GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Efor Cay Sanayi Ticaret Anonim Sirketi Haziran 2024

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S’nin Efor Cay Sanayi Ticaret A.S (“Sirket”
ve/veya “Ihraccl”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. 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 Cikarilmig Sermaye (TL) 300.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 90.000.000
P Halka Arz Sonrasi Cikanlmis Sermaye (TL) 363.000.000 |Halka Agilacak Oran (%) 24,79%
Halka Arz Ozeti
Sermaye Arttirimi (TL) 63.000.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 14,50
Mevcut Pay Satisi (TL) 27.000.000 |Satig Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, fiili olarak yas caylarin islenerek kuru cay Uretilmesi ve kuru caylarin paketlenip satilmasi ile ayni zamanda bitki
ve meyve caylarinin paketlenip satilmasi konulart ile istigal etmekteyken; Sirket’in bagli ortakligl Efor Giibre Madencilik
fiili olarak komur ve komiirden veya petrolden elde edilen diger kati yakitlar ile kimyevi giibre alim satimi ile istigal
etmektedir. Sirket ve bagli ortakligi Efor Glibre Madencilik’in faaliyet gdsterdigi cay, komir ve glbre alanlarinda
gerceklestirilen faaliyetlere iliskin agiklamalara asagida basliklar halinde yer verilmektedir.

a) Cay Faaliyetleri

Yas cayi hasadi ve alimlari her yil siirglin (bir bitkiden yeni siirmiis olan filiz) dénemi itibariyle yapilmakta olup, genelde
Uc sirglin doneminde tamamlanan alimlar Dogu Karadeniz Bolgesi’nin ekolojik yapisina bagli olarak dort stirgiin
donemine de uzayabilmektedir. S6z konusu siirgiin dénemleri her yil Mayis ve Kasim aylari arasina denk gelmektedir.
S0z konusu tarih araliginda cay sektérinde faaliyet gosteren firmalarin tesislerinde toplamda yaklasik 100 giin boyunca
yas caylardan kuru cay Uretimi gerceklestirilmektedir.

b) Komdir Faaliyetleri

Sirket’in bagli ortakligl olan Efor Giibre Madencilik tarafindan yurt disindan kémir ile kdmirden veya petrolden elde
edilen diger kati yakitlar (metaliirjik kok ve petrokok) ithal edilmektedir. Efor Glibre Madencilik, limanlardan yapilacak
nakliyelerde avantaj saglamasi agisindan tesislerini Samsun, Rize ve Trabzon’da konumlandirmistir ve kati yakit
ithalatini Rusya’dan yapmaktadir. Sirket, ihtiya¢ oldugunda Kazakistan, Gliney Afrika, Endonezya gibi llkelerden de
tedarik etme imkanina sahiptir.

c) Gilbre Faaliyetleri

Efor Giibre Madencilik’in kimyevi giibre alim satim faaliyetleri kapsaminda kimyevi giibrenin BAGFAS, Eti Giibre A.S. ve
GEMLIK gibi yurt ici Ureticilerden tedarigi ve yurt disi Gretici firmalardan ithalati yapilarak, yurt ici satislari ve ihracati
yapilmaktadir. ithalat yoluyla temin edilen kimyevi giibreler deniz yoluyla Belcika, Norveg, Italya, Cin, Rusya ve Iran gibi
lilkelerden CIF teslim alarak Samsun, Rize, Iskenderun, Izmir gibi lokasyonlara getirilmekte ve buralarda i¢ piyasaya arz
icin hazir hale getirilmektedir.
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Dagitim ve Satis Kanallan Milctar (Ton) Oran (%)

Marketler [Paketlenmiz Cay) 91,4
Cay Pakstlems Sirketlari [Cuval Cay) 102 18
Gelensksel Kansllar ve Horeca 3374 6,8

Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Ginvani

120.000.000 40,00% 120.000.000 33,06%

Ibrahim Akkug

B 180.000.000 60,00% 153.000.000 42,15%
Halka Acik Kisim B 1] - 90.000.000 24,79%
Sermaye 300.000.000 100,0% 363.000.000 100,0%

2.Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Yatirimlar,

- Girisim sermayesi yatirimi,

- Finansal borg¢larin 6denmesi,

- Isletme sermayesi finansmani.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket’in sermaye artirimi yoluyla gergeklesecek halka arzdan 913.500.000 TL briit; 875.180.849 TL net halka arz geliri elde
etmesi beklenmektedir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi’'nin halka arzdan 391.500.000 TL brit; 379.307.742 TL net halka arz geliri elde etmesi
beklenmektedir.

Halka arza iliskin toplam maliyetin yaklasik 50.511.409 TL, halka arz edilecek pay basina maliyetin ise 0,5612 TL olacagi
tahmin edilmektedir. Halka arz maliyetleri Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi arasinda Pay Tebligi’nin 32’nci maddesine gore
paylasilacak olup, Sirket’in toplam halka arz maliyetinin 38.319.151 TL’sine; Halka Arz Eden Pay Sahibi’'nin ise 12.192.258
TL’sine katlanmasi beklenmektedir.

