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isbu rapor, Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. Cem Zeytin A.S. icin hazirladigi Halka Arz
Fiyat Tespit Raporu’'nu degerlendirmek amaciyla Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesine istinaden
hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir neri ya da teklif
icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup,
finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirm kararlarinin ilgili izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolayi Dinamik Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

Il. HALKA ARZ BILGILERI

Halka Arza iliskin Bilgiler

ihragcl Cem Zeytin A.S.
Borsa Kodu CEMZY
Halka Arz Fiyati 15,30 TL
Halka Arz iskontosu %25

Talep Toplama Tarihi
Halka Arz Talep Toplama Yontemi
Dagitim Yontemi

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlari

Konsorsiyum Lideri
Halka Arz Oncesi Cikariimis Sermayesi
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi
Aracilik Yontemi
islem Gorecegi Pazar
Halka Agiklik Orani
Halka Arz Buyuaklaga
Taahhitler

29 Agustos, 2-3 Eyliil 2024

Borsa Disinda Satis-Sabit Fiyatla Talep Toplama

Esit Dagitim
%60 Yurt ici Bireysel Yatirmci
%40" Yurt Ici Kurumsal Yatirimci
Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.
302.000.000 TL
402.000.000 TL
En lyi Gayret Aracilig
Yildiz Pazar
%24,88
1.530.000.000 TL
ihraggi ve Ortaklar icin 1 yil

Paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye
Fiyat Istikrari baslamasindan itibaren halka arz gelirinin %20’si
ile 15 glin sure ile yapilmasi planlanmaktadir.

Kaynak: izahname

.  SIRKET FAALIYETLERi HAKKINDA OZET BILGi

Sirket, 1994 yilinda her tirli zeytin Gretimini, 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 Esas Sozlesmesi'nin “Amag ve Konu” baslikli 3. Maddesi uyarinca Sirket; sofralik yesil
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zeytin ve siyah zeytin Uretimi kapsaminda; hasat, nakliye, kalibrasyon, segme, yikama,
fermantasyon, havalandirma, ayirma, temizleme; ambalajlama ve pazara sevk iglemlerini
yapmaktadir.

Sirket sofralik siyah ve yesil zeytin Uretim faaliyetlerini Edremit Asfalti 3.km, 10560
Havran/Balikesir adresinde bulunan, 18.000 m?'si kapali olmak lizere toplam 53.000 m?
alana kurulu olan Edremit Tesisi araciligiyla gergeklestirmektedir.

Sirket'in Havran, Balikesir'de bulunan Edremit Tesisi ve mevcut durum itibariyla insaati
tamamlanmis makine techizat yatinmlari devam eden Mersin’de bulunan Mut Tesisi olmak
lzere 2 adet Uretim tesisi bulunmaktadir. Mut Tesisi'nin Uretime ge¢gmesinin 2024 yili
icerisinde gerceklegsmesi hedeflenmektedir.

Sofralik zeytin Uretimi amaciyla 30.000 m? alanda kurulan Edremit Tesisi, 1996 yilinda
retim faaliyetine baslamistir. Mevcut durumda 18.000 m?'si kapali olmak lizere toplam
53.000 m? alanda kurulu olan Edremit Tesisi, 2 vardiya (glinde 16 saat) olarak ¢alismakta
olup, gerektigi takdirde 2 vardiya lzerinde ek c¢alisma saatleri ile operasyonlarini
surdurebilmektedir. 7.500 ton/yil yesil zeytin, 15.000 ton/yil siyah zeytin ve 2.500 ton/yil da
yaglik zeytin olmak tizere toplam 25.000 ton/yil tretim kapasitesine sahiptir. Mut Tesisi'nin
toplam zeytin lretim kapasitesinin 2 vardiya ¢alismasi halinde 25.000 ton/yil olmasi
hedeflenmekte ve bu sayede Sirket'in toplam Uretim kapasitesinin 50.000 ton/yila ulagmasi
planlanmaktadir. 31.12.2021, 31.12.2022,31.12.2023 ve 31.03.2024 tarihlerinde sonra eren
donemlerdeki kapasite kullanim oranlari 8 saat ve 1 vardiya izerinde dikkate alindigindan
siraslyla %128,9, %175,4, %178,1 ve %190,5 olarak gerceklegmistir.

