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RAPORUN AMACI

Bu rapor, Namik Kemal Gékalp’in (“HAKIM ORTAK”) ile Al Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Al CAPITAL”) arasinda 25.06.2018 tarihinde imzalanmis olan degerleme
sozlesmesi kapsaminda MCT Damsmanlik A.S.’nin (“MCTAS”, “MCT Danigmanlik™ veya
“Sirket™) 22.06.2018 tarihi itibariyle degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
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DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN ETIiK ILKELER
Bilerek aldatici, hatali, onyargili goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérev kabul edilmemistir.

Degerleme isini alabilmek i¢in bilerek yanls, yamiltict ve abartilh beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamistir.

Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde ylirttilmiistiir.

Yapilan degerleme calismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmig ve calismalar Sirkete
ve hakim ortagina zarar vermeyecek bir bicimde yUriitilm{ist{r.

Degerleme isi bagimsizhik ve objektiflik icinde kisisel cikarlari gbézetmeksizin yerine
getirilmistir.

Degerleme ticreti, raporun herhangi bir yontine bagl: degildir.

Hukuka uygun davranilmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

. SINIRLAYICI KOSULLAR

Raporda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmis ve talebimiz tlizerine Sirket tarafindan
saglanmis olan bilgilerden olusmaktadir.

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

Degerleme calismalar1 genel kabul gérmiis denetleme ilke. esas ve standartlarina gore bir
denetimi veya inceleme ¢alismasini igermemistir.

Degerleme ¢alismalarina esas teskil etmek tizere A1 CAPITAL’e sunulan bilgi ve
belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engelin olmadig1 varsayilmis, bu bilgilerin gilivenilir ve dogrulugu denetlenmemistir.

Sirketin hakim ortaginin basiretli hareket ettii, Sirket ydnetiminin konpdsunda uzman
kisilerden olustugu varsayilmistir. g




e Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa ¢arpanlarinin kullanilmasi durumunda farkh
degerlere ulagilabilir.

4. SIRKET HAKKINDA BILGI

MCT Damismanlik A.S., 18.03.1998 tarihinde MCT Misavirlik Danismanlik ve Dis Ticaret
Ltd. Sti. unvani ile kurulmus olup, 10.06.2005 tarihinde nevi degisikligine gidilerek unvani
MCT Miisavirlik Damismanlik ve Dis Ticaret A.S. olmus, 30.12.2011 tarihinde ise mevcut
unvan olan MCT Damgmanlik A.S. olarak degistirilmistir.

Sirket, ozel sektdor ve kamu isletmeleri ve kuruluslart ile bu sirketlerin y&neticilerine,
personeline, gercek ve tlizel kisilere, faaliyetlerinde etkinlik ve ekonomikligi arttirarak daha
verimli, daha ekonomik, daha rasyonel ve daha modern ¢aligmalarina yardimei olmak lizere
yapilabilirlik, yatirim, isletme, yo6netim, kalite, {iretim, verimlilik. gelisim, pazarlama,
promosyon, i¢ ve dis ticaret konulari ile diger idari, hukuki, mali, ekonomik ve teknik
konularda danigmanlik, arastirma, gelistirme hizmetleri ve bunlarin egitim hizmetlerini
yapmak, yaptirmak ve saglamak amaciyla kurulmustur.

Sirketin 31.12.2017 dénemi itibariyle personel sayis1 23°tir.

Sirketin tamami &denmis olan sermayesi 5.141.000 TL olup, ortaklik yapisi asagida
gdsterilmistir.

Ortagm Adi - Soyadi, Ticaret Unvam Pay Grubu Sermaye Tuwer) SermayeLayl
(TL) (%)
Namik Kemal Gokalp A 514.100,00 10.00
Hedef Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S. B 2.000.000,00 38.90
Seyitler Kimya Sanayi A.S. B 872.125.00 16.96
Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon B 815.985,00 15,87
Diger B 938.790,00 18,26
Toplam A+B 5.141.000,00 100,00

Sirketin bagl ortaklik ve istirakleri asagida gosterilmistir.

