MT MARKA PROJE DANISMANLIGI VE ISLETMECILIGI ANONIM SIRKETI’NIN DEGERLEME RAPORU

AGUSTOS 2017

J. DEGERLEME CALISMASI
J.1. Kullanilan Yontemler

Sirket degerlemelerinde yaygin olarak (g yaklasim uygulanir. Dederleme
Uzmani genellikle bu vyaklagsimlardan elde edilen gdsterge degerler
arasindaki uyumu / mutabakati saglar.

Emsal karsilastirma yaklasimi sz konusu sirketi; benzer sirketler,
sirketlerdeki sahiplik haklari veya bunlarin borsalarda satilan hisseleri ile
karsilastirir. Karsilastirilan sirketler séz konusu sirket ile ayni sektorde
olmali ve ayni ekonomik degiskenlere bagli olmalidir. Tipik veri
kaynaklari; tim sirketlerin alinip satildigi piyasalar, séz konusu sirketin
onceki hisse devir islemleri ve benzer sirketlere ait sahiplik haklarinin
alinip satildig1 piyasalardir.

Varlik esash yaklagimda, maddi ve maddi olmayan butin varliklar ve
borglar Pazar Degeri veya uygun bir defter degeri ile bilangoda gosterilir.
isletmenin siirekliligi varsayimi ile degerlendirilen bir faal sirket ile ilgili
bir gérevde bu yaklasim kullanildiginda elde edilen deger, diger
yaklasimin veya vyaklasimlarin deger takdirleri ile beraber dikkate
alinmahdir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, beklenen bliyime ve zamanlama, iliskili
riskler ve paranin zaman degeri gz 6nine alinarak takdir edilen gelir
veya faydalarin bugiinkii degerini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin
dogrudan aktiflestiriimesi veya indirgenmis nakit akimlari analizi veya
orani uygulanarak bugunkl degerine cevrildigi temettli iskonto ydntemi
uygulanarak deger gostergesi haline gevrilir.

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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AGUSTOS 2017

J. DEGERLEME GALISMASI
J.2. Piyasa Carpanlari Yaklagimi
BIST pazarlarinda islem géren borsaya kote sirketler arasinda Sirket

olcegine benzer blylklikte karsilastirilabilir bir sirket bulunmamasi
nedeniyle, gore emsal karsilagtirma yaklasimi uygulanamamistir.

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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MT MARKA PROJE DANISMANLIGI VE ISLETMECILIGI ANONIM SIRKETI’NIN DEGERLEME RAPORU

J. DEGERLEME GALISMASI
J.3. Varlik Esasli Yaklagim

Oz varlik Degeri, sirketin varliklarindan borglarinin mahsup edilmesi
sonucu ulasilan sirket degeridir. Yontem, sirket degerinin 6z varliklar
tarafindan belirlenecegini varsayim olarak kabul eder. Oz varlik Degeri en
basit sekilde, varliklarin cari piyasa kosullarinda satiimalari ve borglarin
6denmesi durumunda elde edilebilecek net nakit miktari olarak
tanimlanabilmekte diger bir degisle Sirket'in tasfiye de@erini igermektedir.

Tasfiye degeri, bir isletmenin isleyen tesebblis degeri kavramindan farkl
bir deger kavramidir. Sirekli biylyen ve karli bir sektérde tasfiye degeri,
isleyen tesebblis degerinden daha kigik olmaktadir. Clnkl isleyen
tesebblis degeri, tasfiye degerinden farkli olarak isletmedeki entelektiel
sermaye, sirket imaji, marka degeri gibi maddi olmayan unsurlarin
degerini de icermektedir. Tasfiye degeri, sirketin bir bitin olarak
isleyisinin icinde anlami olan, para ile ifade edilemeyen organizasyon
sermayesinin degerini ihmal eder. Clnkid Tasfiye Degeri, sirketi isleyen bir
tesebbls olarak degerlendirmekten ziyade parga parga satilacak varliklar
toplami olarak degerlemektedir

Sirket’in 30 Haziran 2017 tarihi finansal tablolarina esas alinarak
hesaplanan 6zkaynak degerine J.3.a ve J.3.b bélimlerinde detayli olarak
aciklanan farklar ilave edilmistir. Sirket’in 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla
dizeltilmis 6zkaynak toplami dederi asagidaki gibidir:

30 Haziran 2017

Odenmis sermaye 100.000
Gegmis yillar kar / (zararlari) (649.676)
Net donem kari / (zarari) (263.517)
Finansal tablolardaki 6zkaynak toplami (813.193)
Istirak degerleme farki (J.3.a) 4.958.991
Brand Plus Projesi (J.3.b) 97.752.200

101.897.998

Diizeltilmis 6zkaynak toplami

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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J. DEGERLEME GALISMASI

J.3.a. Istirak Degerleme Farki

Sirket 30 Haziran 2017 tarihi itibariyle “istanbul Marka Tekstil Anonim
Sirketi”nin (“istanbul Marka”) %20 oraninda ortagidir. 30 Haziran 2017
tarihli finansal tablolarinda da gérilecegi iizere Sirket kayitlarinda istanbul
Marka’nin istirak degeri 20.000.-TL dir.

istanbul Marka’'nin 31 Mart 2017 tarihi itibariyle piyasa degerinin tespit
edilmesi igin tarafimizca hazirlanan 22 Mayis 2017 tarihli degerleme
raporunda istanbul Marka'nin piyasa dederi 24.894.956.-TL olarak
hesaplanistir. Sézkonusu degerleme raporunda kullanilan varsayimlar ve
projeksiyonlarda bu raporun hazirlanma tarihine kadar énemli bir degisiklik
olmadi§i istanbul Marka yéneticileri tarafindan beyan edilmistir.

Séz konusu degerleme raporu sonucuna gore Sirket'in “istanbul Marka”
istirakinin  kayith degeri ile piyasa rayici arasindaki 4.958.991.-TL
diizeltilmis 6zkaynak hesabinda “istirak Degerleme Farki” olarak dikkate
alinmistir.

istirak degerleme farkinin hesaplamasi asagidaki gibidir.

30 Haziran 2017

istanbul Marka'nin piyasa rayici 24.894.956
Sirket'in pay orani 20%
Sirket'in pay tutari 4.978.991
istirakin kayitl degeri (-) (20.000)
istirak degerleme farki 4.958.991

Bu raporun bu béliimiiniin [stanbul Marka’nin 22 Mayis 2017 tarihli
degerleme raporu ile birlikte degerlendirilmesini 6nermekteyiz.

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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J. DEGERLEME GALISMASI

J.3.b. Brand Plus Projesi

Brand Plus Projesi, Sirket tarafindan tasarlanmis ve gelistirilmis olan ve Tirk markalarinin kendi Uretimlerini «made in Turkey» etiketi ile sunacagi,
markalarin yurtici ve yurtdigindaki tiiketicilerle bulusmasini saglayan bir department store (cok kath magazacilik) markasidir.

Bu projenin temel hedefi Tiirk tekstil dreticilerinin markalari tek bir ¢ati altinda toplayarak “Tirk giyim markasi” bilincini olusturmak ve degerini yikseltmektir.

Bu projenin isleyisi asagidaki semada 6zetlenmistir.

ANLASMA

Brand Plus biinyesine

R
%
KOLEKSIYON

Koleksiyon, katilan marka

tarafindan Brand Plus’in

ilgili iilkedeki magazasina
gonderilir.

katilan marka ile anlasma
imzalanir.
KATILIM FiKRi
Brand Plus biinyesine
katilmaya karar veren marka
e sariicmeler vanil
ile goriismeler yapilir _DENETLEME VE |
SURDURULEBILIRLIK

Sistemin ifleyigi, bagimsiz
bir kurulus tarafindan
denetlenir.

FIiZIBILITE
Brand Plus ilgili tilkede

m;ljgaza acma, fizibilite
calismalarin yonetir.

PAZARLAMA VE
ILETISIM
Brand Plus, ilgili iilkelerde
aragtirma, pazarlama,
iletisim, sosyal medya
taaliyetlerini vonetir.

