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1. RAPORUN AMACI

Bu rapor, Sacem Hayat Teknolojileri Anonim Sirketi ("Sacem™) ile Invest AZ Yatirim Menkul Degerler
AS. ("Invest AZ™) arasinda 19.02.2019 tarihinde imzalannus olan degerleme sézlesmesi kapsaminda
Sacem’in pazar degerini tespit etmek amaciyla hazirlanmistir,

2. DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI ve ETIK
iLKELER

* Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisansa sahip degerleme uzmam tarafindan
Tirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallan ¢er¢evesinde yerine getirilmigtir.

¢ Bilerek aldatici, hatali, dnyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmanus ve bildirilmemistir.

o Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren veya makul bir siire igerisinde gercekleseme
ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen gérevler kabul edilmemistir.

¢ Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanls, yamltic: ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yaptlmanustir.

o Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir sekilde yuriitiilmiisttir.

e Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diirtist ve dogru davramilmis ve ¢alismalar Sirkete ve hakim
ortaggina zarar vermeyecek bir bigimde yiiritiilmiistiir.

¢ Degerleme isi bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlan gozetmeksizin yerine getirilmistir.
s Degerleme {icreti. raporun herhangi bir yoniine bagh degildir.
e Hukuka uygun davramlmig ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

e Degerleme hizmeti. haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve mesleki
kurallar ¢ergevesinde yerine getirilmistir.

3. SINIRLAYICI KOSULLAR

¢ Raporda kullamian bilgiler kamuya agiklanms ve talebimiz {izerine Sirket tarafindan saglanmis olan
bilgilerden olusmaktadir,

e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla
sinirh olmak tizere dogrudur.

e Degerleme ¢alismalar genel kabul gérmils denetleme ilke, esas ve standartlarina gore bir denetimi
veya inceleme galismasim igermemistir,

e Degerleme ¢aligmalarina esas tegkil etmek lizere Invest AZ’ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru
oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi
varsayllmis, bu bilgilerin giivenilir ve dogrulugu denetlenmemistir.

+ Sirketin hakim ortaginin basiretli hareket ettigi. Sirket yénetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu varsayilmigtir.

e Farkl: tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontefhleri ve agiliklandirmalarin frkullam]masu
durumunda farkli degerlere ulagilabilir.
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4. YETKINLIiK BEYANI

Sacem Hayat Teknolojileri'nin 31.12.2018 tarihli verilerden hareketle degerinin tespiti amaciyla
tarafinizea diizenlenen 19.03.2019 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak. Sermaye Piyasas)
Kurulu'nun 2003/34 sayih haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 17.07.2003 tarih ve 37/875 sayil
kararinda belirtilen:

» Ay bir kurumsal finansman bélimiine sahip.

¢ Degerleme galismalar sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu sirket genelgeleri, el
kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin bulundugu.

e Misteri kabulii, ¢alismamin yiriitilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siiveglerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

¢ Degerleme ¢alismalariun teknik altyapisini olusturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri altyapist bulunan.

o Degerleme calismalarinda ihtivag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olan,

e Degerleme ¢alismastm talep eden sirket ile arasinda degerleme hizmeti sézlesmesi buiunan,

o Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve ybnetim iligkisi
bulunmayan

niteliklere sahip oldugumuzu,

raporda yer alan degerleme galismalannin SPK'nin 111-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig’e ve Tirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan
Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak yapildigini,

beyan edenz.

5. SIRKET HAKKINDA BIiLGi

Sacem Hayat Teknolojileri Uretim Satis Pazarlama A.S.. Sacem Hayat Teknolojileri Uretim Satis
Pazarlama Insaat Ticaret Ltd. Sti. unvaniyla 04.04.2005 tarihinde Ankara'da kurulmus olup, 25.08.2014
tarihinde nevi degisikligine gidilerek limited sirketten anonim sirkete déniismiis ve mevecut unvanini
almustir.

Sirketin ana faaliyet konusu. kimya. biyoloji. molekiiler biyoloji, biyoteknoloji. gida. ilag ve saghk
sektdrlerine tirlin ve hizmet saglamakt:r.

