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Selcuk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S.’ye,

Selcuk Gida Enduistri ihracat ithalat A.S. (“Selguk Gida” veya “Devralan Sirket”) ile Diinya Yatirim Holding A.S.
(“DYH” veya “Devrolan Sirket”) degerini ve SPK'nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi uyarinca uygun
birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasini igeren Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis
bulunmaktayiz. Bu degerleme c¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun [111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yuratuldigunt ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bizim Menkul Degerler A.S. olarak beyan
ederiz.

Bu degerleme galismasi Selguk Gida ve DYH’nin birlesme islemine baz olusturacak degerlerine gosterge olabilmesi
amaciyla Selguk Gida’nin talebi dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanls, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapilmamistir. Bilerek aldatici, hatali, &n yargili gérils ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde yurutiulmustir. Degerleme galismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagh kalinarak kisisel gikarlari
gbzetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme Ucreti, degerleme ¢alismasinin tamamlanmasindan 6nce tespit
edilmis olup degerleme galismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina higbir sekilde bagli degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar cikariimak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya SPK’'nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde baskasina dagitiimak tizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi goz ardi
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi
bir aragtirma yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu ¢alismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger Uzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandirilmasi, bu galismaya dahil
edilmemis olan birgok faktoriin de géz 6nlinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yukimllik veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme galismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmigtir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul 6lgtide degerlendirildiginde bariz sekilde gergege
aykirt olduguna iliskin bir siipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna glivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya ¢alisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun butinlGguni ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin guvenilir oldugunu disundUgu yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullaniimistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhigl ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyla gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman B&limi daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan gorus ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goériis ve tavsiyelerle celisen
bagka tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle gelisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bélumii raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme galismasi, Sirket yetkililerinin sagladigi verileri baz alarak Selguk Gida Endistri ihracat ithalat A.S.
ve Diinya Yatinim Holding A.S.’nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Diinya Yatirim Holding A.$.’nin
Selcuk Gida Endistri ihracat ithalat A.S. gatisi altinda birlesmesine iliskin hisse degisim oranlari hakkindaki
gériisimizl yansitmakta olup, burada yer alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya
basarisi konusunda hicbir beyan verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul
edilmemistir ve edilmeyecektir. Birlesmeye konu sirketlerin projeksiyon déneminde ulasiimasi éngoriilen nakit
akislarinin ve diger finansal verilerin makul bir gegmis dénemde gergeklesen ilgili nakit akiglari ve diger finansal
verileri ile uyumlu, tutarli ve bu veriler cercevesinde dngorilebilir oldugunun BMD olarak beyan etmekteyiz.

Bu degerleme galismasinin kullaniimasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimiz
ve calisanlari higbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag
duyulabilecek biituin verileri igeriyor kabul edilmemelidir.

DIV MIEXRU
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Bu degerleme calismasinda Selguk Gida Endistri ihracat ithalat A.S.’nin deger tespitinde; Maliyet Yaklagimi: Net
Aktif Deger, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklagimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan
Analizi ve En Giincel Pay Devir Bedeli kullaniimistir. Diinya Yatirim Holding A.S.’nin deger tespitinde; Maliyet
Yaklagimi: Diizeltilmis Net Aktif Deger, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari ve Pazar Yaklasimi: Carpan
Analizi kullaniimigtir.

Her iki sirketin piyasa degeri asagidaki tablolarda gosterilmekte olup degerlemeye yonelik varsayimlar ve detaylar
isbu raporun ilgili basliklari altinda yer almaktadir.

Selcuk Gida Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024

Metod iNA Garpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 128.955.331 180.301.680 988.065.913 198.000.000 124.830.747
Agirhk 25,0% 25,0% 5,0% 20,0% 25,0%
Nihai Deger 197.525.235

DYH Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024
Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 213.643.706 175.560.297 MD MD  130.594.142
Agirlik 37,5% 37,5% 0,0% 0,0% 25,0%
Nihai Deger 178.600.037

Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Selguk Gida igin 197.525.235 TL ve Dinya Yatirm Holding igin
178.600.037 TL takdir edilmistir. Birlesme orani Selguk Gida igin 0,525158106 ve Diinya Yatirim Holding igin
0,474841894 hesaplanmaktadir. Selguk Gida’nin sermayesi beheri 1 TL olan 22.000.000 adet paydan olusmakta
olup toplam 22.000.000 TL'dir. Diinya Yatirim Holding’in sermayesi beheri 1 TL olan 120.000.000 adet paydan
olusmakta olup toplam 120.000.000 TL'dir. Degisim orani 0,1658 hesaplanmis olup 1 TL nominal degeri olan 1
adet Diinya Yatirim Holding pay senedi i¢in 0,1658 adet 1 TL nominal degere sahip Selcuk Gida pay senedi
verilecektir. Sirketlerin degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan varsayimlar dahilinde hesaplanan degisim
oraninin adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.