Shetietin Pay Oram
Unvam Sermayesi | Sermayedeki }’(0 o) Faaliyet Konusu Faaliyet Yeri
Pay1 i
Eventus Organizasyon T —
Fuarcilik ve Ticaret A.S. | 584.216 572.532 98,00 TR Ve istanbul
*) Fuar
Avrupa Liderlik oy Kuzey Kibris
Universitesi Ltd. (*) 2:430.000 4,380.000 46,33 ERiim Tilrk Cumhuriyeti
Dutch Group B.V. 250.000 77.105 100,00 Danismanlik Istanbul
MCT Teknoloji Egitim ve s 5 . i
DennsnranlileA 8. (5#) 250.000 250.000 100,00 Danigmanlik [stanbul

(*) Sirketin 13.04.2018 tarihli ydnetim kurulu karar ¢ergevesinde 14.05.2018 tarihinde
yapilan genel kurulda Eventus Organizasyon Fuarcilik ve Ticaret A.S.’deki %98 oranindaki
payin 3.45 milyon TL bedelle, Avrupa Liderlik Universitesi Ltd.’deki %46.35 oranindaki
payimun 5,6 milyon TL bedelle MCT Yatirim Holding A.S.’ye satis islemleri onaylanmistir.
31.05.2018 tarihinde Eventus Organizasyon Fuarcilik ve Ticaret A.S.‘lgté'};-i, 13.06.2018
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tarihinde de Avrupa Liderlik Universitesi Ltd.’deki paylarin MCT Yatrim Holding A.S. ye
devir iglemleri tamamlanmistir.

(**) MCT Teknoloji Egitim ve Damismanlik A.S.’deki %100 pay1 da 14.06.2018 tarthinde
250.000 TL bedelle yine MCT Yatirim Holding A.S. ye devir iglemleri tamamlanmustir.

5. SIRKETIN FAALIYETLERI ve FAALIYET GOSTERILEN SEKTOR
HAKKINDA BILGI

Tiirkiye’de heniiz tam anlami ile resmi istatistiki veri ve bilgi bulunmamakla beraber, yénetim
danismanlig: sektdriinde ¢alisanlar: 2 ana grup seklinde degerlendirmek miimkiindiir. Birinci
grubu 6zellikle 1980 yilindan sonra Tiirkiye’de faaliyete baslayan yabanci biliyiik &lgekte
calisan firmalar olusturmaktadir. 2001 yilinda ekonomide yasanan sorunlar bu o&lcekli
firmalarin ilgilerini azaltsa da 2008 yilindan itibaren biiyik 6l¢ekli sirketlerin yeniden
yénetim danmismanhi@1 konularinda etkin olmaya basladiklar1 gériilmektedir. Ikinci grup ise
sirket veya serbest (free lance) tarzda c¢alisan damigsmanliklar olup, faaliyetleri ¢ok buyiik
lciide KOBI bazinda calisan gruba yoneliktir. Bu bir ana gruplama sekli olup, ikinci gruptaki
bazi kuruluglarin da firma bazinda stirekli olarak kadrolarinda 5-20 arasinda uzman ve ¢alisan
bulundurmaktadirlar. Bu ikinci gruptaki kuruluslar isin gerekliligine gére yart zamanli veya
proje bazli ek uzmanlarla da ¢alismaktadir.

Yonetim Damigmanlart Dernegi'nin web sitesinde (www.ydd.org.tr) yaymlanan makale ve
yazilardan edinilen bilgilere gére, Avrupa Birligi'nde danismanlik sektoriintin biyukligi 74
milyar Euro civarindadir. Avrupa Birligi tlkelerinde, damismanlhik sektdri, hizmet verdigi
sektorlere (kamu veya 6zel) verimlilik artis1 sagladigi i¢in biiylime oranlarina dogrudan etki
vapmaktadir. Ozellikle sermaye birikimi ve emek arzi biiylimeleri sinirli olan gelismis
ekonomilerde biiytimenin temeli verimlilik artist oldugu i¢in danigsmanlik sektéri bu lilkelerde
ekonomi agisindan anahtar sektorler arasinda kabul edilmektedir. Damsmanlik sektdrii bu
tilkelere onemli doviz girdisi saglamaktadir. Sektoriin Tirkiye'de gerekli destedi, ilgiyi
gorduglnii ve gelisebildigini soylemek gligtiir. Sektoriin hizli gelisememesinde, hem 6zel hem
de kamu sektdriinden gelen talebin diistikliigti Snemli rol oynamaktadir.

