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Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan, Deniz
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Deniz Yatinm”) Cagdas Cam Sanayi ve Ticaret A.S. (“Cagdas Cam” ve/veya “Sirket”)
icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim
satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgiliizahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi TSKB A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 27.09.1994 tarih ve 3625 sayili TTSG uyarinca 20.09.1994 tarihinde Cagdas Cam Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Unvani ile tescil edilerek kurulmustur. Sirket'in kurulus sermayesi eski para ile 50.000.000 TL'dir. Sirket'in hukuki varhg
herhangi bir siire ile kisitlanmamistir.

Sirket, her tiirli mamil ya da yari mamil cam, isi cam, sertlestirilmis emniyet cami, oto cami dahil temperli diiz cam
imalati ve cam Uriinlerinin imalati, islenmesi, ticareti ile ithalat ve ihracatinin yapilmasi ve ilgili tiim ticari ve endistriyel
faaliyetlerin gerceklestirir. Uretimini gerceklestirdigi Griinler arasinda ticari sogutucu camlari, enerji camlari bulunmakta
olup, cam ticareti de yapmaktadir.

Sirket 30.09.2024 itibariyla Kuyucak'ta bulunan 17 bin m?'si kapali olmak lzere toplam 20 bin m? alanda agirlikli ev ve
ticari beyaz esya grubu camlari ile enerji camlari, Manisa OSB'de bulunan 41 bin m? Gzerine kurulu 36 bin m? kapal
alanda enerji camlari isleme faaliyetleri gergeklestirmektedir. Manisa OSB'ye kurulan 2,6 MWp ¢ati GES, 2024 yili Ekim
ayi itibariyla elektrik Gretimine baslamistir. Catisinda 1,1 MWp kurulu GES'i olan Nazilli OSB tesisinde cam ticareti
yapilmakta olup, Sirket ayni zamanda Sisecam'in yetkili bayisidir. Ayrica Sirket, Manisa OSB 6. kisimda kendisine tahsis
edilen 30 bin m? araziyi satin almis olup, s6z konusu arsa lzerinde 2024 yili Aralik ayi itibariyla yatirima baslanmasi
ongorilmektedir.

Halka Arz Bilgileri

Cagdas Cam paylarinin halka arzi esit dagitim yontemi ile pay basi sabit fiyat 20,00 TL ile 11-12 Aralik 2024 tarihlerinde
gerceklestirilecektir.

Sirketin, cikarilmis sermayesinin toplam 137.000.000. TlL'den 168.000.000 TL'ye cikarilmasi nedeniyle artirilacak
31.000.000 TL nominal degerli 31.000.000 adet B Grubu: hamiline yazili pay ile Sirket'in mevcut ortaklarindan Omer
Seyfetdin Piring'e ait toplamda 11.000.000 TL nominal degerli 11.000.000 adet B Grubu hamiline yazili pay olmak lizere
toplam 42.000.000 adet B Grubu hamiline yazili pay halka arz edilecektir. Buna gore sirketin halka agiklik orani %25,00
olacaktir.
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Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihragg Cagdas Cam Sanayi ve Ticaret A.S.
Borsa Kodu CGCAM

Halka Arz Oncesi Sermaye 137.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye 168.000.000 TL

Halka Arz Toplami (Nominal)

42.000.000 TL (Sermaye Artisi ve Ortak Satisi) (Ek Satis Harig)

Halka Aciklik Orani %25,00 (Ek Satis Dahil)

Araci Kurum Deniz Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Satis Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis

Aracilik TirQ En lyi Gayret Aracilig

Halka Arz Fiyati 20,00 TL

Talep Toplama Tarihleri 11-12 Arahk 2024

Halka Arz BayuklGgi(Ek satis harig) 840.000.000TL

Ek Satis (Nominal) Planlanmamaktadir.

