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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatinm”) tarafindan, Cagdas Cam Sanayi ve Ticaret A.S. (“Cagdas Cam”, “ihraggl” ya da
“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Deniz Yatirim Degerler A.S. (“Deniz Yatirim”) tarafindan hazirlanan fiyat
tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Meksa Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

ihraggi Cagdas Cam Sanayi ve Ticaret A.S.

Halka Arz Kodu CGCAM

Sermaye Artirimi : 31.000.000 TL

Ortak Satisl :11.000.000 TL

Halka Arz Oncesi Sermaye 137.000.000 TL Nominal

Halka Arz Sonrasi Sermaye 168.000.000 TL Nominal

Satan Ortaklar Omer Seyfettin Piring

Halka Agiklik Orani %25,00

Talep Toplama Tarihleri 11-12 Aralik 2024

Aracilik Yontemi En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama-Borsada Satis
Fiyat 20,00 TL

Tahsisat Gruplari Yoktur.

Satmama Taahhiidi Sirket ve Sirket Ortaklar icin 12 Ay

Paylarin borsada islem gormeye baslamasindan itibaren en fazla
30 glin suresince yapilabilir.

Kaynak:Cagdas Cam Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ve Fiyat Tespit Raporu

Halka Arz Biyiikliagii

Fiyat istikrarini Saglayici islemler

3. SIRKET HAKKINDA BiLGI

Sirket; her tlrli mamil ya da yart mamiil cam, i1si cam, sertlestirilmis emniyet cami, temperli diiz cam imalati ve
cam Urlnlerinin imalati, islenmesi, ticareti ile ithalat ve ihracatinn yapilmasi ve ilgili tim ticari ve endustriyel
faaliyetlerin gerceklestiriimesiyle istigal etmektedir. Sirket’in ana faaliyet konusu cam islemesi ve cam ticaretidir.
Sirket agirlikh Sisecam olmak (izere, ¢esitli tedarikgilerden cam olarak aldigi Girtinleri isleyerek ev ve ticari beyaz
esya grubu camlar ile enerji camlari imal etmektedir. Sirket 1995 yilinda kurulmustur ve Aydin Kuyucak’ta yer
alan 17 bin m? kapali alan olmak {izere toplam 20 bin m? alana kurulu “Kuyucuk Tesisi”’, Mayis 2019 tarihinde
kurulan, Nazilli OSB’de yer alan, 7 bin m? kapali alan olmak iizere toplam 10 bin m? alana kurulu ve 5 bin m?'si
yatirrm amach degerlendirilip kira faaliyeti ylritiilen “Nazilli OSB Tesisi”’ ve 24.11.2021 tarihinde satin alinan,
Manisa OSB’de kurulan, 36 bin m? kapali alan olmak iizere toplam 41 bin m? alana kurulu “Manisa OSB Tesisi”
olmak lizere toplam (¢ adet tesisi bulunmaktadir.

Sirket’in Kuyucak Tesisi’'nde ev ve ticari beyaz esya grubu camlar ve enerji camlari isleme faaliyetleri, Nazilli OSB
Tesisi’nde ticari camlar ana Uriin gruplarinda yer alan Grinler bakimindan cam ticareti, dagitimi ve GES vasitasiyla
enerji retimi, son olarka Manisa OSB Tesisi’'nde ise enerji camlari isleme ve GES vasitasiyla enerji Uretimi
faaliyetleri gerceklestirmektedir.
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3.1. Ortaklik Yapisi

Sirket’in son durum itibariyla pay sahiplerine iliskin bilgiler asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Pay ) Pay . Pay
Grubu il Orani JelilliEl Orani

Deger (TL) (%) Deger(TL) (%)

Ortagin Ticaret Unvani / Adi Soyadi

Betiil Piring Yild
etulFiring Yridiz 21.920.000 | 16,00% | 21.920.000 | 13,05%

Halka Agik == = 42.000.000 | 25,00%
Toplam 137.000.000 100,00 168.000.000 100,00

Kaynak:Cagdas Cam Halka Arz izahnamesi

B Syl Bl A 10.960.000 8,00% 10.960.000 6,52%
B 43.840.000 32,00% 32.840.000 | 19,55%

Serdar Rasit Pirinc A 5.480.000 4,00% 5.480.000 3,26%
B 21.920.000 16,00% 21.920.000 | 13,05%

e B A 5.480.000 4,00% 5.480.000 3,26%
B 21.920.000 16,00% 21.920.000 | 13,05%
A 5.480.000 4,00% 5.480.000 3,26%
B
B

4. HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

NET HALKA ARZ GELIRI 608.255.635,22 TL
NET HALKA ARZ GELiRiNiN KULLANIM YERLERI Oran (%)