Sirket’in sermaye artirnmi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden,
ilgili masraf ve maliyetler disildikten sonra kalan fonun, asagida gosterilen oranlarda ve amaglarda kullanilmasi
planlanmaktadir.

- %40'inin isletme sermayesi ihtiyaglarinin karsilanmasi,

- %30’unun finansal borg¢larin 6denmesi,

- %25’inin yatirnmlar,

- %5’inin girisim sermayesi yatirimi.

- Ihtiyag duyulmasi halinde yukarida ifade edilen fon kullanim kalemleri arasina %10’a kadar gecis yapabilmesine karar
verilmistir.
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3.0zet Finansallar

31.12.2021

31.03.2024

Hasilat 2.626.505.808 6.008.522.156 5.964.796.484 930.896.643 991.596.210
Briit Kar 300.263.631 669.072.055 964.641.392 113.193.614 160.185.238
Esas Faaliyet Kan (Zaran) 192.160.975 385.085.020 794.818.927 124.175.464 111.041.049
Finansman Oncesi Faaliyet Kan 275.268.869 463.370.874 1.097.331.575 135.624.557 123.609.231
Vergi Oncesi Kar -18.524.986 -65.197.560 -53.947.399 -51.881.402 -22.826.641
Danem Kari 179.143.763 165.423.264 562.366.750 69.471.380 64.663.144

31.12.2021

31.03.2024

Makit ve Nakit Benzerleri 1585.741.897 72.911.393 78.566.366 72.188.504
Ticari Alacaklar 442.225.839 823.610.930 862.411.461 549.014.547
Toplam Dénen Varhiklar 1.255.055.492 2.015.479.895 2.270.408.793 2.098.327.178
Maddi Duran Varbklar 581.680.256 913.549.453 1.359.638.896 1.491.777.642
Kullanim Haklar 12.302.966 43.643.293 45.196.032 36.938.176
Toplam Duran Varliklar 595.883.173 1.313.614.991 2.127.516.326 2.325.032.363
Aktifler 1.850.938.671 3.329.094.336 4.397.925.124 4.423.359.541
Kisa Vadeli Borclanmalar 39.828.746 604.982.464 919.979.823 974.592.107
Ticari Borglar 752.898.424 991.451.787 337.819.901 328.694.579
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 1.174.293.980 1.846.771.097 1.813.842.770 1.809.630.657
Uzun Vadeli Borclanmalar 69.591.007 232.576.003 397.647.575 353.847.683
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yokdmlalikler 7.363.445 29.588.906 22.447.492 18.625.344
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 102.872.737 300.927.442 516.417.450 480.745.009
Ozkaynaklar 573.771.954 1.181.396.347 2.067.664.904 2.132.983.875
Pasifler 1.850.938.671 3.329.094.886 4.397.925.124 4.423.359.541
4.Degerleme

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

o Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

e Piyasa Carpanlari Analizi

INA Analizi Sonuclari

indirgenmis Nakit Akimi

Firma Degeri

Finansal Bor¢lar (-)

Piyasa Degeri

Serbest Nakit Akimlarimin Bugiinkii Degeri 3.517.020.883
Devam Eden Deger Buyime Orani 5,0%
Devam Eden Deger 4,170.204.993

7.687.225.876
1.301.233.899

6.837.435.099

Kaynak: Halk Yatirim
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Carpan Analizi Sonuclari:

Benzer Sirketler Grubu Agrlik Sirket Degeri

FD/FAVOK 33% 2.458.985.548
FfK 33% 1.187.967.173
PD/DD 33% 1.625.973.608
TOPLAM 100% 5.272.926.329

Kaynak: Halk Yatirim

Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %40 ve %60
agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %31,19 halka arz
iskontosu uygulanmistir. Sirket icin pay basi 14,50 TL deger tespit edilmistir.

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirhk (%) Agirikl Ozsermaye Degeri
1.Gelir Yaklagim 6.837.435.099 40% 2.734.974.040
2.Pazar Yaklasimi 4.835.381.735 60% 2.901.229.041
2.1 BIST Sinai Endeksi Sirketleri 5.272.926.329 40% 2.109.170.532
2.2 BIST Ticaret Endeksi Sirketleri 4.543.685.338 60% 2.726.211.203
Toplam(1+2) 5.636.203.080
3.Yatinm Amach Gayrimenkuller 685,228,667
Halka Arz Oncesi 6zsermaye Degeri (1+2+3) 6.321.431.747

Kaynak: Halk Yatirim

5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Efor Cay hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu diistintiyoruz. Sirket ve
sektor hakkinda verilen bilgiler oldukca detaylidir.

e Efor Cay icin yapilan degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diisiinlyoruz.

e Kullanilan ydntemler icerisinde indirgenmis Nakit Akimlari ve Carpan Analizi ciktisina sirasiyla %40 ve %60 agrilik
verilmesini ihtiyatli verilmesini uygun buluyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %31,19 iskonto orani uygulanarak 14,50 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
mdusteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gortsler 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; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TGm veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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