Toplamda 120.000.000 adet Diinya Yatirim Holding pay senedi igin 19.892.145,93 adet 1 TL nominal bedelli
Selguk Gida pay senedi verilecek olup Selguk Gida’nin sermayesi %90,42 oraninda 19.892.145,93 TL artirilarak
41.892.145,93 Tl'ye yilkseltilecektir.

Selcuk Gida & DYH Birlesme ve Hisse Degisim Orani 30.06.2024

Sirket Piyasa Degeri, TL Birlesme Orani Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani
Selguk Gida 197.525.235 0,525158106 22.000.000 22.000.000 1,0000
DYH 178.600.037 0,474841894 120.000.000 120.000.000 0,1658
Toplam 376.125.272 1

Selguk Gida Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL 30.06.2024

el S Sermaye Artig Orani Artinlan Sermaye Birlesme Sonrasi Sermaye
Sermaye
22.000.000,00 90,42% 19.892.145,93 41.892.145,93

Bizim Menkul Degerler A.S.
12 Kasim 2024
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1. Devralan ve Devrolan Sirketler Hakkinda Bilgi

1.1. Devralan Sirket: Selcuk Gida Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.

Selcuk Gida Endustri ihracat ithalat A.S. (“Sirket”), 1985 yilinda izmir’de kurulmustur. Sirket kuru meyve Gretimi
(incir) ve bunlarin yurti¢i ve yurtdisi pazarlarda satisi konusunda faaliyet gostermektedir. Sirket’in merkezi
Akdeniz Mahallesi Atatiirk Caddesi No:92 Anadolu Sigorta is Merkezi Kat.4 Daire.41 Pasaport Konak izmir
adresinde olup, tretim adresi Yelbeleni Mevkii, Aydin karayolu tizeri Ortaklar/Aydin’dir.

30 Haziran 2024 tarihi itibariyle 22.000.000 TL olan Sirket sermayesinin % 98,69’u halka agik olup Borsa istanbul
Ana Pazar’da islem gérmektedir.

Sirket blinyesinde 30 Haziran 2024 tarihinde sona eren donem iginde ortalama 35 kisi istihdam edilmistir.

Selcuk Gida Endustri ihracat ithalat A.S. ‘nin Bagh Ortakligi Sel Enerji Uretim ve Dagitim Sanayi ve Ticaret A.S.i
sermayesindeki 1.995.000 TL’lik nominal sermaye istirakini 17.000.000 TL bedelle Yusuf Aydin Kent insaat
Taahht sirketine satmistir. Bu durum 28.06.2024 Kamu Aydinlatma Platformunda Sirketge yayinlanmistir.

Sirketin isbu rapor tarihi itibariyla sermayesi 22.000.000 TL'dir. Sirketin paylari imtiyazh A grubu ve imtiyazsiz B
grubu paylar olmak iki gruba ayrilmistir. A grubu esas sozlesmede belirtilen imtiyazlara sahiptirler. Bu imtiyazlar
su sekildedir. Olagan ve olagan (st Genel Kurul toplantilarinda hazir bulunan her bir A grubu pay sahiplerinin
veya vekillerinin bir pay icin onbes ve her bir B grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin bir pay icin bir oy hakki
vardir. Sirket, Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri dairesinde (i¢
ila dokuz Uyeden olusan bir yonetim kurulu tarafinda yonetilir. Yonetim kurulu Gyeleri A grubu hissedarlar
tarafindan aday gosterilen kisiler arasindan segilecektir.

A Grup Paylar’in Devri’ne iliskin KAP agiklamasi

Selcuk Gida’nin 15.02.2024 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1249646 adresinde yapmis oldugu KAP
actklamasi su sekildedir:

“Sirketimiz Selguk Gida Enddistri ihracat ithalat A.S.'nin sermayesini temsil eden ve Borsa'da islem gérmeyen A
grubu imtiyazl paylarin 278.640,552 adedine sahip olan Medusa Yatirim Holding A.S.'nin sahip oldugu A grubu
imtiyazli paylarin tamaminin Bulls Yatirim Holding A.S.'ye ve Umut Gliner'e devredildigi Sirketimize bildirilmistir.