RTA Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler ila¢ ve Makine Sanayi Ticaret Anonim Sirketi (“RTA™)
tarafindan 29.08.2014 tarihinde Sacem’in %653.37liik payr 2.150.000 TL bedelle satin alinnus olup.
akabinde sirketin merkezi Kocaeli Gebze’ye taginmistir.

Sirketin merkezi. GEPOSB inénii Mah. Balgik K&yii Yolu Uzeri GEPOSB igi Cumhuriyet Cad. No:3
Gebze / Kocaeli“dit.

Sirketin, 31.12.2018 ddnemi itibariyle personel sayis1 13 Kisi olup. rapor tarihi itiballrf.iyle ise 11 dir.

Sirketin ortaklik vapisi asagidaki gibidir:
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Sirketin Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi - Soyady, Ticaret Unvam Pay Adedi Serm:(a?lr‘i')l'utan IS’E:T(?’?)
RTA Laboratuvarlan Biyolojik Uriinler [lag ve

Makine Sanayi Ticaret A.S. 13.330,00 1.333.000,00 53,32
Emrah Kilig 6.670,00 667.000,00 26,68
Sadik Kilig 3.730,00 373.000,00 14,92
Ferhat Kilig 1.270,00 127.000,00 5,08
Toplam 25.000,00 2.500.000,00 100,00

Sacem’in ddenmis sermayesi 2.500.000 TL olup. sermayesi her biri 100 TL nominal degerinde 25.000

adet paya bolinmiistir.

Sirket biyoteknoloji sektdriinde, distriblitorlitkleri vasitasivla Tiirkiye'deki bilimsel arastirma, iiriin
gelistirme projelerine, hastanelerin ve diger kurumlann molekiiler ve mikro diizeyde calisan
laboratuvarlarina cihaz, plastik sarf malzeme ve kimyasal sarf malzeme saglamaktadir.

Sirket gelirlerini distriblitorliigiini yaptigi firmalarin trettigi cihaz, plastik sarf malzeme ve kimyasal
sarf malzeme satiglanindan elde etmektedir. Meveut durumda sirketin yiiriittiigin distribiitorliikler;

- MERCK MILLIPORE

- NEB (New Engiand Biolabs)

- CST (Cell Signaling Technology)
- MACHEREY NAGEL

- LI-COR

- SARSTEDT

- ATTC

-  PROMEGA

olarak siralanmaktadir. Distriblitérlukler ilgili firmalarla yillik olarak yenilenmekte olup, mevcut
durumda 2019 yili sonuna kadar gegerlilikleri bulunmaktadir.

Satislarin Uriin Bazinda Dagihm - 2018

Diger; 3,9%
LI-COR; 8,3%

ATCC; 5,2%

B CST; 10,0%

B SARSTEDT;
10,8%

' MN; 12,1% "

—_—

i

e e — |

- @ PROMEGA;

~

19,8%

“~_ ¥ NEB; 14,1%

u MILLIPORE;
15,7%

Sirketin faaliyet gostermis oldugu pazar. TUBITAK projeleri. DPT projeleri. Bakanlik projeleﬁl. San-
Tez projeleri. Giniversitelerin Bilimsel Arastirma Proje birimleri

hastanelerden olusmaktadir,

ozel sirketlerin Ar-G

: bil}'l'n

leri ile

—
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Sirket ofis ve bayilikler araciligi ile faaliyetierini yiriitmekte olup, Gebze deki genel merkezinin yam
sira Ankara. Istanbul. fzmir. Bursa ve Antalya'daki 5 ofisi ve 11 bayi aragh@iyla Adana. Diyarbakir.
Elazig, Erzurum. Gaziantep. Kayseri. Konya. Mersin, Nigde. Samsun. Sivas, Sanlurfa ve Trabzon

illerinde faalivetlerini siirdirmektedir.

