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DEGERLEME OZETI

Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S. yetkilileri, Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.$.'nin baglh ortakhd! Kirpart Otomotiv Parcalari Sanayi
ve Ticaret A.S. (Kirpart Otomotiv)'nin hisselerinin degerinin tespiti ve tahmini konusunda bagimsiz bir gérus almak istediklerini belirtmiglerdir.

Bu gergevede, yaptigimiz degerlemede, Sirket'in “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na gére hazirlanmis 30.09.2016 tarihli mali
tablolar esas alinmistir.

Bu 6zet rapor Kirpart Otomotiviin hisse degerini, indirgenmis nakit akimi, piyasa carpanlar ve dzkaynak defter degeri yontemlerine gore
hesaplanan dederden yola gikarak belirlemek amaciyla hazirlanmistir.

Kirpart Otomotiv Parcalari Sanayi ve Ticaret AS’nin Degerlemesi ve Sonuglari
- Ozkaynak Defter Degeri Yontemine Gore Degerleme

Sirketin 30.09.2016 tarihi itibariyle 6zkaynak defter dederi 77.590.849 TL'dir.
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- Indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Yéntemine Gore Degerleme

Sirket'in gelecekte yaratmasi beklenen nakit akislarinin bugine indirgenmesiyle ifade bulan INA yéntemine gore “Faaliyetin Degeri” 192.992.377
TL olarak tarafimizca tahmin edilmistir.

Bulunan degerden 30.09.2016 tarihi itibariyle finansal borglar ¢ikariimig, hazir degerler/nakit ve nakit benzerleri eklenmis ve sirketin 6zkaynak
degerine (178.336.229 TL) ulasilmistir.

Firmanin serbest nakit akimlarinin indirgenmesinde kullaniimasi gereken iskonto orani (adirlikl ortalama sermaye maliyeti) %19,51 olarak
hesaplanmis ve degerlememizde kullanilmistir.

- Piyasa Carpanlarn Yoéntemine Gore Dederleme

Bu degerleme calismasinda piyasa carpanlari olarak, diinyada ve tilkemizde en sik kullanilan Piyasa Degeri/FVAOK (Faiz Vergi Amortisman
Oncesi Kar) carpani kullaniimistir.

Piyasa carpanlar yéntemi kullanilirken, Kirpart Otomotiviin gerceklesmis 2015 yili ve 2016 tahmini yil sonu FVAOK tutarlarinin agirlikli
ortalamalar dikkate alinmistir.

Kullanilan Piyasa Degeri/FVAOK carpani Avrupa'daki otomotiv yan sanayi sektdrine iliskin ortalama sektér ¢arpanidir. Sektor ¢arpaninin
hesaplanmasinda sirket sayisinin fazla olmasi ve iglem gérilen piyasalarin etkin piyasalar olmasi nedeniyle Avrupa ¢arpanlari tercih edilmistir.

Piyasa Degeri/FVAOK gére Ozkaynak Degeri (TL)

Ortalama FVAOK (2015 - 2016) 32,034,247
Piyasa DegerifFVAOK Carpani 7.77
Piyasa Degeri 248,800,848
- Finansal Borglar 21,114,141
+ Hazir Degerler 6,457,993
Ozkaynak Degeri 234,144,700
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KIRPART OTOMOTIV PARGALARI SANAYIi VE TICARET AS’NIN DEGERI

Her U¢ yonteme gére elde edilen sonuglar agirliklandirilarak elde edilen sirket degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Kirpart Otomotiv Pargalar Sanayi ve Ticaret AS’nin Ozkaynak Degeri

Degerleme Yaklagimi Deger Agirhk Agirlikh Deger

Ozkaynak Defter Degeri Yéntemi 77,590,849 10% 7,759,085
indirgenmig Nakit Akimlari Yéntemi 178,336,229 45.0% 80,251,303
Piyasa Carpanlar 234,144,700 45.0% 105,365,115
TOPLAM 193,375,503

Degerlememizde INA ve Piyasa Carpanlar yéntemleri, ilkinin Sirket'in gelecekteki faaliyetlerinin, beklentilerinin etkisini yansitiyor olmasi,
ikincisinin ise Sirket'in diinya standartlarindaki mevcut durumunu gésteriyor olmasi nedeniyle % 45 esit adirliklarla yer almistir. Uzun sireli
faaliyeti ve istikrarli bir karliligi olan Sirket'in degerlemesinde, dzkaynak metodu ise yetersiz kaldigindan dustk agirlikla ( %10 ) dikkate alinmistir.

Bu cercevede (g farkll yontemin agirlhikh ortalamasinin alinmasi suretiyle, Sirketin 6zkaynak degerinin 193.375.503 TL olarak tahmininin makul
olacag@i kanaatinde oldugumuzu ifade ederiz.
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