MCT Danismanlik, 2005 yilinda ilk olarak kendi biinyesinde olusturmus oldugu danisman
kadrosunu siirekli yenileyerek giincel tutmaya, s6z konusu kisilerin profesyonel is hayatinda
uzun siireler yoneticilik yapmis ve konusunda uzman kisilerden olusmasina 6nem
vermektedir.

Danisman kadrosu her yil diizenli olarak yurt disindaki énemli sektérel zirvelere katilmakta
ve yoOnetim danmismani uzmanlarindan uluslararasi diizeyde egitim almaktadir. Sirket’in
oncelikli hedef pazari tiim Tirkiye olmakla birlikte, Dogu Avrupa. Tirki Cumhuriyetler ve
Ortadogu’dan gelen taleplere dogrultusunda hizmet verilmektedir.

MCT Damismanlik, yillardir elinde bulundurdugu markalar, taraf oldugu ortaklik
(IIP -Investors In People IIC Investor In Customer, Insights UK) ve uly
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paylasim ag1 sayesinde giincel bilgiye, deneyime ve pratik uygulamalara ulagabilmekte ve bu
dogrultuda organizasyonel gelisim damismanlig1 alaninda rakiplerinden ayristirabilmektedir.

Sirket’in geg¢misinde Ust diizey yoneticilik deneyimi olan, 6nemli organizasyonlarda
bulunmus ve donamimda sabit damisman kadrosu, bu kadroya yaptigi diizenli editim ve
gelisgim yatirimi, sahip oldugu uluslararast is ortakliklari, sahip oldugu markalar, tretmis
oldugu ve kullandigi modeller, bilgiler, arastirmalar ve yirmi yillik istikrarli gegmisi en
onemli avantajlar1 arasindadir.

Sektoriinde taninmis bir marka olmasi, IIP (Investors in People) Giimiis Odiiliine, 11C
(Investors in Customer) 2 Yildiz Odiiliine ve The Work Style dergisinin agikladigi “Diinyanin
En Iyi Calisma Kiiltiiriine Sahip 10 Sirketi” listesinde yer alan tek Tiirk sirketi olmasi, yiiksek
fiyatlama avantaji, kurumsal yonetim yapisi1 Sirket’in sahip oldugu avantajlar arasindadir.

Sirket, Tiirkiye’de halka arz edilen ilk danigmanlik sirketi olma 6zellifine sahiptir.

Sirket, fikir liderligi hedefi olan dért farkli endiistride proaktif olarak pazarlama faaliyetlerini
yuriitmektedir. Bu endiistriler; finans, teknoloji-telekomiinikasyon. ilag ve hizli tiiketim

sektorleridir.

6. FINANSAL TABLOLAR

FINANSAL DURUM TABLOSU (TL) 31.12.2017 | 31.12.2016 | 31.12.2015
DONEN VARLIKLAR 4.024.635 4.578.910 7.964.685
Nakit ve Nakit Benzerleri 508.511 215.489 3.931.230
Ticari Alacaklar 2.954.965 3.952.102 3.361.320
iligskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 2.954.965 | 3.952.102 3.361.320
Diger Alacaklar 360.513 26.058 308.725
{ligkili Taraflardan Diger Alacaklar 340.209 4.210 287.843
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 20.304 21.848 20.882
Stoklar 70.000 71.500 110.500
Pesin Odenmis Giderler 80.855 313.761 252.910
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 49.791 0 0
DURAN VARLIKLAR 6.899.378 7.149.323 4.347.615
Finansal Yatirimlar 77.105 77.105 107.105
Diger Alacaklar 1.374.469 591.985 1.234.527
[liskili Taraflardan Diger Alacaklar 1.374.469 591.985 1.234.527
Maddi Duran Varliklar 388.419 567.425 646.846
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.993.051 2:213.533 2.359.157
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.614.307 1.834.789 1.980.393
Serefiye 378.744 378.744 378.744
Ertelenmis Vergi Varligi 110.932 0 0
Ozkaynak Y&ntemiyle Degerlenen Yatirimlar 2.955.402 | 3.699.275 0
TOPLAM VARLIKLAR 10.924.013 | 11.728.233 | 12.312.300
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 4.160.419 | 3.649.269 | 2.797.866
Kisa Vadeli Borglanmalar 559.547 0
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 414.856 0
Ticari Borglar 593,149 656.091
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 593.149 656.091
Diger Borglar 2.579 26416
[liskili Taraflara Diger Borglar 0 25000
1liskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.579 J




Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 604.794 458.470 513.041
Kisa Vadeli Karsiliklar 133.341 0 0
Calisanlara Saglanan Faydalara [liskin Karsiliklar 133.341 0 0
Donem Kan Vergi Yikimlaligi 0 377.943 189.774
Ertelenmis Gelirler 893.715 1.248.869 525911
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 958.438 786.867 8§86.633
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 539.046 279.079 475.302
Uzun Vadeli Borglanmalar 246.931 0 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 202,115 194.790 167.171
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 292.115 194.790 167.171
Ertelenmis Vergi Yiktumliligi 0 84.289 308.131
OZKAYNAKLAR 6.224.548 7.799.885 9.039.132
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 6.222.029 7.786.627 9.029.124
Odenmig Sermaye 5.141.000 5.141.000 5.141.000
Paylara Iligkin Primler 1.919.845 1.919.845 1.919.845
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger
Kapsamli Giderler -163.69% -27.373 3.228
Tanmimlanmis Fayda Planlart Yeniden Olgiim
(Kayiplari)/Kazanglari -163.699 -27.373 3.228
Geri Almmus Paylar (-) -1.982.567 | -1.908.414 | -1.075.321
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 462.498 462.498 462.498
Gegmis Yillar Karlart 2.199.071 2.172.511 1.211.528
Net Donem Kari veya Zararl -1.354.119 26.560 1.366.346
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 2.519 13.258 10.008
TOPLAM KAYNAKLAR 10.924.013 | 11.728.233 | 12.312.300
Kar veya Zarar Kismi (TL) 31.12.2017 | 31.12.2016 | 31.12.2015
Hasilat 14.436.789 | 16.512.688 | 17.652.289
Satislarin Maliyeti -9.590.636 | -11.408.293 | -11.837.237
Briit Kar (Zarar) 4.846.153 5.104.395 5.815.052
Genel Yonetim Giderleri -4.835.091 | -4.075.716 | -4.080.694
Pazarlama Giderleri -937.258 -765.523 -721.108
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 286.802 1.408.386 1.076.702
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -194.657 -867.640 -423.156
Esas Faaliyet Kari -834.051 803.902 1.666.796
Ozkaynak Y&ntemiyle Degerlenen Yatinmlardan Paylar -743.873 -680.725 0
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0 16.435 62.722
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zararn) -1.577.924 139.612 1.729.518
Finansman Gelirleri 115.639 109.593 0
Finansman Giderleri -57.228 0 0
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) -1.519.513 249.205 1.729.518
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 161.140 -217.468 -363.028
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0 -433.660 -309.160
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 161.140 216.192 -53.868
Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem Kari (Zarari) -1.358.373 31.737 1.366.490
Dénem Kari (Zarar) -1.358.373 31.737 1.366.490
Dénem Kar (Zararmin) Dagilimi
Kontrol Giicti Olmayan Paylar -4.254 5.177 144
Ana Ortaklik Paylar: -1.354.119 26.560 1.366.346
Pay Basina Kazang -0.26 0,01 0,27
Kar Marjlan 31.12.2017 | 31.12.2016 | 31.12.2015
Briit Kar Mariji 33.6% 30.9% 32.9%
Esas Faaliyet Kar Mariji -6.4% 1,6% 5.7%
FAVOK Marji -3.3% 44% 71, 8.0%
Net Kar Marj -9.4% 01.2%! i 7.7%
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7. DEGERLEME YONTEMLERI

MCT Damsmanlik’in degerin belirlenmesi amaciyla degerleme yontemleri olarak Defter
Degeri, Piyasa Carpanlart Analizi ve Borsa Performansi ile Degerleme yontemleri
incelenmistir.

7.1.Defter Degeri Yontemi

Bir firmanin defter degeri bilangosundaki 6zsermayesinin degeri olup, aymi zamanda toplam
borglar ile toplam varliklar arasindaki farktir.

Sirketin 31.12.2017 dénemi itibariyle ana ortaklhifa ait 6zkaynaklar1 6.222.029 TL dir.