6. FINANSAL TABLOLAR

Sirketin yasal kayitlara ve Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) formatina gére hazirlanms finansal tablolan
asagida yer almaktadir. Sirketin finansal verileri. Sirket yetkilileri tarafindan tarafimiza saglannus olup.
verilen bilgilerin dogru oldugu kabul edilmis, bu konu ile ilgili olarak ayrica bir hesaplama va da

inceleme yapilmamistir.

6.1. Yasal Kayitlara Gbre Finansal Tablolar

VARLIKLAR 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Dinen Varhklar 5.175.795 | 6.271.498 | 5.025.305
Hazir Degerler -443.981 -32.638 22,801
Kasa 2 452 222
Alinan Cekler 12.942 185.694 14.743
Bankalar 63.212 238.571 7.836
Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-) 520.137 460.789 0
Diger Hazir Degerler 0 3.435 0
Ticari Alacaklar 1.763.664 | 3.167.995 | 1.865.967
Ahcitar 1.758.057 | 3.163.416 | 1,860,491
Alacak Senetleri Reeskontu (-} 171 1.346 0
Verilen Depozito ve Teminatlar 5.490 5.925 5.475
Diger Ticari Alacaklar 288 0 0
Siipheli Ticari Alacaklar 2.807 3.101 0
Siipheli Ticari Alacaklar Kargihdi (-) 2.807 3.101 0
Stoklar 3.646.244 | 2.831.813 | 2.775.522
Ticari Mallar 3.286.345 | 2.787.466 | 2.705.286
Diger Stoklar 0 17.40}) 59.036
Verilen Siparig Avanslari 359.900 26.946 11.200
| Diger Dénen Varliklar 209.867 304.328 361.015
Devreden KDV 1.480 23.316 0
Diger KDV 2.237 2.237 2.237
Pesin Odenen Vergi ve Fonlar 8.613 8.034 8.015
Is Avanslan 135.640 220.087 300.109
Personel Avanslar 61.898 50.654 50.654
Duran Varhklar 1.122.734 | 701.803 774.315
Ticari Alacaklar 406.056 406.056 462.976
Ahcilar 406.056 406.056 462.976
Maddi Duran Varliklar 606.908 257.521 271.384
Tasitlar 362.230 35.870 35.870
Demirbaglar 276.988 235.362 250.279
Birikmis Amortismanlar (-) 32.310 13.711 14.765
Maddi Olmayan Duran Varhiklar 48.673 34.664 34.664
Haklar 48.673 34.664 34.664
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan 61.098 3.563 5.291
Gelecek Yillara Ait Giderler 61.098 3.503 5.291
TOPLAM VARLIKLAR 6.298.529 | 6.973.301 | 5.799.620
KAYNAKLAR 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 4.535.990 | 6.194.014 | 5.594.408
Mali Borglar 755.195 1.365.443 543,347
Banka Kredileri 755.195 1.365.443 | 543347
Ticari Borglar 3.406.28]

Saticilar
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Bor¢ Senetleri Reeskontu (-) 10.371 3,397 0
Diger Ticari Borglar 26.272 6.834 0
Diger Borglar 0 0 82.639

Personele Borglar 0 0 §2.639
Alinan Siparig Avanslar 81.179 3.585 14.302
Odenecck Vergi ve Yiikiimliiliikler 1.457.592 | 1.418.705 63.875

Odenecek Vergi ve Fonlar 13.912 12.751 37.439

Odenceek SGK Kesintileri 24.883 14.859 26.435

VddLSI S}e{:mis Ertelenmis veva Taksitlendirilmis Vergi ve Diger 1418797 | 1.391.095
Yikiimlildiikler
Gelecek Avlara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklan 19.453 0 0

Gider Tahakkuklari 19.453 0 0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 485.989 107.199 0
Mali Borglar 366.119 107.199 0

Banka Kredileri 366.119 107.199 0
Diger Borglar 119.870 0 0

Kamuva Olan Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Borglar 119.870 0 0
OZKAYNAKLAR 1.276.550 | 672.088 205.212
Odenmis Sermayve 2.500.000 | 2.500.000 | 2.500.000
Kar Yedekleri 33.092 33.092 33.092