Bu iglem ile birlikte Sirketimizin yonetim kontroll degismistir. Devredilen toplam 278.640,552 adet Borsa'da
islem gormeyen A grubu imtiyazli paylarin %75'ini temsil eden 208.980,414 adet pay Bulls Yatirim Holding A.S.'ye
devredilmis olup, geri kalan %25'ini temsil eden 69.660,138 adet pay ise Umut Gliner'e devredilmistir.

Bu kapsamda taraflar arasinda s6z konusu paylarin devredilmesi icin 14 Subat 2024 tarihli Pay Devri Sozlesmesi
akdedilmis olup, devre konu paylarin tamami icin 2.507.764,97 Tirk Lirasi 6denecegi hususu Sirketimize
bildirilmistir.

A grubu imtiyazli paylarin %75'ini temsil eden 208.980,414 adet payin Bulls Yatirirm Holding A.S.'ye, geri kalan
%25'ini temsil eden 69.660,138 adet payin ise Umut Glner'e devrinin tamamlandigi Sirketimize bildirilmistir. S6z
konusu pay devriile Medusa Yatirim Holding A.S.'nin Sirketimiz sermayesinde A grubu imtiyazl payi kalmamistir.”

Bu agiklamayla beraber Sirket’in yonetim kurulunu segme imtiyazi bulunan A Grubu paylar 1 TL nominal degerli
pay basina 9 TL fiyatla el degistirmistir.

Sirket’in 22.000.000 TL olan sermayesi her biri beheri 1 TL nominal degerde 288.960 adet nama yazili A grubu,
21.711.040 adet hamiline yazili B grubu olmak lizere toplam 22.000.000 adet paya boélinmistur.

isbu rapor tarihi itibariyle Selcuk Gida’nin ortaklik yapisi asagidaki tabloda gésterilmektedir.

Selguk Gida Ortaklik Yapisi, TL 12.11.2024

Pa Nominal Sermaye Oy Hakki
Ortak GruZu Sermaye Payyl Oy Hakla ! Payi
Bulls Yatirim Holding A.S. A 144.480,29 0,66% 2.167.204,35 8,32%
GMS Yatirim Holding A.S. A 72.240,15 0,33% 1.083.602,25 4,16%
Umut Gliner A 72.240,15 0,33% 1.083.602,25 4,16%
OAK Kapital B 1.209.423,00 5,50% 1.209.423,00 4,64%
ONER KARACA B 1.500.000,00 6,82% 1.500.000,00 5,76%
Diger B 19.001.616,41 86,37% 19.001.616,41 72,96%
Toplam 22.000.000,00 100,00% 26.045.448,26 100%

DO s


https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1249646

Selcuk Gida & Diinya Yatirim Holding Uzman Kurulus Raporu m

Selcuk Gida, gida sektoériiniin Kuru Meyve is kolunda faaliyet gostermektedir. Selcuk Gida, Kuru Meyve ve
Mamulleri sektériinde, tamamen ihracata dénik calismaktadir. Kuru incir, Cekirdeksiz Kuru Uziim, Kuru Kayisi
vb. Uruinler “EAGLEBRAND” markasi ile ihrag edilmekte olup, bu sektérdeki ana uriinleridir.

Selcuk Gida , cografi konum olarak Kuru meyvelerden kuru incir ve ¢ekirdeksiz kuru (izimiin merkezi olan Ege
Bolgesi’'nde bulunmaktadir. Cografi konum avantajina sahip sirket, zamaninda gerekli yatirimlari gergeklestirmek
suretiyle kapasite ve kalitede optimum noktaya ulasma gayretini bu giine kadar siirdirmis ve stirdiirmektedir.

Selguk Gida’nin Ortaklar-Germencik-Aydin’da kurulu Kuru Meyve Fabrikasinda, gida konusunda egitilmis kadrosu
ve modern makinalari ile Kaliteli ve Uluslararasi Standartlara uygun Griinler Gretmektedir. Sirket, Fabrikasinda
modern ve hijyenik isleme teknolojileri kullanarak, tretim ve paketleme islemleri yaparak son kullaniciya
ulasmaktadir.

2022 yilinda Sai Global sirketi tarafindan Gida Gulvenligi Yonetim Sistemi ile Kalite Yonetim Sistemi
belgelendirilmistir. Tlketici saghgini koruma amach TAKKN (Tehlike Analizleri ve Kritik Kontrol Noktalari ) sistemi
uygulanmaktadir.

Sirket tesislerinde, tim drinler, hammaddeden sevkiyata kadar 6zenle tim kalite kontrol asamalarindan
gecirilmektedir.