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Sirket paylarinin halka arz yoluyla satisi ve sermaye artirimiyla; Sirket’in Gretim faaliyetlerini gelistirecek bina ve fabrika
icin kaynak saglanmasi, Sirket’in makine ve ekipman yatirimlarinin finansmanina katki saglanmasi, Sirket’in yenilenebilir
enerji alaninda yapmayi planladigi yatinnmlarin finansmaninin saglanmasi, Sirket’in genisleyen faaliyetleri ile artan satis
hacmine paralel olarak olusabilecek isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasina destek saglanmasi ve Sirket’in tim
tesislerinin dijital altyapi ve servis sistemlerinin gelisim ve degisimine uyum saglamasi kapsaminda dijitallesme amaciyla
harcanmasi planlanmaktadir

Kullanim Alani Kullanim Orani (%)

Bina ve insaat Yatirimi %30 - %35
Makine ve Ekipmani Yatirimi %12 - %16
Cati Uzeri ve Arazi GES Yatirimi %10 - %15
V?rltnl'l'llk "Artt|r|C| Dijital ve Yalin Uretim %1 - %3
DOnusuimu

isletme Sermayesi %36 - %42

Kaynak: izahname

Sirket’in Faaliyet Gosterdigi Sektorlerdeki/ Pazarlardaki Yeri

Cam sektoriinde faaliyet gosteren Cagdas Cam; sertlestirilmis emniyet cami, enerji cami ve temperli diiz cam imalati ile
ilgili tim ticari ve endustriyel faaliyetleri ylritmektedir. Sirket agirlikl Sisecam olmak (izere, cesitli tedarikgilerden cam
olarak aldigi trinleri isleyerek ev ve ticari beyaz esya grubu camlar ile enerji camlari tiretmektedir. Ayrica cam ticareti
kapsaminda Sisecam tarafindan uretilen, ithal edilen ve/veya ticareti yapilan Grinler, bayii sifatiyla gercek ve tiizel kisilere
satilmaktadir. Tlrkiye, Avrupa'nin en biyilk cam Ureticilerinden biri olarak yillik 4 milyon tona yakin cam {retimiyle
diinyada ilk 5 cam dreticisi arasindadir. Tirkiye cam sektord, yaklasik 2,3 milyar ABD dolari {iretim degeri ve yaklasik 20
bin calisaniyla son 10 yilda 10 milyar dolarin {izerinde ihracat yapmistir. ihracatin biiyiik bir kismi Avrupa (lkelerine
yapilmaktadir. Sirket'in ana hedefi, katma degerli Grlinlerin Uretiminde ve gesitliliginde bir artis saglamaktir. Sirket, camin
enerji verimliligi, glivenlik, estetik ve diger Ozelliklerini iyilestirerek, musterilerine daha yiliksek deger sunmayi
amaclamaktadir. Sirket, bu stratejiyi hayata gecirmek icin, Ar-Ge faaliyetlerine yogun bir sekilde yatirrm yapmayi
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planlamaktadir. Sirket'in Grtin portfoy, farkl masteri ihtiyaglarini etkin bir sekilde karsilama potansiyeline sahiptir. Sirket

ayrica slrekli olarak pazar trendlerini ve misteri taleplerini izleyerek Uriin ve hizmetlerini buna gore ayarlamayi

hedeflemektedir.

Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023, 30.09.2023 ve 30.09.2024 doénemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

Gelir Tablosu (Milyon TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024
Hasilat 1.159,6 2.326,2 2.180,4 1.821,4 1.534,9
Satiglarin Maliyeti -865,0 -1.695,8 -1.674,5 -1.454,2 -1.112,4
Briut kar/zarar 294,6 630,4 506,0 367,2 422,5
Esas Faaliyet kari/zarari 287,2 541,0 434,4 273,6 275,0
Finansman Oncesi Faaliyet K/Z 304,2 564,7 545,3 323,1 318,5
Vergi Oncesi Kari 309,5 566,1 382,4 292,5 195,2
Net Donem Kari 250,8 562,0 324,3 277,8 154,1

Kaynak: izahname

Karhhk Analizi

Sirketin karlihgini gosteren oranlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

30.09.2023

30.09.2024

Kar Marijlari(%)