Yasal Yedekler 20.198 20.198 20.198

Olaganiistii Yedekler 12.895 12.895 12.895
Geemis Yillar Karlan / (Zararlari) -612.051 | -1.256.543 | -1.861.004
Net Donem Kari / (Zarari) -644.491 -604.461 -466.877
TOPLAM KAYNAKLAR 6.298.529 | 6.973.301 | 5.799.620

Finansal tablo dénemleri itibariyle sirket artan finansman giderleri ve kur farki zararlaninin etkisiyle net
dénem zaran yazmasi sebebiyle 31.12.2018 dénemi itibariyle yasal kayitlara gore Szkaynaklarmn
%0927si karsiliksiz kalmg ve TTK 376 kapsamina girmistir. Bununla birlikte Sacem’in hakim ortag

RTA"ya 2,1 milyon TL ticari borcu da bulunmaktadir,

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Briit Satislar 6.608.791 8.274.073 9.324.710
Yurtici Satuislar 6.490.908 7.974.597 9.254.685
Yurtdis Satislar 48.221 0 0
Diger Gelirler 69.662 299 476 70.024
Satig indirimleri (-) 0 0 (]
Net Satislar 6.608.791 8.274.073 9.324.710
Satiglarm Maliyeti (-) 4.565.464 5.806.751 6.640.182
Briit Satis Kar1 veya Zaran 2.043.327 2.467.322 2.684.528
Faalivet Giderlerij (-) 2.038.737 2.356.960 2.394.408
Pazarlama Giderieri 1.487.034 1.490.259 1.675.656
Genel Yonetim Giderleri 551.703 866,701 718.753
Faalivet Kari veya Zaran 4.590 110.362 200.119
Diger Faalivetlerden Olagan Gelir ve Karlar 05.439 100.161 445.496
Faiz Gelirleri 129 0 0
Menkul Kiymet Satis Karlar 2.226 5.800 4,437
Kambivo Karlar 82.712 64.777 277.496
Reeskont Faiz Gelirleri 10.371 29.583 163.563
Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar 372.123 556.676 1.086.119
Karsihk Giderleri 8.033 3.101 0
Menkul Kivmet Satis Zararlan 17 0 1.199
Kambivo Zararlan 363.902 515.842 919.306
Reeskont Faiz Giderleri 171 37.733