Selcuk Gida Uretim ve Satis Miktarlar

Uretim Miktarlari, kg 12A21 12A22 12A23 6A23 6A24
Kuru Meyve 446.166 446.166 475.397 207.251 151.098
Kuru Meyve Snack ( Bar-Disk-Top) 177.425 0 23.173
Toplam 446.166  446.166  652.822  207.251 174.271
Satig Miktarlari, kg 12A21 12A22 12A23 6A23 6A24
Kuru Meyve 680.433 418.687 473.133 220.123 141.673
Kuru Meyve Snack ( Bar-Disk-Top) 755.426 18.488
Toplam 680.433  418.687 1.228.559 160.161
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1.2. Devrolan Sirket: Diinya Yatinm Holding A.S.

Diinya Yatirim Holding A.S. (DYH), 2 Nisan 2024 tarihinde istanbul Ticaret Sicil Miidiirligi’niin 68086 ilan sira
numarasina gore, istanbul’da kurulmus olup, Sirket’in genel merkezi Levent Mahallesi, Yenisiiliin Sokak, No 17
Besiktas istanbul’dur.

Sirket’in faaliyet konusu, kurulmus ve kurulacak sirketlerin, sermaye ve yonetimine katilarak, yatirim, finansman,
organizasyon ve yonetim konularina iliskin devamlihigini saglamak sureti ile ticari, sinai ve mali girisimlerde
bulunmaktir.

Grup’un 30 Haziran 2024 tarihinde ¢alisan personel sayisi 79’dur.

DYH’nin isbu rapor tarihi itibariyle 6denmis sermayesi beheri 1 Tiirk Lirasi degerinde 120.000.000 paya ayrilmig
toplam 120.000.000 Turk Lirasi degerindedir.

DYH Ortaklik Yapisi, TL 12.11.2024

Pa Nominal Sermaye Oy Hakki
UL Gruzu Sermaye, TL Pa\yyl Byliske ! Payi
Bulls Yatirim Holding A.S. A 788.100 0,66% 11.821.500,00 8,32%
Bulls Yatirim Holding A.S. B 59.211.900 49,34% 59.211.900,00 41,68%
Umut Glner A 394.020 0,33% 5.910.300,00 4,16%
Umut Glner B 29.605.980 24,67% 29.605.980,00 20,84%
GMS Yatirim Holding A.S. A 394.020 0,33% 5.910.300,00 4,16%
GMS Yatirim Holding A.S. B 29.605.980 24,67% 29.605.980,00 20,84%
Toplam 120.000.000,00 100,00% 142.065.960,00 100%

Dinya Yatirim Holding’in %100 bagli ortakligi konumundaki Diinya Grup Medya Gazetecilik A.S. 25 Ocak 2024
tarihinde 11008 sayili Turkiye Sicil Gazetesi ile ilan ve tescil olmustur. Bagl ortakligin esas faaliyet konusu, basili
sekilde ve elektronik ortamda bolgesel, ulusal ve uluslararasi diizeyde, isitsel ve gorsel yayin, her tiirli gazete,
dergi, kitap ve sair yayin yayinlamak, kendine ve l¢lnci kisilere ait gazete, dergi, kitap ve sair yayin basmak, her
tarla yayincilik, habercilik, ajans, medya, egitim, 6gretim, hizmet ve ticari konularda faaliyette bulunmaktir. Bagh
Ortaklik, gtinlik ekonomi gazetesi yayinlamakta olup medya, reklamcilik, dijital yayincilik konularinda faaliyet
gostermektedir. Faaliyetlerini “Diinya” markasi ile ylritmekte olup sahip olunan marka ve alan adlari asagida
listelenmistir.

1-Alan Adi

No. Diinya Grup Medya Gazetecilik A.S. Alan Adlar

1. 56239_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “www.dunya.com” alan adi
2. 28 Mart 2011 tarihinde yaratilan “cfo.com.tr” alan adi
3. 2026021838_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “dunyaeducation.com” alan adi
4, 2026020438_DOMAIN_NET-VRSN Registry Domain ID ile kayitli “dunyaeducation.net” alan adi
5. e3aa5dcldees48ff816840596892b963-LROR Registry Domain ID ile kayitl “dunyaeducation.org” alan adi
6. 2093192267_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “dunyaexecutive.com” alan adi
7. 15 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyagida.com.tr” alan adi
8. 15 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyainsaat.com.tr” alan adi
9. 18 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyatekstil.com.tr” alan adi
10. 26 Haziran 2013 tarihinde yaratilan “dunyayayincilik.com.tr” alan adi
11. 2801343652_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “toplumsalfaydaodulu.com” alan adi
12. 6 Mayis 2016 tarihinde yaratilan “dunyaeducation.com.tr” alan adi
13. 12 Nisan 2017 tarihinde yaratilan “dunyaexecutive.com.tr” alan adi
14. 28 Mart 2017 tarihinde yaratilan “dunyagrubu.com.tr” alan adi
2 — Markalar

