
 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cem Zeytin Anonim Şirketi 

 

       Ağustos 2024 

Fiyat Tespit Raporu Değerlendirme Raporu 

İşbu rapor, Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından, Sermaye Piyasası Kurulu VII-128.1 Pay Tebliği’nin 29. 

Maddesine istinaden hazırlanmıştır. Rapor, Bulls Yatırım Menkul Değerler A.Ş’nin Cem Zeytin A.Ş (“Şirket” ve/veya 

“İhraççı”) için hazırladığı Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu değerlendirmek amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların pay 

alım satımına ilişkin herhangi bir öneri ya da teklif içermemektedir. Bu raporda yer alan Şirket verileri Fiyat Tespit 

Raporu’ndan sağlanmış olup, yatırımcılar halka arza ilişkin yatırım kararlarını KAP’ta yayınlanan İzahname’yi 

inceleyerek vermelidirler. 

 

1.Şirket Faaliyetleri Hakkında Önemli Bilgiler  

Şirket, 1994 yılında her türlü zeytin üretimini, alım satımını, ithalat ve ihracatını, dağıtımını ve komisyonculuğunu 

yapmak amacıyla kurulmuş olup, ana faaliyet konusu salamura siyah ve yeşil zeytin imali, zeytin depolaması, işleme ve 

paketlemedir. Şirket, sofralık yeşil zeytin ve siyah zeytin üretimi kapsamında; hasat, nakliye, kalibrasyon, seçme, 

yıkama, fermantasyon, havalandırma, ayırma, temizleme; ambalajlama ve pazara sevk işlemlerini yapmaktadır. 

Şirket’in Havran, Balıkesir’de bulunan Edremit Tesisi ve 2024 yılında tamamlanması beklenen Mersin’de bulunan Mut 

Tesisi olmak üzere 2 adet üretim tesisi bulunmaktadır. Edremit Tesisi’nin yıllık 25.000 ton üretim kapasitesi 

bulunmaktadır. 2024 yılı içerisinde faaliyete geçmesi beklenen Mut Tesisiyle birlikte Şirket’in toplam üretim 

kapasitesinin 50.000 ton/yıla ulaşması planlanmaktadır. Şirket, sofralık siyah ve yeşil zeytin mevcut üretim faaliyetlerini 

Edremit’te bulunan 53.000 m² alana kurulu olan Edremit Tesisi aracılığıyla gerçekleştirmektedir.  

 

Şirket’in yıllara göre ürün bazında üretim miktarları aşağıdaki tabloda sunulmaktadır. 
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  Ortaklık Yapısı 

 

2.Halka Arz Gerekçesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanımı 

Halka Arz Gerekçeleri: 

- Kaynak elde edilmesi, 

- Kurumsallaşma, 

- Şirket değerinin ortaya çıkması, 

- Bilinirlik ve tanınırlığın pekiştirilmesi, 

- Şeffaflık ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha güçlü bir şekilde uygulanması,  

- Şirket’in kurumsal kimliğinin güçlendirilmesi. 

Halka Arz Gelirlerinin Kullanımı: 

Şirketin sermaye artırımı yoluyla gerçekleşecek halka arzdan 1.530.000.000 TL brüt, 1.504.033.175 TL net halka arz geliri 

elde edilmesi beklenmektedir.  

Halka arza ilişkin toplam maliyetin yaklaşık 25.966.825 TL, halka arz edilecek pay başına maliyetin ise 0,26 TL olacağı tahmin 

edilmektedir. Halka arz maliyetleri Şirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi arasında Pay Tebliği’nin 32’nci maddesine göre 

paylaşılacak olup, Şirket’in toplam halka arz maliyetinin 25.966.825 TL’sinin tamamının Şirket tarafından karşılanması 

beklenmektedir. 

Şirket’in sermaye artırımı dolayısıyla ihraç edilecek yeni payların halka arzı neticesinde elde edeceği brüt halka arz gelirinden, 

ilgili masraf ve maliyetler düşüldükten sonra kalan fonun, aşağıda gösterilen oranlarda ve amaçlarda kullanılması 

planlanmaktadır. 

- %35-40’ının işletme kredilerinin geri ödenmesi, 

- %30-35’inin işletme sermayesi 

- %20-30’unun mevcut yatırımlar, 

- İhtiyaç duyulması halinde yukarıda ifade edilen fon kullanım kalemleri arasında geçiş yapabilmesine karar verilmiştir. 
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3.Özet Finansallar 

 

 

4.Değerleme 

Şirketin pay başına değerinin belirlenmesi amacıyla aşağıda belirtilen değerleme yöntemleri kullanılmıştır: 

• İndirgenmiş Nakit Akımları Analizi (INA) 

• Piyasa Çarpanları Analizi 

INA Analizi Sonuçları 
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5.Halka Arz Hakkında Nihai Değerlendirme  

• Fiyat Tespit Raporu’nda Cem Zeytin hakkında verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır olduğunu düşünüyoruz. Şirket 

ve sektör hakkında verilen bilgiler oldukça detaylıdır. 

• Cem Zeytin için yapılan değerleme çalışmasında İndirgenmiş Nakit Akımları ve Piyasa Çarpanları Analizi kullanılmıştır. 

Kullanılan değerleme yöntemlerinin net ve anlaşılır bir şekilde açıklandığını düşünüyoruz.  

• Kullanılan yöntemler içerisinde İndirgenmiş Nakit Akımları ve Çarpan Analizi çıktısına sırasıyla %50 ve %50 ağrılık 

verilmesini ihtiyatlı buluyoruz.  

Kullanılan değerleme yöntemleri sonrasında pay başına değerden %25 iskonto oranı uygulanarak 15,30 TL pay başına fiyat 

hesaplanmıştır. 

 

 

 

 

 

 

 

Çarpan Analizi Sonuçları: 

  

Değerleme Yöntemleri Sonuçları 

Değerleme çalışmasında İndirgenmiş Nakit Akımları ve Piyasa Çarpanları Analizi sırasıyla %50 ve %50 

ağırlıklandırılarak nihai değer tespit edilmiştir. Halka arz fiyatı belirlenirken tespit edilen değere %25 halka arz 

iskontosu uygulanmıştır. Şirket için pay başı 15,30 TL değer tespit edilmiştir.  
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YASAL UYARI  

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. 

Yatırım Danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile 

müşteri arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan 

yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım 

aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve 

getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı 

verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru 

olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Gedik Yatırım Menkul Değerler 

A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 

çıkabilecek hatalardan Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir. 


