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SEMVAK $ekerbank T.A.S. Personeli Sosyal Giivenlik ve Yardimlasma Sandig Vakfi
Yénetim Kurulu Bagkanhgi'na,

SEMVAK Sekerbank T.A.S. Personeli Sosyal Giivenlik ve Yardimlasma Sandigi Vakfi ile yapmis
oldugumuz 31.01.2013 tarihli s6zlesme uyarinca, piyasa degerini tespit etmek Uzere,

> Metis Yatinm Holding Anonim Sirketi ve istiraklerinin
> Minerva Gayrimenkul insaat Planlama Paz. ve Dan. Tic. A.S. ve istiraklerinin

bagimsiz degerleme calismalari tarafimizdan gergeklestirilmis ve neticede, asagida tnvanlari
gosterilen (14) adet sirketle ilgili 6zel bagimsiz degerleme raporu tanzim edilmistir.

1- Metis Yatinm Holding Anonim Sirketi
2- Minerva Gayrimenkul ingaat Planlama Paz. ve Dan. Tic. A.S.
3- Derebasi Enerji A.S.
4- Desmer Bilgi ve iletisim Hizmetleri Tic. A.S.
5- Desmer Glivenlik Hizmet Tic. A.S.
6- Fides Elektrik Enerjisi Toptan Alig Satis A.S.
7- Guvercinlik Turizm Tic. A.S.
8- Kirmizi Enerji Ltd. Sti.
9- Promesa Ingaat Yatirim ve Yonetim A.S.
10- Seker Bilisim San. A.S.
11- Sisli Gayrimenkul ingaat Turizm igletmeleri San. ve Tic. A.S.
12- Turungova Enerji Elektrik Uretim Turizm insaat Sanayi ve Ticaret AS.
13- Ulus Vadi insaat San. A.S.
14- Yesilyurt Grup Enerji Uretim Tic. ve San. A. S.

Yukarida Unvanlari belirtilen sirketler hakkinda yapilan degerleme calismalari neticesinde tespit
edilen sirket degerleri ve istiraklere yapilan yatirimin performansini gésteren 6zet tablo asagida
sunulmustur.
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METIS YATIRIM HOLDING A.S. iSTIRAKLERI DEGERLEMESi

Bugilinkii
Deger istirak
Yontemine Edilen
istirak METIS Gore istirak | Sirketlerin | Diizeltmis
Edilen Kayitlarinda Hissesi Diizeltilmis | Rayi¢ Deger | Deger Farki | Getiri
istirak Edilen Sirket istirak | istirak Tutari iktisap Rayic METiS (Yatinmin | Orani
Sirket Unvani Sermayesi | Payi | (Fiili Odeme) Bedeli Degeri Hissesi Getirisi)
(A) (B) (c) (D) (E) (F) (G)
Rapordan | Rapordan (DxA) (E-C) (F/E)
iNSAAT GRUBU
Sisli Gayrmenkul A.S. 24.403.000 | 0,400 22.701.222 | 32.182.488 | 159.902.000 | 63.961.000 31.778.00n | 0,497
Promesa insaat AS. 20.000.000 | 1,000 90.183.372 | 123.180.257 | 248.225.000 | 248.225.000 125.044.000| 0,504
HIZMET GRUBU
Seker Bilisim A.S. 750.0001 0,330 476.302 628.675 8.587.000 2.834.000 2.205.000| 0,778
Desmer Glvenlik Hizm. A.S 1.600.000 | 0,750 1.200.000 1.373.535| 20.030.000| 15.022.000| 13.649.000 0,909
Desmer Bilgi A.S. 750.000 | 0,993 744,700 838.813 9.632.000 9.564.000 8.725.000| 0,912
ENERJi GRUBU
Derebasi Enerji A.S. 2.640.000 | 1,000 13.432.270 | 13.954.906 | 32.405.000| 32.405.000 18.450.000 | 0,569
Turungova Enerji A.S. 1.500.000 | 1,000 1.5259.100 1.588.596 1.615.000 1.615.000 25.000| 0,015
Fides Elektrik A.S. 1.000.000 | 0,370 370.000 435.633 2.500.000 925.000 489.000( 0,529
TOPLAM 130.636.966 | 174.182.903 374.551.000 | 200.365.000 | 0,535

MiNERVA GAYRIMENKUL iNSAAT PLANLAMA PAZARLAMA VE DANISMANLIK TiC. A.S. iSTIRAKLERi DEGERLEMESi

Bugiinkii
Deger istirak
Yontemine Edilen
MINERVA | Gore istirak | Sirketlerin Diizeltmis Deger
istirak Edilen Kayitlarinda Hissesi Diizeltilmis | Rayic Deger Farki
istirak Edilen Sirket istirak | istirak Tutari |  iktisap Rayic MINERVA | (Yatirimin | Getiri
Sirket Unvani Sermayesi Payi | (Fiili deme) Bedeli Degeri Hissesi Getirisi) | Orani
(A) (B) (c) (D) (E) (F) (G)
Rapordan | Rapordan (DxA) (E-C) (F/E)
Metis Yatirim Holding A.S 150.000.000| 0,016 2.368.500 2.723.775 | 340.600.844 5.378.000 | 2.654.000| 0,974
Guvercinlik Turizm Tic. A.S. 54.080.000| 0,390 23.167.000 | 25.000.000 | 105.000.000 | 41.000.000 16.000.000| 0,640
TOPLAM 25.535.500 | 27.723.775 46.378.000 | 18.654.000 | 0,673
ACIKLAMALAR:

(*) Bugiinkii Deger Yéntemine Gore istirak Hissesi iktisap Bedeli:
istirakci Sirket’in Ozsermaye Maliyeti, dogrudan 6lgim metodu kullanilarak tespit edilmistir. Buna gore, faaliyet
gosterilen sektére ait IMKB tarafindan ilan edilen getiri endeksinin son 10 yildaki ortalama bilesik yillik artis
orani, bu sektore yatirim yapanlar tarafindan beklenen getiri orani olarak kabul edilmistir. XILTM getiri endeksi
tzerinden Ozsermaye maliyeti tespit edilmistir. Ozetle, sirket kendisi yatinm yapmak yerine, ayni sektdrde
faaliyet gosteren bagka sirket hisselerine yatirim yapsa idi, hisselerinin haiz olacag deger belirlenmistir.




(**) istirak Edilen Sirketlerin Diizeltilmis Rayi¢ Degeri:

Sirketin faaliyet konusu dikkate alinarak, Net Aktif Deger, INA (2-asamali FCFF) ve Piyasa Garpanlari ydntemleri
ayri ayri ya da birlikte kullanilarak istiraklerin piyasa degerleri tespit edilmistir. Agirlikl Ortalama Sermaye
Maliyeti hesaplanirken risksiz faiz orani, Tiirkiye Cumhuriyeti’ne ait 29.01.2014 vadeli TRT290114T18 koduyla
islem goren devlet tahvilinin IMKB biilteninde ilan edilen agirlikli ortalama bilesik faizi olarak kabul edilmis olup,
Degerleme Tarihi itibariyle %5,77’dir. Bu oranin, Eurobond’a gore Tirkiye gerceklerine daha uygun oldugu
tarafimizdan kabul edilmektedir.

(***) Deger Farki:

Rayic deger (E) ile yatinmlarinin net bugiinkii degeri (C ) arasindaki fark olup, istirakgi Sirket’in yatirim
karini/zararini verir. Farkin pozitif olmasi yatirimin verimli oldugunu gosterir. Riske karsin elde edimesi gereken
asgari kar (baga bas noktasi) asagidaki gibi tespit edilmistir.

- Metis Yatirim Holding A.S. igin : 174.182.903 TL
- Minerva Gayrimenkul insaat Planlama Pazarlama Ve Danigsmanlik Tic. A.S. igin 1 27.723.775TL

Sirketlerin Piyasa Degerine Etki Eden Unsurlar
istirakleri ile birlikte sirketlerin piyasa degeri asagidaki gibi belirlenmis olup, sirket aktiflerine kayith
gayrimenkullerin, gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan tespit edilen degerleme farklari hesaplamada

dikkate alinmistir.

- Metis Yatirim Holding A.S. Piyasa Degeri

Diizeltilmis METIS Ozsermayesi 138.149.698 TL
GM Degerleme Farklari 2.085.302 TL
istirak Degerleme Farklari 200.365.000 TL
Toplam METIS Degeri 340.600.000 TL

-Minerva Gayrimenkul insaat Planlama Pazarlama ve Danismanlik Tic. A.S.Piyasa Degeri

Diizeltilmis MINERVA Ozsermayesi 31.029.146 TL
GM Degerleme Farklar 21.209.854 TL
istirak Degerleme Farklari 18.654.000 TL
Toplam MINERVA Degeri 70.893.000 TL

DEGERLEME YONTEMi ACIKLAMALARI

Sira  Grup Sirketler Sirket Degerleme y6ntemi
1 Metis Holding A.S. Net Aktif Deger
2 Minerva Gayrimenkul A.S. Net Aktif Deger
3 Derebasl Enerji A.S INA (2-asamali FCFF) + Net Aktif Deger
4 Desmer Bilgi ve iletisim A.S. INA (2-asamali FCFF) + Piyasa Carpanlari
5 Desmer Gilivenlik Hizmet Tic. A.S. INA (2-agamali FCFF) + Piyasa Garpanlari
6 Fides Elektrik Enerjisi A.S. INA (2-asamali FCFF)
7 Guivercinlik Turizm Tic. A.S. (GM Sirketi tarafindan tespit edilen deger baz alind.
8 Kirmizi Eneriji Ltd. Sti. Net Aktif Deger
9 Promesa insaat Yatirim A.S. INA (2-asamali FCFF) + Net Aktif Deger
10  Seker Bilisim San. A.S. INA (2-agamali FCFF) + Piyasa Carpanlari
11 Sisli Gayrimenkul ingaat Tic. A.S. INA (2-asamali FCFF)
12 Turungova Enerji A.S. INA (2-asamali FCFF)
13 Ulus Vadi ingaat San. A.S. Net Aktif Deger
14 Yesilyurt Grup Enerji A.S. INA (2-asamali FCFF)