Sirketin istiraklerinden Eventus Organizasyon Fuarcilik ve Ticaret A.S. deki %98 oranindaki
paymi 3,45 milyon TL bedelle 31.05.2018 tarihinde, Avrupa Liderlik Universitesi Ltd.’deki
%46,35 oramindaki payimni 5,6 milyon TL bedelle 13.06.2018 tarihinde MCT Yatirim Holding
A.S. ye satig islemleri tamamlanmustir.

Bununla birlikte MCT Teknoloji Egitim ve Danmismanlik A.S.’deki %100 pay: da 14.06.2018
tarihinde 250.000 TL bedelle yine MCT Yatrim Holding A.S.’ye devir islemleri
tamamlanmistir.

Buna karsihk kamuya agiklanan bilgilerde satis sonrasinda karlilik analizleri yer
almadigindan s6z konusu pay satislar karsihginda ortaya cikabilecek farkliliklar defter degeri
analizine mevcut durum itibariyle yansitilamamistir.

7.2. Piyasa Carpanlar1 Analizi Yontemi
Piyasa ¢arpanlari analizi yontemine gore Sirket’in piyasa degeri tespit edilirken, birebir sirket
benzeri sirket olmamasi nedeniyle hizmet sektériine iliskin sirketlerin yer aldigi BIST Hizmet
Endeksi ¢arpanlari ile BIST — 100 Endeksi ¢arpanlar kullanilarak tespit edilmistir.

Sirketin 2017 yilinda esas faaliyetlerinden zarar etmesi ayrica net dénem zarari yazmasi
sebebiyle piyasa carpanlar1 analizi yonteminde uygulanmak tizere Piyasa Deferi / Defter
Degeri (PD/DD) ve Firma Degeri / Satiglar (FD/S) carpanlari kullanilarak sirket degeri tespit
edilmistir.

Piyasa Carpanlar1 analizinde Finnet veri programindan temin edilen 22.06.2018 tarihli Borsa
[stanbul kapamis verileri dikkate alinmistir.

Piyasa carpanlar analizi yontemine gore sirket dederlerini elde etmek igin carpanlarda
kullanilacak Sirket verileri olarak kamuya agiklanan son finansallar olan 31.12.2017

dénemine iligkin ana ortakhia ait 6zkaynak, satis ve net borg venlerl dikkate ahnmmtn

Sirket Verileri (TL) : Net Kar  Ozkaynaklar  Satislar
MCTAS -1.354.119 6.222.029 14.436.789




7.2.1. BIST - 100 Endeksi Carpanlarina Gore Sirket Degeri

BIST - 100 Endeksi’nin 22.06.2018 tarihli kapams verilerinden hareketle hesaplanan
carpanlar1 asagida gosterilmistir.

Piyasa Garpanlari " PDIDD  FD/S
BIST - 100 Endeksi 1,18 0,98

BIST — 100 Endeksi garpanlarma gére MCT Danigmanhk’in degeri 10.378.527 TL olarak
hesaplanmistir.

Sirket Degeri (TL) PD/DD EDIS Ortalama
BIST - 100 Endeksi 7.322.819  13.434.235 10.378.527

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarmn kullanilmas: durumunda farkl
degerlere ulasilmasi miimkuinddir.

7.2.2. BIST - Hizmet Endeksi Carpanlarina Gore Sirket Degeri
MCT Danismanlik ile birebir benzer nitelikte faaliyet gosteren bir sirket Borsa Istanbul’da
olmamasi nedeniyle, hizmet sektériinde faaliyet gosteren sirketlerin yer aldigi BIST — Hizmet
Endeksi ¢arpanlari dikkate alinmistir. BIST — Hizmet Endeksi’nin 22.06.2018 tarihli kapanis
verilerinden hareketle hesaplanan carpanlari agagida gosterilmistir.

Piyasa Carpanlari PD/DD
BIST Hizmet Endeksi 1,68 1,11

BIST — Hizmet Endeksi ¢arpanlarina gére MCT Danismanik’in degeri 12.871.917 TL olarak
hesaplanmistir.

'SirketDegeri(TL)  PD/DD  FD/S  Ortalama
BIST Hizmet Endeksi 10.428.185 15.315.650 12.871.917

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa carpanlarimin kullanilmas: durumunda farkli
degerlere ulagilmas1 miimkiindiir.