2.1 - Diinya Grup Medya’nin Maliki Oldugu Markalar
(1) 2016 36742 tescil numarali “diinya ekonomi politika”
(2) 2016 36743 tescil numarah “diinya”
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(3) 2020 105173 tescil numarali “diinya”

(4) 2020 105185 tescil numarali “diinya ekonomi politika”

2.2 — Giin Hediyelik’in Maliki Oldugu Markalar

Marka Devir Sozlesmeleri ile asagidaki alan markalar eski Diinya sirketlerinden Gin Hediyelik’e devredilmistir ve
bu devir tescil edilmistir. Asagidaki markalarin Giin Hediyelik’ten Diinya Grup Medya’ya devredilmesi icin de bir
marka devir sdzlesmesi imzalanmistir.

(1) 2020 07023 tescil numarali “anadolu kalkinma forumu”

(2) 2020 105152 tescil numarall “diinya gazetesi”

(3) 2020 105212 tescil numarali “www.dunya.com.tr”

(4) 2020 150431 tescil numaral “diinya akademi egitim sonsuzdur”
(5) 2023 119758 basvuru numaral “toplumsal fayda odiilleri 2023”
(6) 2020 150461 tescil numarali “dunya academy limitless learning”
(7) 2014 25628 tescil numarali “diinya 4 mevsim iiretimden tiiketime tarim diinyasi”
(8) 2017 01490 tescil numarali “diinya egitim kurumlari”

(9) 98 004964 tescil numarali “diinya ekonomi-politika sekil”

(10) 98 004967 tescil numarali “diinya yayincilik sekil”

(11) 2006 58272 tescil numaral “ihracatin yildizlari 6diilleri sekil”
(12) 2010 75205 tescil numaral “sinirsiz diinya”

(13) 2011 19035 tescil numarali “diinya ekonomi tv sekil”

(14) 2012 103931 tescil numarali “diinya”

(15) 2013 100910 tescil numaral “diinya ekonomi politika sekil”
(16) 2013 30904 tescil numarali “dilinya gazetesi”

(17) 2016 36740 tescil numaral “diinya ekstra”

(18) 2017 08802 tescil numarali “diinya executive what matters in turkey sekil”
(19) 2017 12894 tescil numarali “www.dunya.com.tr”

(20) 2017 12897 tescil numarali “www.dunyagrubu.com.tr”

(21) 194566 tescil numaral “dg diinya globus”

(22) 2009 37869 tescil numarah “diinya ingaat”

(23) 2009 37870 tescil numarah “diinyagida”

(24) 2009 54613 tescil numarali “ehlikeyf sekil”

(25) 2010 12286 tescil numarali “avangart”

(26) 2013 108902 tescil numarali “diinya bosphorus awards maritime & logistic”
(27) 201597789 tescil numaral “diinya education sekil”

(28) 2016 36741 tescil numarah “diinya tekno trend”

(29) 2017 00233 tescil numaral “akademi diinya”

(30) 2017 00232 tescil numarah “diinya akademi”

(31) 2017 01488 tescil numaral “akademi world”

(32) 2017 00234 tescil numarali “world akademi”

(33) 2017 01489 tescil numarali “diinya egitim”
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(34) 2017 06053 tescil numaral “diinya ekonomi vakfi”

(35) 2017 12872 tescil numarali “diinya sekil”

(36) 2017 32649 tescil numarali “toby sekil”

(37) 2017 41190 tescil numaral “diinya foundation”

(38) 2017 41191 tescil numaral “diinya academy”

(39) 2017 41194 tescil numarali “diinya ydo akademi”

(40) 2017 41195 tescil numaral “ydo akademisi”

(41) 2017 41196 tescil numarah “ydo akademi”

(42) 2017 41203 tescil numarali “diinya ekonomi ve politika arastirma vakfi”

(43) 2017 41204 tescil numarali “diinya egitim ve arastirma vakfi”

3 - imtiyaz Hakki

Dinya gazetesinin imtiyaz haklari 8 Subat 2024 tarihli imtiyaz hakki devir s6zlesmesiyle Diinya Grup Medya
Gazetecilik A.S.'ye devredilmistir. Dunya.com internet sitesi kiinyesinde imtiyaz hakki Diinya Grup Medya
Gazetecilik A.S. adina Umut Glner olarak belirtilmektedir.