Brit Kar Mariji 25,4 27,1 23,2 20,2 27,5
Faaliyet Kar Mariji 24,8 23,3 19,9 15,0 17,9
Net Kar Marji 21,6 24,2 14,9 15,3 10,0

Kaynak: izahname, Deniz Yatirim Hesaplamalari

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 30.09.2024 doénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden gec¢mis
bilangosunun ana kalemleri asagidadir:

Ozet Bilanco (TL)

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

30.09.2024

Donen Varliklar

583.338.594

919.522.723

884.190.117

846.681.804

Duran Varliklar

644.126.484

1.113.096.070

2.293.134.533

2.447.167.031

TOPLAM VARLIKLAR

1.227.465.078

2.032.618.793

3.177.324.650

3.293.848.835

Kisa Vadeli Yikimlilikler 3613.804.992 580.383.164 486.417.761 431.263.888
Uzun Vadeli Yukimlulukler 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

Odenmis Sermaye 4.500.000 4.500.000 137.000.000 137.000.000

TOPLAM OZKAYNAKLAR VE YUKUMLULUKLER

1.227.465.078

2.032.618.793

3.177.324.650

3.293.848.835

Kaynak: izahname
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2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goérilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Piyasa Carpanlari Analizi
B- indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklasimi)

Piyasa Garpanlari Analizi

Piyasa c¢arpanlari metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayi¢ piyasa carpanlarinin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayic degerlerinin, ilerleyen
donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas almaktadir.

Carpan Analizi'nde degerlendirmeye; Cagdas Cam'in birebir benzeri olmamakla birlikte tiretim faaliyetinde bulunmasi
sebebiyle Borsa istanbul'da islem goren sirketler arasinda, Cagdas Cam ile benzerlik tastyanlar bulunmaktadir. S6z konusu
sirketler buyuklikleri ve islem gordikleri pazarlar itibariyla etkin olarak fiyatlanmaktadir. Bu kapsamda, emsal sirket
grubu olarak BIST Sinai Endeksi kapsamindaki sirketler incelenmistir. Cagdas Cam ile diger sirketlere nazaran daha yakin
benzer oldugu degerlendirilen Europen Enddistri de BIST Sinai Endeksi kapsaminda dikkate alinmaktadir. Sektorel bazda
26.11.2024 kapanislari tizerinden Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma Degeri/Satislar
(FD/Satislar), Fiyat-Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri / Oz Kaynaklar (PD/A.O. Oz Kaynaklar) carpanlari degerlendirilmistir.
Cagdas Cam'in paylarinin degerinin tespit edilmesinde, bir sanayi sirketi olmasi itibariyla sanayi sirketleriicin yaygin olarak
kullanilan; FD/FAVOK ve F/K carpanlarina yer verilmistir. Bu kapsamda dikkate alinan carpanlar ile olusturulan yaklasimin
mevcut sartlar ve var olan diger yaklasimlar gbz 6niine alindiginda en giivenilir yontem oldugu ve degerleme igin en uygun
yaklasim oldugu Deniz Yatirim tarafindan degerlendirilmistir.

BIST — Sinai Endeksi Sirketleri:

Carpan Analizi'nde degerlendirmeye dahil edilen BiST Sinai Endeksi'ne dahil sirketlere iliskin veriler ve bunlara goére
hesaplanan carpanlar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Hesaplamalarda; 30.09.2024 itibariyla son 12 aylik déneme ait FAVOK ve Net Kar tutarlar negatif olan sirketler ile
FD/FAVOK carpani 25,0'ten ve F/K carpani 35,0'ten bilyiik olan sirketler ve degerleme tarihi itibariyla piyasa degeri 20 milyar
TL'yi asan sirketler degerlendirme disi birakilmistir.