7.3. Borsa Performansi ile Degerleme
Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler Pazari’nda islem gérmekte olan MCTAS paylarinin Borsada
islem gérmeye basladiktan sonraki fiyat gelisim grafigi asagida yer almaktadir.

rsis No: 784922G348443150
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MCTAS paylan i¢in Hedef Girigsim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.§. tarafindan paylarin satin
alinmasina iliskin agiklamanin yapildig: tarih olan 22.06.2018 tarihinden geriye déniik olarak
son 1 aylik ve son 1 yillik piyasa degerlerinin ortalamas1 69.837.742 TL olarak hesaplanmigtir.

Son 1 Aylik Piyasa Degeri Ortalamasi 99.898.571
Son 1 Yillik Piyasa Degeri Ortalamasi 39.776.913
Ortalama 69.837.742
8. SONUC

MCT Danmigmanlik’in sirket degeri hesaplanirken, Defter Degeri yontemi son dénemdeki
istirak satiglarinin etkilerinin 6zkaynaklara heniiz yansimamis olmasi sebebiyle nihai sirket
degerinde dikkate alinmanustir. Piyasa Carpanlari Analizi yontemleri ¢er¢evesinde BIST —
100 Endeksi ve BIST — Hizmet Endeksi’ne gére hesaplanmis olan sirket deZerleri ve Borsa
Performans: ile de@erleme yontemleri esit oranda agirliklandirilarak nihai sirket de@erine
ulasiimistir.

| : girhik andirm

Defter Degeri 6222029  0,00% 0
B‘IST - 100 Endeksine Gore 10.378.527 33.33% 3.459.506
BIST — Hizmet Endeksine Gore 12.871.917 33,33% 4.290.635
Borsa Performansi ile Degerleme 69.837.742 33,33% 23,2779294

Toplam Sirket Degeri
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Bu dogrultuda MCT Danismanlik’in agirliklandirilmig sirket degeri 31.029.434 TL olarak
hesaplanmis olup, Sirketin 5.141.000 TL tutarindaki sermayesi ¢ercevesinde pay basina sirket
degeri 6,0357 TL’ye denk gelmektedir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa ¢arpanlarimin kullamilmas: ve deZerleme
yéntemlerine verilenen adirhklandirma oranlarinin degistirilmesi durumunda farkli degerlere
ulasiimast miimkiindiir.

Bununla birlikte farkli degerleme yontemleri ve varsayimlar ¢ergevesinde farkli degerlere
ulasilmasi da ayrica mimkiindiir.

8.1. Imtiyazh ve Imtiyazsiz Pay Degeri
Sirketlerde sermayeyi temsil eden paylar, pay sahiplerine baslica asafidaki haklar
saglamaktadir.

- Kardan pay alma hakk,

- Ortakliktan ayrilma hakki,

- Ortakliktan ¢ikarma ve satma hakki,

- Tasfiyeden pay alma hakk,

- Bedelsiz pay edinme hakki,

- Yeni pay alma hakki,

- Genel kurula davet ve katilma hakki,

- Oy hakk,

- Bilgi alma ve inceleme hakki,

- Genel kurul kararlarinin iptalini isteme hakki,

- Azinlik hakki,

- Ozel denetim isteme hakk.

Paylarin kendi arasinda farklilastirilmasi ve/veya paylara imtiyazlar taninmasi halinde paylara
gore sahip olunan haklarin farklilik arz etmesi halinde paylarin sirket degeri tizerinden aldig
oranin esit olmamasi ve dolayisiyla pay fiyatinin farklilastiriimas: gerekecektir.

MCTAS paylarinda imtiyazli paylar, ydnetim kurulu tiyelerinin se¢iminde ve genel kurulda
oy kullanmada mevcuttur. Bir kisim paylarin sirket yonetimine katilma ve sirket yonetimini
kontrol etme hakkina haiz olmasi, diger adi paylara gore, imtiyazli paylara bir ydnetim
kontrol primi atfedilmesini beraberinde getirecektir. Imtiyazli pay degerlemesinde genellikle
iki yontem uygulanmaktadir.