Bina ve insaat Yatirimi %30-35
Makine ve Ekipman Yatirimi %12-16
Cati Uzeri ve Arazi GES Yatirimi %10-15
Verimlilik Arttirici Digital ve Yalin Uretim Déniisimii %1-3

isletme Sermayesi %36-42
Toplam 100,00

Kaynak: 02.08.2024 Tarih ve 2024/19 Sayili Sermaye Artirimindan Elde Edilecek Fonun Kullanimina iliskin Yénetim Kurulu Karari

5. FINANSAL TABLOLAR

Ozet Finansal Durum Tablosu

TL 2021 2022 2023 2024/09

Donen Varliklar 583.338.594 919.522.723 884.190.117 846.684.804
Duran Varliklar 644.126.484 1.113.096.070 2.293.134.533 2.447.167.031
Kisa Vadeli Yukimlulikler 313.804.992 580.383.164 486.417.761 431.263.888
Uzun Vadeli Yakiumlulikler 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

Toplam Kaynaklar 1.227.465.424 2.032.618.793 3.177.324.650 3.293.848.838
Kaynak: Cagdas Cam Sanayi Halka Arz izahnamesi
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Ozet Kar-zarar Tablosu

L 2021 2022 2023 2023/09 2024/09
Hasilat 1.159.626.936 2.326.194.614 2.180.439.820  1.821.354.569  1.534.936.523
Satislarin Maliyeti (-) (864.998.598)  (1.695.788.354)  (1.674.472.999) (1.454.182.955) (1.112.477.724)
Briit Kar/Zarar 294.628.338 630.406.260 505.966.821 367.171.614 422.488.799
;Z‘:Z:aa“yet = 287.213.232 540.984.237 434.447.483  273.619.573 274.968.696
Finansman Gideri 304.227.960 564.650.683 545.260.640 323.115.224 318.484.627
Oncesi Faaliyet Kari

Vergi Oncesi 309.489.565 566.142.911 382.404.559 292.524.546 195.238.366
Kar/Zarar

Donem Kari/Zarari 250.834.424 562.040.959 324.267.733 277.780.897 154.103.947
Kaynak: Caddas Cam Halka Arz izahnamesi

6. DEGERLEME YONTEMLERI

Deniz Yatirnm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi
amaciyla;Gelir Yaklasimi ve Pazar Yaklasimi yontemleri incelenmistir.

6.1. Pazar Yaklagimi (Piyasa Carpanlari Analizi)

Sirket Degeri hesaplamasinda, Borsa istanbul’da islem gdren benzer sirketlerin; FD/FAVOK ve F/K carpanlari
incelenmistir.

Carpan Analizi'nde emsal sirket grubu olarak BIST Sinai Endeksi’nde (XUSIN) 26.11.2024 tarihi itibariyla piyasa
degeri 20 milyar TL ve daha diislik olarak yer alan sirketler hesaplamaya dahil edilmistir. S6z konusu sirketlerin
FD/FAVOK icin 25x’den biiyiik ve F/K carpanlari icin ise 35x’den biiyiik degerler uc deger olarak kabul edilmis ve
hesaplama disinda birakilarak medyan degerler kullanilmistir.

Cagdas Cam- Ozet Finansal Veriler- Son 12 Ay (Yilliklandiriimis) Milyon(TL)
FAVOK (Son 12 Ay) 493,9
Net Finansal Bor¢ @ 30.09.2024 99,9
Net Kar (Son 12 Ay) 200,6

Kaynak:Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu

FD/FAVOK Carpanina gore Sirket Degeri (Milyon TL) Sirket Degeri
Secilmis BIST Sinai Endeksi Sirketleri 8,2X 3.966

Kaynak: Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu

F/K Carpanina gore Sirket Degeri (Milyon TL) Sirket Degeri
Secilmis BIST Sinai Endeksi Sirketleri 13,2X 2.638

Kaynak: Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu

6.1.1. Pazar Yaklasimi'na Gore Sirket Degeri

Carpan Analizi Yontemi-Sonug-Milyon TL Agirhik Sirket Degeri
FD/FAVOK %50,0 3.966
F/K %50,0 2.638

Carpan Analizi Yontemi-Mn TL
Kaynak: Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu
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6.2. Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi)

Deniz Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde asagidaki
varsayimlar uygulanmistir.

e Projeksiyonlar Tirk Lirasi cinsinden yapiimistir.
e Projeksiyonlar 2024/4C ile 2030 arasinda hesaplamaya dahil edilmistir.
e Agirlikh Ortalama Sermaya Maliyeti hesaplamasinda;
= Risksiz Faiz Orani, 6ngoriilen reel faiz(%10) ile Tuketici Fiyatlari Endeksi baz alinarak her bir
projeksiyon dénemi icin TUFE+%10 olarak ayri hesaplanmistir.
= Risk primi %5,50 olarak hesaplanmistir.
= Beta katsayisi 1 olarak hesaplamaya dahil edilmistir.
= Borglanma maliyeti de TUFE endeksine gére hesaplanan risksiz faiz oranina ek %10’luk risk
primi ile hesaplamaya dahil edilmistir.
= Kurumlar Vergisi orani %24,2 olarak hesaplamaya dahil edilmistir.
=  Budogrultuda, her projeskiyon donemi icin ayri hesaplanan AOSM asagidaki gibidir.

