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Giris

Sayin Yetkili,

28 Subat 2019 tarihli Trabzonspor Lisans Kiralama Sézlesmesine Dayali Haklarin Degerleme

Raporu'nu bilgilerinize sunmaktan mutluluk duyariz.

Ekteki “Degerleme Raporu”, Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.$.’nin denetimden
gegmemis 28.02.2019 tarihli finansal tablolarindan faydalanilarak, Uluslararasi Dederleme Standartlarina
uygun olarak sadece Trabzonspor Sportif Yatinm ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S. (Sirket) igin
hazirlanmistir. Aksi belirtiimedidi surece [timat Bagimsiz Denetim A.S., raporun ve/veya yazigmalarin
Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.$. diginda uglincti sahis ve kurumlar tarafindan
kullanimindan dogabilecek higbir sorumlulugu kabul etmemektedir. Ayrica raporumuz yazili iznimiz
olmadan yasal kurumlar ve diizenleyici otoritelerin disindaki tigtinct sahislara dagitilamaz ve/veya bagka
amaglarla kullanilamaz. Bu hususta /timat Bagimsiz Denetim A.S. onay verse dahi, raporun muhatabi her
zaman Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.$. olarak kalacaktir.

Raporumuz, Sirket yonetiminin ve ilgili personelin vermis oldugu bilgiler dogrultusunda hazirlanmigtir.
Kullanilan bilgiler, varsayimlar ve projeksiyonlar tarafimizca sorgulanarak ve gerektidi takdirde Sirket
yonetimi ile mutalaa edilerek ¢alismamizda yer almistir. Bunun yani sira Sirket yonetimi tarafindan
hazirlanan projeksiyonlarin gergeklesebilir olmasi hususunda herhangi bir gérus verilmemektedir.

Bir sirketin dederinin belirlenmesini etkileyen en dnemili faktdrler hisse sahiplerinin ve potansiyel alicilarin
gelecege yonelik zaman igindeki beklentileridir. Tespit edilen degerler zaman iginde belli bir noktada
belirlenen kosullara ve degisimlere dayanir ve bu degerler ileride farklihk gosterebilir.

Talebiniz izerine; aktifinizde maddi olmayan duran varlklar icerisinde yer alan 24.05.2011 tarihinde
Trabzonspor Futbol Isletmeciligi A.S. ile Sirket arasinda imzalanmis olan sézlesmeden kaynaklanan
haklarin dederlerinin uluslararasi degerleme standartlarina gére belilenmesine iligkin raporumuzu
hazirlamis bulunmaktayiz. Calismamiz belirli bir satis veya alim énerisinde bulunmaya degil, yalnizca karar

almada yardimci olacak bilgileri saglamaya yéneliktir.

Talimatlariniz dogrultusunda Degerleme Raporu hazirlanirken, ¢alismalarimiz agagida agiklanmig olan

“Indirgenmis nakit akiglar” ydntemine dayanmaktadir.

Indirgenmis nakit akislar ydntemi, énceki dénem finansal tablolarina, piyasa kosullarina, iligkili diger
fakttrlere ve sonraki dénem tahmini nakit akiglarina dayanmaktadir. Toplam nakit akis degeri, belirli bir
oraninin indirilip sonsuz degerinin sirket degderine eklenmesiyle olusur. Bu metot temettli vergi politikalar
degisimini dikkate almasa bile genel olarak yararli bir degerleme metodu olarak kabul edilir. Giinkd nakidin
zaman degerini ve yatinmlar igin tUm tahminleri dikkate alan bir metottur. Buna karsin, deyregjlegek, diger
ortaklara ya da 3. kisilere satilacak hisselerin nihai degerinin tespitinde mutlaka ist;—;ﬁi T :ie;t(:@ aticl

arasinda bir muzakere ve pazarlik olacaktir. i @
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Degerleme Raporumuz, “genel varsayimlar ve sinirlayici kosullar” ekine baghdir.
Ek olarak, Degerleme Raporu okunurken asagidaki hususlara dikkate edilmesi gerekir:

Itimat Bagimsiz Denetim A.S. bu raporla ilgili sadece sirket ydnetime karsi sorumludur. Yénetimin bu raporu

paylastigi dider kigilere kargl herhangi bir sorumlulugu yoktur.
Degerleme Uzmant olarak,

e Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmani'nin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

e Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,

o Degerleme Uzmani'nin, degerleme konusunu olusturan sirketle herhangi bir ilgisinin
olmadigini,

e Degerleme Uzmani'nin Ucretinin, raporun herhangi bir bélimane bagl oimadigini,

e Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergeklestirildigini,

¢ Degerleme Uzmani'nin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

o Degerleme Uzmani'nin, degerlemesi yapilan sirketin turil ve faaliyetleri konusunda daha

dnceden deneyimi oldugunu beyan ederiz.

Degerin tespiti ve raporlanmasi strecinde, Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan 01.02.2017 tarih ve 29966
sayll Resmi Gazete'de yayimlanarak yortrluge giren "Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig (ill-62.1)" hilkkimlerine uygun hareket edilmistir. Sirketimiz 17.07.2003 tarih
ve 37/875 sayill kararda yer verilen niteliklere sahiptir ve ilgili tebligdeki sartlara haizdir.

Degerleme, Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol [sletmeciligi Ticaret A.S.'nin 28.02.2019 tarihi ara dénem
finansal tablolari esas alinarak yapilmis olup, ayni déneme iligkin tarafimizdan dederleme raporu diginda

bagkaca bir danismanlik ve denetim hizmeti verilmemistir.

Saygilarimizja,
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Sonug¢

Trabzonspor lisans kiralama s6zlesmesine dayali haklarin Uzerinden elde edilen indirgenmis nakit akislari
degeri 28.02.2019 tarihi itibariyle 145.079.008 EURO (874.202.576 TL) olarak hesaplanmis, s6z konusu
tespit edilen degerin makul oldugu kanaatine varilmisgtir. (EK.1)

Ayrica, Trabzonspor lisans hakkinin mevcut sézlesmenin sona erme tarihi olan 31.05.2035 tarihinden
itibaren, yine indirgenmis nakit akislari tizerinden; 10 yil streyle yeniden kiralama degeri 38.568.526 €
(EK.2), 15 yil sureyle yeniden kiralama degeri ise 50.544.109 € (EK.3) olarak hesaplanmistir. Olasi yeniden
kiralama igin sézlesme degerinin belirlenmesinde s6z konusu fiyat araliklarinin dikkate alinmasi tarafimizca
makul oldugu géristine vanlmstir.
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