h| I Menk
WL

ul Daderli
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Finansman Giderleri {-) 187.172 285.335 291.156
Kisa Vadeli Borg¢lanma Giderleri 187.172 285.335 291156
Olagan Kar veva Zarar -459.266 -631.488 -641.660
Olagandisi Gelir ve Karlar 20.915 69.358 176.937
Olagandisi Gider ve Zararlar (-) 206.141 42.33] 2.153
Diénem Kari veya Zaran -644.491 -604.461 -466.877
Dénem Kar Vergi ve Diger Yasal Yikimliiik Karsiliklan (-) 0 0 0
Net Dinem Kan veya Zaran -644.491 -604.461 -466.877
Yasal kayitlara gore sirketin kar marjlari asagida yer almaktadir,
Kar Marijlan 31.12.20016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Briit Kar Marji 30,9% 29,8% 28,8%
Esas Faaliyet Kar Marj 0,1% [,3% 3,1%
FAVOK Marii 0,1% 1,3% 3.1%
Net Kar Marji -0.8% -7.3% -5,0%
6.2. Sermaye Pivasasi Kurulu (SPK) Formatina Gire Finansal Tablolar
FINANSAL DURUM TABLOSU (TL) 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
DONEN VARLIKLAR 5.495.725 | 6.497.631 2.718.476
Nakit ve Nakit Benzerleri 63.214 242 458 8.058
Ticari Alacaklar 2.317.015 3.725.641 1.498.860
lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0 1.049.397
liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 2.317.015 | 3.725.641 449.463
| Diger Alacaklar ¢ 223.582 0
iliskili Taraflardan Digcr Alacaklar 0 220.057 0
tliskili Olmavan Tarallardan Diger Alacaklar 0 3.525 0
Stoklar 2.603.290 | 2.252.296 895.178
Pesin Odenmis Giderler 499 876 28.082 314.143
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 8.613 19 0
Diger Donen Varliklar 3.717 25.553 2.237
DURAN VARLIKLAR 716.888 634.705 1.141.306
Diger Alacaklar 5.490 2.400 0
Maddi Duran Varhklar 398.896 107.677 68.075
Maddi Olmayan Duran Varliklar 37.723 25.420 18.487
Pesin Odenmis Giderler 15.147 0 0
Ertelenmis Vergi Varh 259.632 499.208 1.054.744
TOPLAM VARLIKLAR 6.212.613 7.132.336 | 3.859.782
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 5.381.856 | 6.787.760 | 5.605.205
Kisa Vadeli Borglanmalar 755.195 1.366.714 580.299
Diger Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 755.195 1.366.714 580.299
Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimiar 209.276 107.199 0
Ticari Borglar 2.765.199 3.885.957 | 4.842.824
lliskili Taraflara Ticari Borglar 835.323 1.802.747 2.457.575
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 1.929.876 | 2.083.210 | 2.385.249
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 24.883 14.859 109.074
Diger Borglar 1.536.944 1.403.846 37.439
1liskili Olmavan Taraflara Diger Borglar 1.536.944 1.403.846 37.439
Ertelenmis Gelirler 81.179 3.585 14.302
Kisa Vadeli Karsiliklar 9,180 5.600 21.267
Caliganlara Saglanan Faydalara Hliskin Kisa Vadeli Karsihiklar 9,180 5.600 21.267
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 198.600 157.433 75.751
Uzun Vadcli Borglanmalar 145.292 0] 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 53.308 54227 75.751
Cahiganlara Saglanan Favdalara {liskin Uzun Vadeli Karsihiklar 53.308 54,227 75.751
Ertelenmis Vergi Yikimliiligi 0 103.206

al
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OZKAYNAKLAR 632,157 187.143 -1.821.174
Odenmis Sermayve 2.500.000 | 2.500.000 | 2.500.000
Kar veya Zararda Yeniden Simflandimlmavacak Birikmis Diger

Kapsamli Giderler 30.108 -13.662 12.145

Tanmmlanmus Fayda Planlar Yeniden Olciim

(Kayiplar)/Kazanglarn 30108 -13.662 12.145
Kardan Avrilan Kisitlanmis Yedekler 20.198 20.198 20.198
Gegmis Yillar Karlan -777.377 -1.888.041 | -2.340.168
Net Dénem Kar veva Zarari -1.140.772 -431.352 -2.013.349
TOPLAM KAYNAKLAR 6.212.613 7.132.336 3.859.782

SPK formatina gore dilzenlenmis finansal tablolarda 2018 yilinda yazilan 2.013.349 TL'lik dénem
zararinin etkisiyle sirketin 6zkaynaklari -1.821.174 TL ve gerileverek, 6zkaynaklarin tamami karsiliksiz

kalmustir.

Sirketin Dénen Varliklar - Kisa Vadeli Yikiimliilikkler olarak hesaplanana net isletme sermayesine
bakildiginda, sirketin cari yukiimluliklerini karsilamak iizere yeterli isletme sermayesi
bulunmamaktadir. 31.12.2018 donemi itibariyle Sirketin 2.718.476 TL olan dénen varhklarina karsilik
kisa vadeli yiikiimliilikleri 5.605.205 TL olup, igletme sermayesi agig1 2.886.729 TL dir.

Sirketin %53,32 ile hakim ortag olan RTA tarafindan 13.03.2019 tarihli KAP agtklamas: ile kamuoyuna
duyurulan 08.04.2019 tarihli genel kurul toplantisina iliskin gindem maddelerinde, Sacem’in mali
yapisinint bozulmasi ve RT A nin finansal tablolarina olumsuz etkisi nedeniyle Sacem paylarinin satisina
yonelik olarak s6z konusu kararin genel kurulda pay sahiplerinin onayina sunulmasina karar verilmistir.