2024/A¢ 2025 2026 2027 2028 2029 2030
AOSM %52,24 %38,39 %30,48 %25,21 %19,94 %16,78  %15,72

Kaynak: Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu

® Sirket’in 2030 yili sonrasi i¢in nihai bliylime orani %5 olarak degerlendirilmistir.

6.2.1. Gelir Yaklasimi'na Gore Sirket Degeri

indirgenmis Nakit Akimlari kapsaminda, tabloda detaylari yer alan Serbest Nakit Akimlari ve Sirket’in 30.09.2024
tarihli net finansal borcuna goére, degerleme tarihi olan 26.11.2024 itibariyla Cagdas Cam’in Sirket Degeri 5.768
Milyon TL olarak tespit edilmistir.

Sirket Deger Hesaplamasi Milyon(TL)

2024/4C-2030 SNA Bugiinkii Degeri(1) 2.081
Projeksiyon Dénemi Sonunda Devam Eden Sonsuz Sonsuz Deder 13.802
Devam Eden Sonsuz Degerin Buglinkt Degeri (2) 3.386
Firma Degeri (1+2) 5.467
Net Finansal Borg (3) 66

Sirket Degeri @ 30.09.2024 (1+2-3) 5.401

Sirket Degeri @ 26.11.2024 5.768

Kaynak: Caddas Cam Fiyat Tespit Raporu

7. SONUC

Degerleme calismasi kapsaminda ilgili béliimlerde detaylari agiklanan indirgenmis Nakit Akimlari Analizi’'ne %20,0
ve Carpan Analizi'ne %80,0 agirlik verilerek Cagdas Cam’in Sirket Degeri 3.795 Milyon TL ve Birim Pay Degeri
27,70 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerlere %27,8 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket
Degeri 2.740 milyon TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 20,00 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Yontemi Sirket Degeri Milyon TL Agirhk Birim Pay Degeri(TL)
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 5.768 %20,0 42,10
Carpan Analizi 3.302 %80,0 24,10
Agirlaklandiriimis Sirket Degeri 3.798 27,70

Halka Arz iskontosu %27,8

2,740 20,00

Kaynak: Cagdas Cam Fiyat Tespit Raporu
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8. GORUS

e Deniz Yatirnm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamli, net ve anlasilir oldugu
gorislindeyiz.

e  Piyasa Carpanlari Analizi ydnteminde BIST Sinai Endeksine dahil, 20 milyar TL piyasa degerinin altindaki
sirketler carpanlarinin degerlemeye dahil edilmesinin makul oldugu gérisiindeyiz.

e Piyasa Carpanlari Analizi ydnteminde FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlarinin kullaniimasinin ve ilgili carpanlar
icin belirlenen ug degerlerin elimine edilmesinin makul oldugu goriisindeyiz.

e  Piyasa Carpanlari Analizi yonetiminde ortalama olarak medyan degerin kullanilmasinin makul oldugu
gorislindeyiz.

e indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA Analizi) ydnteminde kullanilan varsayimlarin makul oldugu
goriistindeyiz. Bununla birlikte, indirgenmis Nakit Akimlari yonteminde sirket degeri gelecege yonelik
tahminlere gore belirlenmektedir. Bu dogrultuda, farkh sonuglarin gerceklesmesi halinde degerleme
sonucunun degisebilecegi goriisiindeyiz.

e Agirlikh ortalama sermaye maliyeti hesaplamalarinda risksiz faiz ve borglanma maliyeti hesaplamalarinin
TUFE’ye endekslenmesinin makul oldugu gériisiindeyiz.

. iNA Analizinde Sirket'in halka arzdan saglayacagl gelirin yaklasik olarak %50’sini kullanarak
tamamlamayi taahhit ettigi yeni fabrika yatiriminin, tamamlanma dénemi itibariyla projeksiyonlara
dahil edilmemis olmasini muhafazakar bir yaklasim olarak degerlendiriyoruz.

e Cagdas Cam’in degerlemesinde Pazar Yaklasimi yonetiminin %80 ve Gelir Yaklasimi yonteminin %20
agirhklandiriilmasinin muhafazakar yaklasim oldugu goriisiindeyiz.

e Hesaplanan sirket degerine uygulanan %27,8 halka arz iskontosunun makul oldugu goériisiindeyiz.

Sonug olarak, Carpan Analiz ve indirgenmis Nakit Akimlari Yoéntemi kullanilarak bulunan Sirket Degeri'ne gére

bulunan 27,70-TL birim pay degerine uygulanan %27,8’lik halka arz iskontosu ile hesaplanan 20,00-TL halka arz
fiyatinin makul oldugunu dasiliniiyoruz.
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