- Sirketin hesaplanan piyasa degerine kontrol primi ilave edilmesi ydntemi (bu
uygulamada kontrol primi olarak ortalama 6zkaynak degerinin %10 — %30 araliginda
ek deger ilave edilmesi yoluyla)

- Sirketin hesaplanan piyasa degeri lzerinden imtiyazli ve imtiyazsiz paylarn kendi
arasinda farklilastirilmas: yontemi.
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8.1.1. Ozkaynak Degerine Kontrol Primi Eklenmesi
Sirketlerde kontrol giicii ¢ogunluk paylarla saglanabilecegi gibi, %10 hatta %1 oranindaki
imtiyazli paylarin alinmasi yoluyla da saglanabilmektedir. Bu dogrultuda kontrol giicli birim
pay degeri tizerinden degil, sirketin kontrol giictine sahip olmanin toplam degeri {izerinden
hesaplanmas gerektigi sonucunu dogurmaktadir.

Sirketin hesaplanan piyasa degerine kontrol primi ilave edilmesi yonteminde kontrol primi
olarak genis bir aralik olmakla birlikte ortalama 6zkaynak degerinin %10 — %30 araliginda

ek deger ilave edilmesi yoluyla imtiyazli pay degeri belirlendigi goriilmektedir.

Bu dogrultuda Sirketin dzkaynak degerine eklenmis kontrol primi dahil sirket ve pay

aruplarina gore birim pay degerleri asagida gosterilmektedir.

Ozkaynak Degeri 31.029.434 31.029.434 31.029.434 | 31.020.434 | 31.029.434
Kontrol Prim Orani 10.00% 15.00% 20,00% 25.00% 30.00%
Kontrol Primi 3.102.943 4.654.415 6.205.887 7.757.359 9.308.830
Egitol Brii Dl 34.132.378 35.683.849 37235321 | 38.786.793 | 40.338.265
Ozkaynak Tutari
B Grubu Hamiline 27.926.491 27926491 | 27926491 | 27.926.491 | 27.926491
Yazili Paylarin Degeri
B Grubu Hamiline b u
Yozl Birim Pay Degeri 6,0357 6,0357 6.0357 6,0357 6.0357
4 Gapbu Hamiline 6.205.887 7.757.359 9308.830 | 10860302 | 12.411.774
Yazil Paylarin Degeri
21.Grubu Nama Yazil 12,0714 15,0892 18,1070 21,1249 24,1427
Birim Pay Degeri

Halka agik sirket olan MCT Danigmanlik’in imtiyazli paylarmm degeri belirlenirken
muhafazakar bir yaklasimla %10 kontrol primi uygulanmasinin uygun olacag: distiniilmiistiir.
Bu dogrultuda imtiyazli paylar igin 3.102.943 TL kontrol primi hesaplanirken, A grubu nama
yazili imtiyazli paylar i¢in birim pay degeri ise 12,0714 TL’ye denk gelmektedir. Kontrol
primi dahil sirketin Ozkaynak degeri ise bu dogrultuda 34.132.378 TL olarak
hesaplanmaktadir.

8.1.2. Imtiyazl ve Imtiyazsiz Paylarin Kendi Arasinda Farklilastirilmas: Yontemi
MCTAS 1n sirket sermayesinin pay gruplar bazinda dagilini ve imtiyazlara iliskin bilgiler
asagida belirtilmistir.

Pay Sermaye Sermaye
Grubu Tutari (TL) | Payi (TL)
A 514.100,00 10,00%
B 4.626.900,00 90,00%
Toplam | 5.141.000,00 | 100,00%
Imtiyazh Paylar

Sirket ana sozlesmesinin 9. ve 16. maddelerinde ifade edildigi lizere A grubu paylarin
yénetim kurulu tyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi ve genel kurul toplantilarinda oy
hakki imtiyazi vardir. B Grubu hamiline yazili paylara ise 6zel bir hak veya imtiyaz

taninmamaistir.
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- Yonetim Kurulu Uyelerinin Se¢iminde Aday Gosterme Imtiyaz: Sirket ana
sozlesmesinin 9. maddesinde belirtildigi tlizere sirket en az 3 kisilik Yonetim Kurulu
tarafindan idare, temsil ve ilzam olunur. Yonetim Kurulu tyeleri A grubu pay sahiplerinin

gosterecei adaylar arasindan Genel Kurul tarafindan segilir.