Sacem’in 31.12.2018 ddnemi itibarivle RTA ya 2,1 milyon TL ticari borcu bulunmaktadir.

Kar veva Zarar Kisma (TL) 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Hasilat 7.524,372 8.157.279 7.935.310
Satiglarin Maliyeti -5.265.982 -5.676.267 -5.367.413
Briit Kar (Zarar) 2.258.390 2.481.012 2.567.897
Genel Yonetim Giderleri -1.362.070 -844.912 -835.927
Pazarlama Giderleri -1.522.018 | -1.613.896 | -1.675.656
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 146.175 220.251 1.235.402
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -505.249 -417.621 -3.641.236
Esas Faalivet Kari -984.772 -175.166 -2.349.520
Yaurnm Faalivetlerinden Gelirler 0 128.206 0
Yaunm Faalivetlerinden Giderler -64.766 6.865 0
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faalivet Kari (Zarar) -1.049.538 -40.095 -2.349.520
Finansman Gelirleri 8.947 5.800 4.437
Finansman Giderleri -322.782 -533.427 -328.036
Siirdiiriilen Faalivetler Vergi Oncesi Kar (Zarari) -1.363.373 -567.722 -2.673.119
Siirdiiriilen Faalivetler Vergi (Gideri) Geliri 222.601 136.370 659.770
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0 0 1]
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 222.601 136.370 659.770
Siirdiiriilen Faalivetler Dénem Karn (Zaran) -1.140.772 -431.352 -2.(13.349
Dinem Kan (Zarar) -1.140.772 -431.352 -2.013.349

Sirketin finansal tablo dénemleri itibariyle kar marjlan agagida gosterilmistir.

Kar Marjlan 31.12.2016 | 31.12.2017 | 30.06.2018
Briit Kar Marj 30,0% 30.4% 32.4%
Esas Faaliyet Kar Marjt -8.3% 0.3% 0,7%
FAVOK Marji -6.6% 1,7% 1,5%
Net Kar Marji 52%f N 53% [ A54%
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2018 vilinda stok deger diisukliigii karsihi@r. kur farks zararlari ve finansman giderlerinin etkisiyle sirket
tarafindan 2.013.349 TL net dénem zarar1 yazilomstir.

7. DEGERLEME YONTEMLERI

Lluslararast Degerleme Standartlan'na giire pazar deferi; bir varhk veya yiikimlultigiin, uygun
pazarlama Faaliyetleri sonucunda. istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve
basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme
tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

Temel degerleme yaklagimlan;

- Pazar (Piyasa) Yaklasimi,
- Gelir Yaklasimi ve
- Maliyet (Aktif) Yaklasimi

olup, Sacem’in degerin belirlenmesi amaciyla maliyet, pazar ve gelir yaklasimlarindan degerleme
yontemi olarak sirasiyla Defter Degeri, indirgenmi§ Nakit Akimlar1 Analizi ("INA”} ve Firma Degeri /
Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (*FD/FAVOK™) yéntemleri incelenmisgtir.

7.1. Defter Degeri Y ontemi

Bir firmanin defter degeri bilangosundaki dzsermayesinin degeri olup, ayni zamanda toplam varhiklar
ile toplam borglar arasindaki farktir.

Defter Degeni = Aktif Toplami — Bor¢ Toplam

Sirketin 31.12.2018 dénemi itibariyle yasal kayitlara gore ozkaynaklann 205212 TL olup, SPK
formatina gore hazirlanmis finansal tablolarinda ise 6zkaynaklar -1.821.174 TL dir.

7.2. indirgenmis Nakit Akimlan Analizi Yéntemi

Gelir yaklagimini temel alan sirket degerleme yéntemlerinden biri olan indirgenmis Nakit Akimlan
Analizi. sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda elde edilmesi beklenen serbest nakit
akimlarinin tahmini ile bu serbest nakit akimlarninin bugiine indirgenmesi sonucu ortaya ¢ikan degerdir.

