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M ENKU D EG RLER

Cem Zeytin A.S. 27/08/2024

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin, Cem Zeytin A.S. Fiyat Tespit
Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da
teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarint vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 15,30 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirim
Halka Arz Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 302.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 402.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 100.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.530.000.000
Halka Aciklik Oram %724,88
EKk Satis -
Tahsisat Gruplari:

Yurt i¢ci Bireysel Yatirnmcilara 60.000.000 (%60)
Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmecilara 40.000.000 (%40)
Halka Arz Tarihleri 29 Agustos- 2-3 Eyliil 2024
BIST Islem Kodu CEMZY

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 y1l boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirim1 yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satig
veya halka arz yapilmasma yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin  dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

Isletme kredilerinin geri 6denmesi: %35-40
Isletme sermayesi: %30-35

Mut Tesisi: %10-15

Cati iizeri GES yatirimi: %5-10

Tesis ve ekip modernizasyonu: %5-10

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket, 1994 yilinda Sirket Esas S6zlesmesi'nin "Amag ve Konu" baslikli 3'iincii maddesinde
belirtildigi lizere her tiirlii zeytin iiretimini, alim satimini, ithalat ve ihracatini, dagitimini ve
komisyonculugunu yapmak amaciyla kurulmus olup, ana faaliyet konusu salamura siyah ve
yesil zeytin imali, zeytin depolamasi, isleme ve paketlemedir. Sirket, sofralik yesil zeytin ve
siyah zeytin iiretimi kapsaminda; hasat, nakliye, kalibrasyon, se¢me, yikama, fermantasyon,
havalandirma, ayirma, temizleme; ambalajlama ve pazara sevk iglemlerini yapmaktadir.
Sirket'in Havran, Balikesir'de bulunan Edremit Tesisi ve 2024 yilinda tamamlanmas1 beklenen
Mersin'de bulunan Mut Tesisi olmak iizere 2 adet liretim tesisi bulunmaktadir. Edremit
Tesisi'nin yillik 25.000 ton iiretim kapasitesi bulunmaktadir. 2024 yili igerisinde faaliyete
gecmesi beklenen Mut Tesisiyle birlikte Sirket'in toplam tiretim kapasitesinin 50.000 ton/yila
ulagmasi1 planlanmaktadir. Sirket, sofralik siyah ve yesil zeytin mevcut {iretim faaliyetlerini
Edremit Asfalti 3. km, 10560 Havran/Balikesir adresinde bulunan, 18.000 m2'si kapal1 olmak
tizere toplam 53.000 m2 alana kurulu olan Edremit Tesisi araciligiyla gerceklestirmektedir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

. Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvam Grubu
TL % TL %
Cem OKULLU A 30.200.000 10,00 30.200.000 7,51
B 120.800.000 40,00 120.800.000 30,05
Cengiz OKULLU A 30.200.000 10,00 30.200.000 7,51
B 120.800.000 40,00 120.800.000 30,05
Halka Acik Kisim B - - 100.000.000 24,88
Sermaye 302.000.000 100,0 402.000.000 100,0

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4. DEGERLEME OZETi

Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina degerin
belirlenmesinde indirgenmis Nakit Akis1 (INA) ve Piyasa Carpanlar1 yontemlerine yer verilmistir.

Sirket'in degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari yontemleri esit agirliklandirilims
olup, Sirket'in ortalama halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 6.162.524.217 TL olarak hesaplanmistir. Buna gore,
c¢ikarilmig sermayesi 302.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri %25 iskonto ile 15,30 TL olarak
hesaplanmustir.
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Cem Zeytin - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirlik (%)
INA 5.138.559.369 %50
Piyasa Carpanlari 7.186.489.065 %50
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 6.162.524.217

Degerleme Sonucu (TL)
Nominal Sermaye Tutari 302.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 6.162.524.217
Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 20,41
Halka Arz Iskontosu %25
Halka Arz Pay Fiyati 15,30

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e Cem Zeytin A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayic1 ve verilerle desteklenmis
oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki yerine iligskin olarak verilen bilgi ve
verilerin yeterince agiklayici oldugunu diisiiniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina deerinin tespitinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa
Carpanlar1 yontemleri kullamlmis olmasimi, indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar
yontemlerine esit agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlart yontemleri ile Sirket’in halka arz dncesi 6zkaynak degeri 6.162.524.217
TL olarak hesaplanmis olup, halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %25 halka arz iskonto oram
uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 15,30 TL olarak hesaplanmis olmasini makul buluyoruz.
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EK 1: Cem Zeytin A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Stoklar 982.089.745 1.071.924.268 1.390.281.509 1.269.096.327
Ticari Alacaklar 200.125.185 494.210.837 551.941.455 511.723.642
Toplam Dénen Varhiklar 1.284.147.490 1.698.788.343 2.053.115.756 1.918.398.840
Maddi Duran Varliklar 422.300.296 750.609.956 935.338.297 949.932.837
Pesin Odenmis Giderler - - 3.807.558 33.313.286
Toplam Duran Varhklar 422.350.180 750.609.956 939.145.855 983.246.123
Aktifler 1.706.497.670  2.449.398.299 2.992.261.611 2.901.644.963
Ticari Borglar 65.148.293 113.554.718 219.770.285 88.261.042
Kisa Vadeli Borglanmalar 589.704.482 601.010.570 735.482.967 849.049.484
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 755.779.463 1.257.408.209 1.286.509.792, 1.100.601.286)
Uzun Vadeli Borglanmalar 47.693.198 41.677.264 145.905.415 139.195.228
Ertelenmis Vergi Yikiimlaliga 104.582.392 89.031.309 23.678.705 79.785.115
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 162.048.376 141.329.801 181.022.778 231.899.011
Ozkaynaklar 788.669.831 1.050.660.289 1.524.729.041 1.569.144.666
Pasifler 1.706.497.670,  2.449.398.299 2.992.261.611 2.901.644.963
EK 2: Cem Zeytin A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 2021 2022 2023 2023/03 2024/03|
Hasilat 875.130.690| 1.469.407.080, 1.898.700.572] 506.458.464] 658.748.767
Briit Kar 234.391.964| 572.282.108 898.898.276| 187.936.533| 180.794.051
Esas Faaliyet Kari/Zarari 222.348.746|  519.348.052, 790.884.845  169.961.964] 159.254.808
Vergi Oncesi Kari/Zarari 253.259.891|  252.320.048 521.716.212 84.727.561] 107.969.456
Donem Kari/Zarari 183.510.048] 197.461.914 511.866.566 86.473.255|  45.098.533

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbasg Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve /veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.




	1. HALKA ARZ HAKKINDA ÖZET BİLGİ
	2. HALKA ARZ GELİRİNİN KULLANIM ALANI
	3. ŞİRKET HAKKINDA GENEL BİLGİLER
	4. DEĞERLEME ÖZETİ
	5. DEĞERLENDİRME VE SONUÇ