Sektorler Kod FD/FAVOK F/K
Sinai Endeks XUSIN 8,2 13,2

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpanlar Orant* Sz:\iizjlﬁy Net Kar Finansal Agirhk Agirliklandirilimis Ozsermaye Tutar
Borg
FD/FAVOK 8,2 493,9 99,9 %50,0 3.966
F/K 13,2 200,6 %50,0 2.638
iskontosuz Agirikh Ortalama Ozsermaye Degeri 3.302

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
*: Eliminasyon sonrasi BIST Sinai Sektér medyani, 26.11.2024 tarihli piyasa kapanis verileri
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indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklagimi)

Nakit Akislari, 2024-2030 arasi donemde Sirket yonetimiyle yapilan gériismeler neticesinde Deniz Yatirim tarafindan
hazirlanmistir. Projeksiyon dénemi sonrasinda terminal bliyime %5 olarak kabul edilmistir.

AOSM

30.09.2024 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027

Risksiz Faiz Orani %47,9 %35,8 %27,5 %22,0
Spesifik Risk Primi %5,5 %5,5 %5,5 %5,5
Beta (B) 1,0 1,0 1,0 1,0
Kurumlar Vergisi %24,2 %24,2 %24,2 %24,2
Borglanma Maliyeti %52,9 %39,3 %30,3 %24,2
Vergi Sonrasi %39,9 %29,8 %22,9 %18,3
Sermaye Maliyeti %53,4 %41,3 %33,0 %27,5
Finansal Borgluluk %38,2 %25,0 %25,0 %25,0
Agirhikh Ortalama

Sermaye Maliyeti %52,24 %38,39 %30,48 %25,21

31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 Formiiller
31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030
Risksiz Faiz Orani %16,5 13,2 12,1 F
Spesifik Risk Primi %5,5 %5,5 %5,5 S
Beta (B) 1,0 1,0 1,0 B
Kurumlar Vergisi %24,2 %24,2 %24,2 Y
Borglanma Maliyeti %18,2 %14,5 %13,3 BM
Vergi Sonrasi %13,8 %11,0 %10,1 VSBM = BM*(1-V)
Sermaye Maliyeti %22,0 %18,7 %17,6 SM = F+S*B
Finansal Borgluluk %25,0 %25,0 %25,0 FBO = [D/(D+E)]
Agirlikh Ortalama - *(1.
Segrmaye Maliyeti %19,94 %16,78 %15,72 IQBC()JS;TVSSBI\“: Fgo

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

iNA Degerleme Sonuglari (Milyon TL) Sonug

Terminal Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri (1) 2.081
Devam Eden (Sonsuz) Degerin Bugiinkii Degeri (2) 3.386
Firma Degeri (1+2) 5.467
Net Finansal Borg (3) 66

Sirket Degeri (1+2-3) 5.401
Sirket Degeri 26.11.2024* 5.768

*AOSM dikkate alinarak, 30.09.2024 tarihi itibariyla hesaplanan Sirket Degeri’nin dederleme tarrihindeki degeri hesaplanmistir

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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3. Degerleme Sonucu ve Goriig

Ozsermaye Degeri

Degerleme Sonucu (Milyon TL) Agirhik Birim Pay Degeri - TL
INA 5.768 %20,0 42,10
- 24,10
Carpan Analizi 3.302 %80,0
.. 28,95
- FD/FAVOK Carpani 3.966 %50,0
19,25
- F/KCarpani 2.638 %50,0
Agirliklandirilmis Sirket Degeri 3.795 27,70
Halka Arz iskontosu %27,8
Halka Arz Sirket Degeri 2.740 20,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek 6lglide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektér hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu gérisindeyiz.

- INA analizi kapsamindaki projeksiyon varsayimlarinin makul oldugunu disiinmekteyiz.

- INA ve Carpan Analizi yéntemleri kullaniimistir. INA analizini %20, Carpan analizini %80 agirliklandirmanin genel
piyasa uygulamalari cergevesinde olmadigini disiinmekteyiz.

- Sektor bazinda garpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugunu
duslintiyoruz.

- FD/FAVOK ve F/K carpani hesabinda kullanilan eliminasyon metodolojisinin adil oldugunu diisiinmekteyiz

Degerlendirmemiz sonucunda %27,8 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 20,00 TL hisse basi fiyati makul
buluyoruz.