1.3. Sektor
1.3.1. Gida Sektoru

Tiketicilerin demografik Ozelliklerinin ve yasam tarzlarinin degismesiyle, calisma hayatinin yogunlasmasi,
kadinlarin is hayatinda daha fazla yer bulmasi, kent hayatinin zamani ¢abuk tiiketmesi, hane halkinin gelirinin
artmasi gibi nedenlerden dolayl aileler artik eskisi kadar evde yemek yapmaya ve yemeye zaman
ayiramamaktadir. Dolayisiyla disarida yemek yemekte veya disaridan eve yemek getirtmektedirler. Bu da
Tirkiye'deki hazir yemek sektériiniin hizla gelismesine neden olmaktadir.

Pandemi doneminde degisen tiiketici davranislarina ve bu talebin donistirdigi sektor ihtiyaglarina bakilacak
olunursa gelir kaybi yasayan isletmelerin evde yemeyi tercih etmeye baslayan musterileriyle iletisimi dijital
kanallara aktarmalari, halihazirda bu kanallar Gstiinden hizmet veren isletmelerin de faaliyetlerini gelistirmeleri
gerekti. Buradan yola gikarak eve servis, gel-al gibi uygulamalarin 6nimizdeki dénemde de 6nemini koruyacagi
tahmin edilmektedir. Harvard Business Review arastirmasina gore, 2020 yilinda restoranlarin kazanglarinin %50'si
evlere teslimat ve gel al hizmetlerinden olusmaktadir (IAM, 2020).

Pandemi doneminde birgok restoranin kapattigi ya da iflas ettigi gorildi. Tirk ekonomisindeki bunalim ve diger
olumsuz etkenlerle birlikte sektoriin hizli bir sekilde bu yeni siirece adapte olmasi gerekti. Neredeyse her
gastronomi kurulusu paket servis ile migterilerine hizmet saglarken cirolarda ciddi bir artis kaydedildi. 2021
yilinda Tirkiye’nin pandemi siirecinde asilamada yasanan olumsuzluklar ve restoranlarin kapali kalmasi gibi
etkenler nedeniyle TURYID’in verilerine gére yeme-igme sektdriiniin 58 milyar TL kaybi oldu.

Pandeminin sektore ilk etkileri tiketicilerin disarda yemek yeme aliskanliklarini viriisle temas haline olma riski
nedeniyle bir siire durdurmalariyla hissedilmistir. Bunu izleyen donemde ise tiiketiciler daha fazla eve servis
yapan restoranlari se¢meye baslamislardir. Bu dénemde c¢evrimici yemek siparis sitelerinin tim diinyada
kullaniminin arttigi gériilmektedir.

Pandemi doneminde satin almanin dijital kanallara dogru gecis gdstermesi bircok sektori oldugu gibi yemek-
icme sektoérini de etkiledi. Restoran sahipleri, isletmecileri, sefler, tedarik zincirleri, gastronomi yazarlari,
vayincilar ve musteriler olmak Uzere sektorin tim aktérlerinin de kendilerini siirekli gelisime ve teknolojinin
kullanimina agik tutmasi da bu yiizden dnemlidir. Cevrimici yemek siparislerinin artmasi arz talep dengelerini de
degistirmekle beraber miusteri ve tedarikginin iliskilenme bicimlerine de etki etmektedir. Misterilerin artan
talepleri rekabetin arttigi ve her giin yeni oyuncularin girdigi pazari pandemi déneminde tekrar sekillendirmistir.

Pandemi 6nlemleri kapsaminda restoranlarin kapanmasi ve yeni is modellerine yonelmeleriyle birlikte, paket
servis tek satis noktasi haline gelmistir. Cevrimici yemek siparisi kanallari misterilere ¢ok fazla secenek sunarken
farkl 6deme yontemleriyle de (kredi karti, kapida 6deme, uygulamalarin kendi clizdan hesaplari, sanal kart ve
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nakit) kullanicilarin bu uygulamalari tercihe etmelerine alan saglamistir. Ayni zamanda bazi uygulamalarin siparisi
ulagtirana kadar takip edebilme segenegi sunmasi, miisteri hizmetlerine kolayca uygulama Ustlinden erigim gibi
segenekleriyle birgok farkli fonksiyon barindirmaktadir. Tirkiye’de paket servisi iki kategoride hizmet
vermektedir. Birincisi restorandan misteriye ikincisi ise Gg¢lUnl parti platformlar araciligiyla misteriye ulasan
teslimatlar.