Bu dogrultuda pay gruplarina gére ydnetim kurulu iiye secimindeki aday gdsterme imtiyazl
asagidaki gibi sekillenmektedir.

Yénetim Kurulu Uye Seciminde Imtiyaz

Uye A Grubu | B Grubu A Grubu | B Grubu
Sayisi vty Oram
2 3 0 100% 0%

Sirketin mevcut yoénetim kurulu iiye sayisina gore imtiyaz orami %100 olarak dikkate
almmustir.

- Genel Kurulda Oy Hakki Imtiyaz:: Sirket ana s6zlesmesinin 16. maddesinde belirtildigi
{izere olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda hazir bulunan A grubu pay sahiplerinin
veya vekillerinin her bir pay igin 15 oy hakki. B grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin her
bir pay icin 1 oy hakki bulunmaktadir. Bu dogrultuda pay gruplar arasindaki imtiyaz
cercevesinde oy hakki oranlari asagida gosterilmistir.

Pay Sermaye Genel Kurulda Oy
Grubu | Tutari (TL) Hakkr Oram
A 514.100,00 | 7.711.500.,00 | 62,50%
B 4.626.900,00 | 4.626.900.00 | 37,50%
Toplam | 5.141.000,00 | 12.338.400,00 | 100,00%

Ozetle belirtmek gerekirse sirket degeri {izerinden kardan pay alma hakk, tasfiye degerinden
pay alma hakki, genel kurulda oy kullanma hakki ve yonetim kurulu tiyelerinin seciminde
aday gosterme imtiyazlari, diger haklara gére daha fazla 6nem arz ettifinden sdz konusu
haklara gore oranlar asagida yer almaktadir.

Doénem Ozkaynaklardan Pay Genel Yoénetimi Yonetimi
Pay Grubu | Karmindan Pay Alma (Tasfiye Pay1) Kurulda Oy Tayin Etme Tayin Etme
Alma Qram Oranm Hakki Orani | Hakki Orami | Hakki Oram
A 10,00% 10,00% 62.50% 100,00 % 45,63%
B 90,00% 90,00% 37.50% 0,00% 54,38%
Toplam 100.,00% 100.00% 100,00% 100,00 % 100,00%

Imtiyazli paylar aracihfiyla temel olarak alinacak kararlarda ydnetim kurulu Gyelerinin
belirlenmesi ve oy imtiyazi nedeniyle ¢ogunluk yakalanabilmektedir. A ve B grubu paylarin
temsil ettigi temel haklarin sermayede temsil ettigi oranlar esit olarak agirliklandirilarak A
grubu paylarin sirket degeri tizerindeki pay1 %45,63 oranina denk gelmektedir.

Bu bilgiler 1s13inda A ve B grubu paylar igin hesaplanmis birim pay degerleri asafidaki
sekilde olugmaktadur.
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Sirket Sirket Birim
Pay Sermaye Degerinden Degerinden Pay
Grubu | Tutar1 (TL) | Pay Alma Pay Alma Degeri
Orani Tutar: (TL) (TL)
A 514.100,00 45,63% 14.157.179,38 | 27,5378
B 4.626.900,00 54.38% 16.872.254.88 | 3.6466

MCTAS paylarinda A grubu paylar i¢in 11.054.236 TL kontrol primi hesaplanirken, s6z
konusu kontrol priminin 6zkaynaklara orani %177,66 olarak hesaplanmaktadir.

8.1.3. Nihai Imtiyazli ve Imtiyazsiz Pay Degeri
MCT Damsmanlik’in paylarimin satisi imtiyazli ve imtiyazsiz paylar arasinda fiyat farki
gozetilerek alic1 ve satici arasinda pazarhk usuliiyle belirlenmistir. MCT Danigmanlik’in
imtiyazli paylarinin degeri belirlenirken, uygulamada temel olarak kullanilan iki yontem de
incelenmis olup, daha muhafazakar bir deger ihtiva eden %10 kontrol primi uygulamasinin
halka acik sirket nitelifinde olan MCTAS i¢in uygun olacad diistintilmustur.

Bu dogrultuda A grubu nama yazil imtiyazh paylar i¢in birim pay degeri 12,0714 TL olarak
hesaplanirken, B grubu hamiline yazil paylar i¢in 6,0357 TL birim pay degeri belirlenmistir.
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