve Sirkete 6zgii risk primi %1 olarak alinmustir.

Risksiz getiri orani projeksiyon dénemi boyunca %16,87 olarak varsayilmistir.
Borg¢lanma maliyetinin projeksiyon donemi boyunca risksiz getiri oraninin 5Spuan
iizerinde olacag1 varsayilmustir.

Kaldiragsiz Beta degeri 1 olarak alinmistir.

Terminal biiylime orani %5 olarak kabul edilmistir.

Buna gore Ofis Yem icin INA yontemi ile 5.629.964.915 TL isletme Degerine ve
4.519.276.428 TL o6zsermaye degerine ulasiimistir.

Degerleme Ozeti

NiHAI DEGERLEME

TL

Yurti¢i Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Isletme Degeri 5.817.265.163
Yurtdis1 Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpanina gore Isletme Degeri 5.681.846.650
Carpan Analizi Agirliklandirilmis Isletme Degeri (%50-50 Esit Agirlik) 5.749.555.907
INA Yontemi ile bulunan Isletme Degeri 5.629.964.915
Agirhikh isletme Degeri (Carpan, INA %50-50 Esit Agirlik) 5.689.790.411
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 18.346.000
Halka Arz Oncesi Isletme 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

Kaynak: Ofis Yem Fiyat Tespit Raporu

7. Degerleme Hakkindaki Goriisiimiiz

Fiyat tespit raporunda Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler
yeterlidir.

Carpan analizinde ID/Favik garpaninm kullanilmasii makul buluyoruz. Ayrica Sirket
degerlemesinde siklikla kullanilan F/K, FD/Satiglar ve PD/DD c¢arpanlar1 da
degerlemede incelenebilirdi.

Carpanlarin medyaninin alinmasini makul buluyoruz.
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e Carpan analizinde yurtigi ve yurtdisi benzer sirket ¢arpanlar1 kullanilmasini ve bunlara
%50-50 esit agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Sirket’in halka arz sonrasinda Yildiz Pazar’da islem gorecegi dikkate alindiginda,
Yildiz Pazar ¢arpanlari da degerleye dahil edilebilirdi.

e INA’da risksiz faiz oran1 %16,87 olarak alinmistir. Bu rakam ihtiyat a¢isindan daha
yiiksek tutulabilirdi.

e Bor¢lanma maliyetinin, risksiz faiz oranmnin 5 puan Ustiinde alinmasimi makul
buluyoruz.

e Beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildig1 sekilde 1 olarak alinmasini makul
buluyoruz.

e 9%05,5 olan alinan piyasa risk primini ve %1 Sirkete 6zgii risk primini makul buluyoruz.

e Nihai degerlemede Carpan Analizi ve Ina Analizine %50-50 esit agirlik verilmesini
makul buluyoruz.

Sonu¢ olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %23,1 halka arz iskontosu
uygulanarak bulunan pay basina 27,20 TL halka arz fiyatinin yukaridaki
tespitlerimiz cercevesinde makul oldugu goriisiindeyiz.

CEKINCE

Burada yer alan bilgiler TFG Istanbul Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda
degildir. Yatirnm danigmanligi hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak sézlesme imzalanmak suretiyle
kisiye 0zel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup
tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tiim
veriler, TFG Istanbul Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum calisanlari ile TFG istanbul
Menkul Degerler A.§ sorumlu degildir.