Yapilan arastirmalara gore diinyada online yemek siparisi sektoriiniin blylklGgliniin 2019 yilinda 94 milyar dolara
ve 1 milyardan fazla kullaniciya ulastigi tahmin edilmektedir. ingiltere’de 4 milyar dolara ulasan pazarin
Almanya’da 2 milyar dolar seviyesinde oldugu belirtiliyor. Pandemi 6ncesi yillik 3 milyar lira civarinda ciro elde
eden online yemek servisi sektorli, pandemiyle birlikte ciroyu yillik yaklasik 7 milyar liraya kadar tasidi.
Yemeksepeti’'nin domine ettigi sektérde pandemiyle birlikte oyuncu atagi yasanmaktadir. Yemeksepeti sirketi,
2020 yihinda 32.437 yeni restorani gevrimigi siparis platformuna ekledigini ve 5,3 milyon yeni lye kazandigini
actklamistir. Artan talebin etkisi ile Getir’'in ardindan Yettim, Zomato ve Trendyol gibi sirketler de sektore hizh
giris yapmistir. Pandemi 6ncesinde toplam ciro iginde %2-3 civarinda pay alan online yemek servisinin pandemi
ile birlikte payini 2 kata yakin artirarak %8 civarina yikseldigi tahmin edilmektedir.

Pandemi donemiyle beraber diinyada bir siredir Ubereats, Glovo ve Deliveroo basta olmak lizere yemek ve
market siparis uygulamalarinin, restoranlarin ve tedarik zincirlerinin tercih ettigi bir is modeli olan Sanal/Bulut
mutfaklar (Dark Kitchens) Turkiye’de tercih edilmeye baslandi. Hayalet ya da bulut, sadece siparis ile teslimat
Uzerinden yemek hizmeti veren firmalar tarafindan yemeklerin hizli ve verimli bir sekilde hazirlanmasi igin
olusturulmus yeni bir konsept olarak karsimiza ¢ikiyor. Tamamen siparise yonelik, misterilerin olmadigi birden
fazla restoranin kullanabilecegi alanlar olarak tasarlanan bu endistriyel mutfaklar aslinda ortak ¢alisma alanlari
olarak dustnebilir.

Dinya genelinde tiketicilerin hazir yemekleri evde tiilketme egilimi gostermesiyle popdlaritesi artan hayalet
mutfaklar, algoritmalara dayali optimizasyon yodntemleri ile firmalara kullaniimayan ya da az kullanilan
gayrimenkulleri mutfak olarak kiralayarak esnek bir sekilde galisma firsati sagliyor. iginde gerekli profesyonel
mutfak ekipmanlarini da bulunduran hayalet mutfaklar diger restoranlar ile ortaklasa olarak da kullanilabiliyor.
Bu sayede restoran isletmecileri hem genel maliyetlerini hem de isletme maliyetlerini disurebiliyor. Bu tip
mutfaklarda herhangi bir oturma yerinin ya da bekleme alanin olmamasi ve servis personeline ihtiyag
duyulmamasiyla beraber minimum harcamayla maksimum teslimat yapilabilmektedir. Bu tip mutfaklarin bir
diger avantaji ise teknolojik altyapiyi sifirdan yapmayarak kiraladiklari mekanin hizmetleriyle entegre olarak satin
almalari ve sirketlerin yazilima para harcamasina gerek kalmamasidir. Restoranlar istedikleri durumda kendi web
sitelerini veya mobil uygulamalari araciligiyla gelen siparislerin entegrasyonunu saglayabilmektedir. Bu modelin
ozellikle gel-al ya da eve siparisin gelecegi oldugu séylenmektedir.

Yeme/igme isletmeleri tarafindan giderek popiler haline gelen bulut mutfagin diinyadaki Pazar buyuklugi
2019'da 43,1 milyar dolar olarak degerlendirilmekte ve 2021'den 2027'ye kadar %12,0 yillik bilesik bllylime orani
ile 2027'ye kadar 71,4 milyar dolara ulasacagi tahmin edilmektedir.