ISLETME

Tiim igletme Brand Plus
taratindan yonetilir
(Magaza i§ietmesi,

personel, egitimler, satis)

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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J. DEGERLEME GALISMASI

J.3.b. Brand Plus Projesi

Sirket “Brand Plus” projesinin tanitimini Tlrkiye Giyim Sanayicileri
Dernegdi (“TGSD”) tarafindan 12-13 Ekim 2017 tarihinde dlzenlenecek 10.
istanbul Moda Konferansi’'nda yapacaktir.

Sirket yénetimi Brand Plus projesine katilim bedeli aidatini 5 yillik sire
icin 100.000 Avro olarak belirlemistir. S6z konusu katilim aidati katilim

sOzlesmesinin imzalanma tarihinde pesin olarak tahsil edilecektir.

Projenin isleyisi ve Sirket yonetimi tarafindan olusturulan varsayimlar
asa@ida dzetlenmistir.

Projenin isleyisi:

° Proje sahibi magaza agilmasi uygun olan lokasyonu belirler.

° Proje sahibi magaza agilmasi igin yatirim bltgesini olusturur.

° Yatirim bitgesi katilimcilar tarafindan karsilanir.

° Magazanin agilisina iligkin streci proje sahibi tarafindan yonetilir.

° Katilimcilar drlnlerinin magazaya sevk eder.

° Katilimcilar magazada yaptiklari cironun %30’unu proje sahibine
dder.

° Proje sahibi kira disindaki tim giderleri katilimcilar tarafindan
odenecek ciro payindan karsilar. Magaza kirasi katilimcilara
paylastirilir.

° Katilimcilar tarafindan ddenen ciro payindan magazanin personel

vb. giderleri dlsuldikten sonra kalan tutar proje sahibinin gelirini
olusturur.

Varsayimlar:
° 200 uretici tekstil firmasinin projeye katilmasi beklenmektedir.

° Toplam 200 katilimci katilim sdézlesmesini imzalayacak ve katilimci
basina belirlenen 100.000 Avro giris aidatlarini 6deyecektir.

° Acilacak magazalar ortalama 1.000 m2 satis alanina sahip olacaktir.

° ilk magaza 2018 yili Haziran ayinda faaliyete gegecektir.

° 2019, 2020 ve 2021 yillarinda her yil ilave 2'ser magaza agilacaktir,

° Brand Plus toplam 4 yil iginde 7 magaza ve 7.000 m2 biylklige
ulagilacaktir.

Projenin isleyisi ve Sirket ydnetimi tarafindan olusturulan varsayimlar
dogrultusunda indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénetimini kullanilarak
Brand Plus projenin net buginki degeri (30 Haziran 2017 tarihi itibariyle)
97.752.200.-TL olarak hesaplanmistir.

Bu tutar Sirket’in dizeltilmis 6zkaynak hesaplamasina ilave edilmistir.
Brand Plus projesi rapor tarihi itibariyle faaliyete ge¢mediginden proje

degerine hesaplamasina iliskin ¢alismamiz Sirket yénetiminin varsayimlari
ile sinirhdir.

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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J. DEGERLEME GALISMASI

J.3.b. Brand Plus Projesi

Sirket ydnetimi tarafindan olusturulan finansal varsayimlar dogrultusunda projenin 31 Aralik 2017(*) tarihi itibariyle indirgenmis Serbest Nakit Akislarinin
toplami 104.147.366.-TL olarak hesaplanmistir.

Yillar

Ciro pay! - 1.458.000 6.298.560 13.478.918 21.431.480

Katilim bedeli (**) 82.704.000 - - - -

Toplam Gelir 82.704.000 1.458.000 6.298.560 13.478.918 21.431.480

Magaza yonetim giderleri (-) - (1.477.440) (5.052.845) (9.540.079) (14.335.279)

Reklam ve tanitim giderleri (-) (1.000.000)

Vergi Oncesi Kar 81.704.000 (19.440) 1.245.715 3.938.839 7.096.201

Vergi gideri (-) (16.340.800) - (249.143) (787.768) (1.419.240)