Sacem’in gerek yasal kayitlara gerekse de SPK formatina gére hesaplanan finansal tablolarina gire esas
faalivetlerinden ge¢mis dénemlerde simirh da olsa karlhilig1 goziikse de sirket gerek yasal kayitlarda
gerekse de SPK formatina gore finansal tablolarda net dénem zaran yaznustir, Yazilan zararlar sebebiyle
sirketin 6zkaynaklar karsihksiz kalmis. aym zamanda da sirketin isletme sermayesi agi1 ortaya
cikmistir,

Bu sartlar dogrultusunda Sirketin %53,32 ile hakim ortagi olan RTA tarafindan 13.03.2019 tarihli KAP
agiklamast ile kamuoyuna duyurulan 08.04.2019 tarihli genel kurul toplantisina iliskin giindem
maddelerinde. Sacem’in mali vapisinin bozulmasi ve RTA nin finansal tablolarina olumsuz etkisi
nedeniyle Sacem paylarnun satigina yonelik olarak séz konusu kararin genel kurulda pay sahiplerinin
onayina sunulmasina karar verilmistir.

Sacem’in aynica 31.12.2018 dénemi itibariyle RTA ya yasal kayitlara gore 2.1 milyon TL ticari borcu
da bulunmaktadir.

Sirketin yillar itibariyle vazdigy zararlar sebebiyle dzkaynaklarimin karsiliksiz kalmasi basta olmak
iizere. hakim ortak tarafindan ge¢mis donemlerde verilen finansal ve faaliyet desteginin agiklanan genel
kurul giindem maddesi sebebiyle Sacem paylarmm satisimin gitndeme getirilmesi huguslan da goz
oniinde bulunduruldugunda. sirketin gelecek dénemlere iliskin fazalivetlerine y&nelik belfrsizlik durumu
olustugundan. INA yontemi kullanilamanustir. '
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7.3. Piyasa Carpanlar Analizi Yontemi

Piyasa ¢arpanlan analizi yontemi. degerlemesi yapilan sirkete ait finansal verilerden hareketle aym
sektorde faalivet gosteren ve borsalarda islem goren benzer nitelikteki sirketlerin carpanlarindan
hareketle yapilan deger tespit calismasidir. Uygulamada birebir benzer nitelikte sirket olmamasi halinde
ierisinde bulundugu endeks ile birlikte genel endeks ¢arpanlarindan da hareket edilmekiedir.

Piyasa ¢arpanlari analizi ySntemine gdre $irket’in piyasa degeri tespit edilirken. Sacem ile birebir benzer
sirket olmamasi nedeniyle BIST — 100 Endeksi, BIST-Tiim Endeksi ve saglik sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin endekslendirilmis ¢arpanlar kullamilmigtir,

Piyasa ¢arpanlari analizi yonteminde uygulanmak tizere Fiyat Kazang Oram (F/K). Piyasa Degeri /
Defter Degeri (PD/DD), Firma Degeri / Satislar (FD/S), Firma Degeri / Faiz Vergi Amortisman Oncesi
Kar (FD/FAVOK) ¢arpanlari incelenmis olup. sirketin degeri ise FD / FAVOK carpam kullamlarak
tespit edilmistir.

Piyasa Carpanlan analizinde kullamlan Borsa istanbul endekslerine iliskin carpanlar, Borsada islem

goren sirketlerin Rasyonet veri programindan temin edilen 18.03.2019 tarihli Borsa Istanbul kapams
verileri ve 31.12.2018 tarihli finansal verileri dikkate alinarak hesaplanmistir,

Piyasa ¢arpanlan analizi ySntemine gére sirket degerlerini elde etmek i¢in ¢arpanlarda kullanilacak
Sirket verileri olarak Sacem’in 31.12.2018 ddnemine iliskin SPK formatina gore hesaplanmis bilango
ve gelir tablosu verileri dikkate alinmistir,

Sirket Verileri (TL) Net Kar | Ozkaynaklar| Satislar FAVOK Net Borg
31.12.2018 -2.013.349 | -1.821.174 | 7.935.310 117.767 572.241