IV. HALKA ARZ ONCESi VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

- U Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
rtagin Unvani
Pay Grubu (TL) Pay Grubu (TL)
30.200.000 10,00 30.200.000 7,51

Cem OKULU

B 120.800.000 40,00 B 120.800.000 30,05

A 30.200.000 10,00 A 30.200.000 7,51
Cengiz OKULU

B 120.800.000 40,00 B 120.800.000 30,05
Halka Agik B B 100.000.000 24,88

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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V. HALKA ARZ GEREKGESI VE HALK ARZ GELIRLERININ KULLANIMI

Kullanima iliskin Yiizdesel Aralk

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

(%)
isletme Kredilerinin Geri Odenmesi 35-40
Mevcut Yatirimlar 20-30
-Cati Uzeri GES Yatirimi 5-10
-Mut Tesisi 10-15
-Tesis ve Ekipman Modernizasyonu 5-10
isletme Sermayesi 30-35

Kaynak: izahname

VL. FINANSAL TABLOLAR

BiLANCO TABLOSU

(TL) 31.12.2021 31122022 | 31122023 |  31.03.2024

Toplam D6nen Varliklar 1.284.147.490 1.698.788.343 2.053.115.756 1.918.398.840
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.017.288 9.470.228 29.187.046 25.479.186
Ticari Alacaklar 200.125.185 494.210.837 551.941.455 511.723.642
-lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 3.734.759 - - 7.138.276
-lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 196.390.426 494.210.837 551.941.455 504.585.366
Diger Alacaklar 16.770.078 29.547.122 12.696.748 44.787.153
-lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 16.770.078 29.547.122 12.696.748 44.787.153
Stoklar 982.089.745 1.071.924.268 1.390.281.509 1.269.096.327
Pesin Odenmis Giderler 43.382.833 47.169.999 16.296.295 47.039.820
Diger Dénen Varliklar 35.762.361 46.465.889 52.712.703 20.272.712
Toplam Duran Varliklar 422.350.180 750.609.956 939.145.855 983.246.123
Maddi Duran Varliklar 422.300.296 750.609.956 935.338.297 949.932.
-Diger Duran Varliklar 422.300.296 750.609.956 935.338.297
Maddi Duran Varliklar 49.884 - - -
-Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 49.884 - - -
Pesin Odenmis Giderler 3.807.558 33.313.286
KV Yiikiimliiliikler 755.779.463 1.257.408.209 1.286.509.792 1.100.601.286
Kisa Vadeli Borglanmalar 589.704.482 601.010.570 735.482.967 849.049.484
Elz;r:l\;:de“ Borglanmalarin Kisa Vadeli 33.520.859 100.350.824 96.385.573 81.170.818
Ticari Borglar 65.148.293 113.554.718 219.770.285 88.261.042
-lliskili Taraflara Ticari Borglar - - 91.337.166 29.532.487
-iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 65.148.293 113.554.718 128.413.119 58.728.555
gzlr'zfar:'ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 3.301.518 6.110.049 7.995.065 9.298.723
Diger Borglar - 366.901.414 168.874.144 50.813.327
-lliskili Taraflara Diger Borglar - 271.848.073 76.091.632 -
-lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 95.053.341 92.787.512 50.813.327
Ertelenmis Gelirler 61.232.980 27.185.322 48.305.949 12.109.903
Donem Kari Vergi Yakiumlalugi - 36.673.619 7.996.535 3.593.056
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.409.533 1.712.174 998.118 1.112.085
Vai‘;’,’fl‘;’g:;’,rlz(i] ‘ié/a”a" Faydalara lliskin Kisa 173.048 331.742 160.340 383.985
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2.236.485 1.380.432 837.778 728.100
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Diger Kisa Vadeli Yukimlalikler 461.798 909.519 701.156 5.192.848
UV Yikiimliilikler 162.048.376 141.329.801 181.022.778 231.899.011
Uzun Vadeli Borglanmalar 47.693.198 41.677.264 145.905.415 139.195.228
Uzun Vadeli Karsiliklar 9.772.786 10.621.228 11.438.658 12.918.668
Kaf;xi;’:r’ ara Saglanan Faydalara lliskin 9.772.786 10.621.228 11.438.658 12.918.669
Ertelenmis Vergi Yukamlloga 104.582.392 89.031.309 23.678.705 79.785.115
OZKAYNAKLAR 788.669.831 1.050.660.289 1.524.729.041 1.569.144.666
Odenmis Sermaye 100.000.000 100.000.000 302.000.000 302.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 586.601.030 586.601.030 675.194.561 675.194.561
-Maddi Duran Varlik Degerleme Artislari - 66.847.438 25.146.893 25.146.893
Ka;z;%ggﬁﬁai 3" da Planlari Yeniden Ol¢im -416.233 -2.735.127 -6.783.553 -7.466.461
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3.403.237 3.403.237 3.403.237 3.403.237
Gegmis Yillar Kar/Zararlari -84.428.251 99.081.797 13.901.337 525.767.903
Net Dénem Kari/Zarari 183.510.048 197.461.914 511.866.566 45.098.533
Toplam Kaynaklar 1.706.497.670 2.449.398.299 2.992.261.611 2.901.644.963