Net Kar 65.363.200 (19.440) 996.572 3.151.071 5.676.961

isletme Sermayesindeki Degisim (+/ -) - (19.440) 996.572 3.151.071 5.676.961

Serbest Nakit Akisi 65.363.200 (38.880) 1.993.144 6.302.142 11.353.922 47.203.499
Agirlikli Sermaye Maliyeti 12,80% 12,80% 12,80% 12,80% 12,80% 12,80%
indirgeme Katsayisi 100,00% 88,65% 78,59% 69,67% 61,77% 54,76%
Indirgenmis Serbest Nakit Akiglari 65.363.200 (34.468) 1.566.464 4.390.974 7.013.092 25.848.104 104.147.366

(*) Proje 2017 Aralik sonunda faaliyete gececektir.
(**) 200 katilimcidan tahsil edilecek toplam 20.000.000 Avro’nun rapor tarihi itibariyle TL degeridir. Tahsilat tarihi ile rapor tarihi itibariyla déviz kurundaki
dedisiklik katilim bedelinin TL karsilidini dedistirecektir. 15 Agustos 2017 tarihi itibariyle TCMB tarafindan agiklana kur 1 Avro = 4,135 TL'dir.

J. DEGERLEME GALISMASI

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.



J.3.b. Brand Plus Projesi

Projenin 30 Haziran 2017 Degeri:

Projenin faaliyet gegmesi 2017 yili sonunda olacagindan INA ydnetimini kullanarak yaptigimiz hesaplamada degerleme tarihi 31 Aralik 2017 olarak dikkate
alinmistir. Ancak raporumuz Sirket’in 30 Haziran 2017 tarihi itibariyle piyasa de@erini hesaplamaya ydnelik oldugundan 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle
hesaplanan tutar 30 Haziran 2017 tarihine indirgenmistir.

30 Haziran 2017

31 Aralik 2017 tarihli INA degeri 104.147.366
indirgeme Orani % 12,80
indirgenen Tutar (-) (6.395.166)

30 Haziran 2017 INA Degeri 97.752.200
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J. DEGERLEME GALISMASI

J.4. Gelir indirgeme Yaklagimi - indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) Analizi

Sirket'in ana faaliyeti misterilerine verdigi marka ve proje danigsmaligi danismanhgi hizmeti disinda proje gelistirmek ve sonrasinda gelistirdigi minferit
projeleri sirketlestirmektedir.

Degerleme ¢alismamiz sirecinde yaptigimiz analizlerde Sirket'in piyasa degerini olusturacak ana unsurun Sirket'in yaratti§i projelerin piyasa degerlerinin
Sirket’in 6zkaynaklarina yarattigi etki oldugu,

ve

Sirket’'in gegmis yillara ait finansal tablolari ve ana faaliyet konusu Ulzerinde yaptigimiz analiz ve de@erlendirmeler sonucunda Sirket'in devam eden
danismanlik hizmetine iliskin gelecek yillara ait finansal projeksiyonlarinin saglikli bir sekilde yapilabilmesinin olanakli olmadigi,

kanaatine varmistir

Yukarida belirttigimiz degerlendirmeler nedeniyle Sirket'in piyasa degerinin tespitinde devam eden danismalik faaliyetlerine iliskin indirgenmis Nakit Akimlari
Yéntemi (INA) uygulanmamistir.

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.
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K. GENEL DEGERLENDIRME VE SONUG

MT Marka Proje Danismanhgi ve isletmeciligi Anonim Sirketi'nin 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla piyasa degeri Rapor’un ilgili béliimlerinde belirtilen
varsayimlar ve sinirlayici kosullar altinda “Varlik Esasli Degerleme Ydntemi'ne gére hesaplanmistir.

irket Degerleme Yontemi 30 Haziran 2017
$ g

Piyasa Carpanlari Yontemi (B6lim J.2) Uygulanamamistir.
Varlik Esasli Degerleme Yontem (Bélim J.3) 101.897.998.-TL
indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi (Bélim J.4) Uygulanmamistir,

Raporumuzun ilgili bélimlerinde detayl olarak agiklandiyi ve hesaplandi§i lGzere 101.897.998.-TL'nin Sirket'in piyasa dederini yansitacagi kanaatine
variimisir.

istanbul, 15 Agustos 2017
ALTERNATIF BAGIMSIZ DENETIM VE YEMINLi MALi MUSAVIRLIK ANONIM SIRKETI

Tayfun Senol
Ortak

ALTERNATIF

Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. A.3.