Net Borg, sirketin kisa ve uzun vadeli finansal borglarinin toplamindan nakit ve nakit benzerleri
ile finansal yatinmlarin diigiilmesi sonucu elde edilmektedir. Sacem’in 31.12.2018 donemi
itibariyle net borcu 572.241 TL olup, asagidaki sekilde hesaplanmaktadir,

Net Bor¢ (TL) 31.12.2018
Kisa Vadeli Finansal Bor¢lanmalar 580.299
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.058
Toplam 572.241

Sacem’in piyasa degeri hesaplanirken, ¢arpanlara gore asagidaki tabloda gésterilen hesaplamalar
yapilarak sirket degerine utasilmistir.

Carpan Yontemi Piyasa Degerinin Hesaplanmasi
FIK F/K Carpam * Net Kar
PD/DD PD/DD Carpami * Ozkaynaklar
FD/S FD/S Carpam * Satiglar - Net Borg
FD/FAVOK FD/FAVOK Carpam * FAVOK — Net Borg
Piyasa Carpanlan F/K PD/DD FD/S FD/FAVOK
BIST - 100 Endeksi 776 1,09 0,82 5,52
BIST - TUM Endeksi 8,86 1,17 0,78 5,76
BIST - Saglik Endeksi 12,91 1,08 0,52 7,93

BIST-100, BIST-TUM ve BIST-Saghk Endeksi ¢arpanlarina gére hesaplanan sirk¢t degerleri asagida
gosterilmistir,
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] f i | FDIFAVOK
Sirket Degeri (TL) FIK PD/DD FDIS : FD/FAVOK | Garpanina
i i Gore
BIST - 100 Endeksi -15.618.386 | -1.982641 . 5972250 i  77.950 77.950
BIST - TUM Endeksi | 17.840419 | -2.128.364 : 5612241 i 106622 106.622
BIST - Saghk Endeksi | -25.998.423 | -1.967.093 | 3.551.200 | 361.153 361.153

Sirketin net dénem zaran yazmasi ve dzkaynaklarinin negatif olmasi sebebiyle F/K ve PD/DD ¢arpanlan
hesaplamada kullanilamamistir. Bununla birlikte sirketin satiglarina kargilik faalivet karlilifin ¢ok diisiik
olmasi sebebiyle ug deger ihtiva eden FD'S ¢arpanindan elde edilen deger nihai hesaplamada dikkate
alinmamistir.

Bu dogrultuda pivasa carpani analizine gore Sacem’in degeri FD/FAVOK carpanina gore elde edilen
degerlerin ortalamasi baz alinarak belitlenmis olup, 181.908 TL olarak hesaplanmistir.

8. SONUC

Sacem’in sirket degeri hesaplanirken; SPK formatina gore hazirlanmus finansal tablolarda yer alan
Defter Degeri ve Pivasa Carpanlan Analizi yontemleri dikkate alinrms olup, sirketin ézkaynaklarinin
negatif olmasi sebebiyle nihai deBerlemede dikkate alinmamistir. Piyasa carpaniar analizi
yontemlerinden FD/FAVOK garpanina gore elde edilen degerlerin ortalamas olan 181.908 TL, sirketin
piyasa degeri olarak hesaplanmaktadir.

[ Sirket _ Agirhklandinlmig
Degeri |Agiriklandirma | g, ot Degeri
Defter Degeri -1.821.174 0,00% 0
Piyasa Carpanlan Analizine o
Gére (FDIFAVOK) 181.208 100,00% 181.908
Toplam Sirket Degeri 181.908

Farkli tarihlerdeki finansal verilerin kullamilmasi ve degerleme yontemlerine verilenen agirliklandirma
oranlarimun degistirilmesi durumunda farkh degerlere ulagilmast miimkiindiir.

Bununla birlikte farkli degerleme yoéntemleri ve varsayimlar cergevesinde farkli degerlere ulasilmas: da
ayrica miimkiindiir.
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