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

01.01.2023-
31.12.2022 31.12.2023

Hasilat 875.130.690  1.469.407.080 1.898.700.572  506.458.464  658.748.767
Satislarin Maliyeti (-) 640.738.726  897.124.972  999.802.296  318.521.931  477.954.716
Briit Kar/(zarar) 234.391.964  572.282.108  898.898.276  187.936.533  180.794.051
Genel Yénetim Giderleri (-) 13.399.585 10.097.432 16.981.321 3.991.942 5.401.503
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 25.050.545 50.471.541 80.381.286 16.692.030 13.826.125
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 33.311.415 9.072.111 11.321.474 2.712.281 4.619.672
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 6.904.503 1.437.194 21.972.298 -2.878 6.931.287
Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 222.348.746  519.348.052  790.884.845  169.961.964  159.254.808
Finansman Gelirleri 29.093.469 18.703.228 39.092.124 4.141.983 4.301.602
Finansman Giderleri (-) 94.135.808 114.194.045 186.250.534 22.268.942 87.947.044
E:\jlgfarralsa' Pozisyon Kazanclari veya 95.953.484 171.537.187  122.010.223 67.107.444 32.360.090
(SZ“;:’a‘:;"e" AL GA s L ZILED] 253.259.891  252.320.048  521.716.212 84.727.561  107.969.456
Vergi Gelir/Gideri 69.749.843 54.858.134 9.849.646 1.745.694 62.870.923
Dénemin Vergi Gideri 2.308.043 38.268.586 32.896.976 6.418.882 3.611.243
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) 67.441.800 16.589.548 23.047.330 8.164.576 59.259.680
Doénem Net Kari (Zarari) 183.510.048 197.461.914 511.866.566 86.473.255 45.098.533

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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VII. FIYAT TESPIT RAPORUNDA KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

> indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Yontemi

Bulls Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun INA analizinde uygulanan
varsayimlar asagidaki gibidir:

e Agirhklandinlmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon donemi igerisinde
degisken olacagi varsayilmistir.

e Risksiz getiri orani hesaplanirken, Turkiye’'deki 10 yillik TL cinsinden ihra¢ edilen
tahvilin getiri oranindaki degisimler takip edilmistir. Bu baglamda, risksiz getiri orani
olarak, 2024 yili igin TRT130733T17 ISIN kodlu 10 yil vadeli tahvilin 22.08.2024
itibarlyla %26,6 olan vadeye kadar getiri orani yerine ihtiyath olmak adina %35
kullanilmigtir. Risksiz getiri oraninin 2025-2028 yillarinda ise kademeleri olarak
dislise gegecegi ongorulmistir. Yukaridaki varsayimlar neticesinde, 2024-2028
donemi boyunca risksiz getiri orani sirasiyla %35,0, %25,0, %20,0, %18,0 ve %18,0
olarak hesaplanmistir.

e Sirketin betasi i¢in benzer sirketler incelenmis, ihtiyatlilik agisindan 1 olarak sabit
olacagi varsaylimistir.

e Piyasa risk primi %5,5 olarak kabul edilmigtir.

e Borg/ (Borg + Ozkaynaklar) orani projeksiyon dénemi boyunca Sirket'in 31.03.2024
tarihli 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosuna gore hesaplanmaktadir.

Net Bor¢ Durumu (TL)

Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 849.049.484
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 81.170.818
Uzun Vadeli Borglanmalar 139.195.228
Toplam Finansal Borglar 1.069.415.530
Ozkaynak 1.569.144.666
Hedef Borgluluk Orani %40,5

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

e 15.07.2023 tarihli ve 32249 sayili T.C. Resmi Gazete’de yayimlanan 7456 sayili
Kanun ile kurumlar vergisi 2023 yilindan itibaren uygulanmak (zere %25'e
yikseltilmistir. Sirket'in projeksiyon dénemi boyunca ve u¢ degerde AOSM
hesabinda vergi orani %23 olarak varsayllmistir. Sirket'in halka arz sonrasi halka
acikhk orani %20'nin Ulzerinde olacagindan, halka arz doneminden baslayarak %2
puan indirimden faydalanacaktir.

e Sirket'in TL cinsi borclanma maliyeti yukarida detaylari aciklanan risksiz getiri
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oraninin %20 (zerinde olacagi varsayilmistir. INA Projeksiyonlarinda kullanilan
AOSM 2024-2028 projeksiyon donemi boyunca sirasiyla %37,2, %27,5, %22,7, %$20,7
ve %20,7 seviyesinde dikkate alinmistir.

indirgenmis Nakit Akimlari Degerleme S
Sonucu

iINA Toplami 2024/9T-2028 A 1.553.278.250
Nihai Dénem Biliyime Orani B %5

Nihai Deger C 11.523.804.690
Nihai Degerin Bugiine indirgeme Faktérii D 0,40

Nihai Degerin Bugtinki Degeri E=CxD 4.629.217.463
Firma Degeri F=A+E 6.182.495.713
Net Borg (31/03/2024) G (1.043.936.344)
Cem Zeytin %100 Ozsermaye Degeri H=F-G 5.138.559.369

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

> Carpan Analizi

Borsa Istanbul'da islem gdren sirketlerin 37 tanesi, BIST Gida-icecek endeksi
kapsamindadir. Bu 37 sirkete ek olarak, faaliyetleri bakimindan gida sektoriinde
degerlendirilebilecek (¢ sirkete daha (Grainturk Tarim, Ozsu Balik Uretim ile Yaprak Siit ve
Besi) benzer sirketler kapsaminda incelenmistir.

Anadolu Efes Biracilik 8,9x
Atakey Patates Gida 9,5x
A.V.0.D. Kurutulmus Gida 10,7x
Banvit Vitaminli Yem 9,1x
Coca-Cola icecek 10,9x
Dardanel Onentas Gida AD

DMR Unlu Mamuller 259%
Eksun Gida Tarim 227%
Elite Naturel Organik Gida 14,6x
Ersu Meyve ve Gida 10,9%
Fade Gida 309x
Frigo-Pak Gida 4-0x
Goknur Gida 9,5x
Grainturk Tarim e
Kayseri Seker 12,9x
Kerevitas Gida 5,8x
Kervan Gida 10,5x%
Konfrut Gida 17,4x
Kristal Kola ve Mesrubat 6,0x
Kutahya Seker 7,2x
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Merko Gida 4-8x%
Ofis Yem Gida 6,0x
Orgay Ortakoy Cay 7,0x
Oylum Sinai Yatirimlar 5,3x
Ozsu Balik Uretim 18,8x
Penguen Gida Ll
Pinar Entegre Et ve Un 11,1x
Pinar Su ve icecek 16,1x
Pinar Stt Mamdlleri 1404%
Selcuk Gida 1716%
Selva Gida 29,8x%
Soke Degirmencilik 11,7x
Tat Gida AD
Tetamat Gida AD
Tukas Gida 7,6x
Ulker Biskvi 8,0x
Ulusoy Un 7,7%
Vanet Gida AD
Yaprak Sut ve Besi 96.8%
Yayla Agro Gida 11,3x
Medyan 9,5x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

P ETO

Al-Jouf Aagricultural Development Co. 14,5x
Baladna Q.P.S.C. 18,3x
Cobram Estate Olives Limited 15,1x
Compania Introductora de Buenos Aires S.A. 10,4x
Cranswick plc 10,1x
Deoleo, S.A. 12,7x
Edita Food Industries Company (S.A.E) 8,3x
Great-Sun Foods Co., Ltd. 38 4x
Jiangsu Provincial Agricultural Reclamation and Development

Co., Ltd. 12,5
J-0il Mills, Inc. 7,4x
Lam Soon (Thailand) Public Company Limited 5,3x
Modi Naturals Limited 30, 7%
Morixe Hermanos S.A.C.1. A5
Nippn Corporation 6,4x
Obour Land for Food Industries S.A.E. 28x%
Strauss Group Ltd. 11,6x
The National Agricultural Development Company 10,6x
The Nihon Seima Co., Ltd. 6,3x
Medyan 10,5x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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-Piyasa Gapanlari Analizinin Sonucuna Gére Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri

Finansal Veri (TL)
31.03.2024 SOA FAVOK 822.507.808
31.03.2024 Net Finansal Borg (1.043.936.344)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket'in 31.03.2024 tarihi itibariyla, Net Finansal Bor¢ hesabi asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Net Bor¢ Durumu (TL)

Nakit ve Nakit Benzerleri 25.479.186
Kisa Vadeli Borclanmalar (-) 849.049.484
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari (-) 81.170.818
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar (-) 139.195.228
Net Finansal Borg (1.043.936.344)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Cem Zeytin'in 6zsermaye degeri, yurt ici benzer sirketlerin ¢arpani kullanilarak asagidaki
tabloda gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.

TL Firma Degeri/FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 9,5x

Cem Zeytin'in 2024/3 SOA FAVOK 822.507.808
Cem Zeytin'in Firma Degeri 7.843.945.234
ﬁiebrerZ;\;';in'in Net Finansal Bor¢ Pozisyonu (31/03/2024 (1.043.936.344)
Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri 6.800.008.890

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

TL Firma Degeri/FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 10,5x

Cem Zeytin'in 2024/3 SOA FAVOK 822.507.808
Cem Zeytin'in Firma Degeri 8.616.905.583
i(ff;ebn;rlz;al\;’;in'in Net Finansal Borg Pozisyonu (31/03/2024 (1.043.936.344)
Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri 7.572.969.239

Kaynak: Fiyat Tespit RaporU




' em Zeytin
" DINAMIK Cem Zeytin AS.

Yy AT FiYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN ANALIST RAPORU

TL Yurt i¢i Benzer Sirketler Yurt PISI Benzer
Sirketler

Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri 6.800.008.890 7.572.969.239
Yontemin Agirhig %50 %50
Cem Zeytin'in Ortalama Ozsermaye

. . 7.186.489.065
Degeri

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

VIll. DEGERLEME OZETi

Degerleme galismasi kapsaminda, piyasa ¢arpanlari analizi ve indirgenmis
nakit akimlari analizi kullanilmigtir.

Hesaplama Piyasa Carpanlari iNA Analizi
Formiilii Analizi
Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri 7.186.489.065 5.138.559.369

Yontemin Agirlig B %50 %50

Cem Zeytin'in Ortalama

Basermaye Degeri C=3(AxB) 6.162.524.217

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme calismasi neticesinde, 1 adet Cem Zeytin'in 6zsermaye degeri 6,2 milyar TL
olarak hesaplanmistir.

(TL) Hesaplama Formiilii

Cem Zeytin'in Ozsermaye Degeri (Milyon TL) A 6.162.524.217
Cem Zeytin'in Cikarilmis Sermayesi (Milyon TL) B 302.000.000
1 Adet Cem Zeytin'in Payi Basina Diisen Deger A+B 20,41

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme g¢alismasinda 1 adet Cem Zeytin payl basina diisen ortalama deger 20,41 TL
olarak hesaplanmistir.

1 Adet Cem Zeytin Payi1 Basina Hesaplanan Deger (TL) 20,41
Halka Arz iskontosu (%) %25
1 Adet Cem Zeytin Payinin Halka Arz Fiyati (TL) 15,30

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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IX. HALKA ARZ FiYATI HAKKINDA DEGERLENDIRME VE SONUG

= Cem Zeytin A.S.'nin Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat
Tespit Raporu’nun, netligi ve kapsami agisindan tatmin edici oldugunu disiintyoruz.

» Fiyat Tespit Raporu’'nda sirket ve sektor hakkinda sunulan bilgilerin yeterli oldugunu
degerlendiriyoruz.

= Cem Zeytin icin yapilan degerleme calismasinda indirgenmis Nakit Akimlari ve
Piyasa Carpanlarn Analizi yontemleri kullaniimistir. Bu yontemlerin acik ve anlasilir
bir bicimde ifade edildigini diisiiniiyoruz. indirgenmis Nakit Akimlari ve Garpan
Analizi sonugclarina %50'ser agirlik verilmesinin temkinli bir yaklagim oldugunu
degerlendiriyoruz.

* Yapilan incelemeler sonucunda, Cem Zeytin A.S. i¢in belirlenen %25 iskonto orani ve
iskonto sonrasi 1530 TL halka arz fiyatinin makul bir degerleme oldugunu
distinlyoruz.

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmis olup yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm Danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede
bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan tim veriler, Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve bu bilgilerin kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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