1.3.2. Medya Sektorii

Bu sektor Turkiye’de 6zellikle 90’1 yillarin basindan itibaren TRT eliyle yiritiilen devlet tekelinin “de facto” olarak
yikilmasi, 6zel radyo ve televizyonlarin hayata gegmesi, yeni iletisim mecralarinin katihmi ile yeni bir olusum
icerisine girmistir. Bu olusumla birlikte diinyanin pek ¢ok yerinde oldugu gibi bu yeni medya diizeni, glinimizde
gerek ticari kaygilar gerekse kurumsal giic kazanma anlaminda ticari isletmelerin faaliyet gosterdigi yeni bir
ekonomik aktor haline de gelmistir. Tlrkiye'nin demografik yapisina, televizyon alicilarinin sayisina bakildiginda
radyo televizyon yayincihiginin kamuoyunun yaklasim ve kararlarina ne denli etkili oldugu ortaya ¢ikacak ve bu
sektdriin neden bir cazibe alani haline geldigi anlasilacaktir. Ote yandan giiniimiizde sosyal ag paylasimi dylesine
etkin bir hale ulagsmistir ki neredeyse Ulkelerin kaderlerini bile degistirme noktasina gelmis olup, ayni durum
radyo ve televizyonlar icin de gegerlidir. Ozellikle televizyonlar, hayatin icine ylesine girmistir ki bireyler artik
aliskanliklarini, yasam tarzlarini, televizyon programlarina uygun olarak diizenlemeye baslamislardir. 2012 yilinda
RTUK’Gin yaptigl kamuoyu arastirmasinda Tiirk insaninin biiyiik béliimiiniin giinde 3 saatten daha fazla bir siireyi
televizyon karsisinda gegirdigini gostermektedir. Radyo televizyon yayincilik sektoriiniin ¢agimiz toplumlari igin
ve diger baska sektorlerden 6nemli olmasi elbette siyaset ve sosyal diinyaya etkisinin diger baska sektorlerden
daha gliclii olmasi ile agiklanabilir. Ayrica medya sektoriini kontrol altina alarak toplumun distlinceleri ve algilari
Uzerinde etkili olma yaklasimi ve baska faaliyet alanlarinda gli¢ kullanimini kolaylastirmasi da radyo ve
televizyonculugu vazgecilmez kilar. Tirkiye’nin hizla bir tiiketim toplumuna dénismesine kosut olarak, blyik
sermayenin, ciddi karlarin elde edildigi bu sektore sadece tecimsel kaygilarla girdigi gercegini de inkar edemeyiz.
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Turkiye’de radyo televizyon yayinciliginin tarihi gelisimini dort bélim altinda gérmek gerekir. 1926-1936 donemi
1937-1960 donemi, 1961 Anayasasi dénemi, 1982 Anayasasi donemi.

Diinyada ve Tiirkiye’de Medya: Bugiinii ve Gelecegi

Giderek hizlanan sayisallasma egilimi, hemen her sektérde oldugu gibi yayincilik sektériinde de etkisini ciddi
sekilde hissettirmis; mecralara yonelik tespit ve beklentilerin igcerik Uretiminden ¢ok bunlarin iletimine
odaklanmasina sebep olmustur. Son yillarda ise icerigin 6nemi tekrar 6n plana ¢ikmis hem igerik tiretimi hem de
iletim metotlari ayni 6nem derecesinde ele alinmaya baslanmistir. Bunun sonucu olarak da geleneksel medya
hizmet saglayicilari arasinda yer alan radyolar ve televizyonlar, yeni dagitim yontemlerinden de faydalanmak
suretiyle cazibesini korumaktadir 1 . Yani sira internet lzerinden iletim yapan platformlarin da 6zgun igerik
Uretimine agirlik vermeye basladig gézlemlenmektedir.

Dunya genelinde onceki yillarla karsilastirildiginda, tim dinleyicilerde radyo erisim oranlari degiskenlik
gostermezken, geng dinleyicilerin erisim oranlarinda bir miktar diisiis gézlemlenmektedir. istege bagl izleme
platformlarinin her gecen giin gelismesi ve sayisinin artmasina karsilik televizyon mecrasinda canli izleme egilimi
glcini korumaktadir. Avrupa genelinde hem tim kisilerde hem de gengler arasinda izleme orani %90'in
lzerindeki seyrini sirdirmektedir. Bunun yaninda ‘ayni giin zaman kaydirmall’ ve ‘zaman kaydirmall’ izleme
oranlarinda ise artis egilimi hizlanmaktadir.

internet lizerinden icerik sunan platformlarin yayginlasmasi egilimi dogrultusunda bircok medya kurulusunun,
iceriklerini internet lzerinden dogrudan son kullaniciya sunan platformlar olusturduklari gdzlemlenmektedir.
Ornegin Disney’in, Netflix ile olan anlasmasini sonlandirarak, kendi icerigini internet (izerinden sunacak bir
platform olusturmak tzere bir teknoloji firmasini satin aldig bilinmektedir.

Dagitim platformlari kullanici verilerini paylasmaya yanasmadigindan, bu yolla medya kuruluslarinin kullanici ile
dogrudan iletisim kurmasinin ve bunlari isleyerek kullanici odakl igerik tiretmesinin 6nii acilmis olacaktir. Ote
yandan reklam verenlerin, reklam engelleme araglarini en ¢ok kullanan geng, ¢alisan, iyi egitimli ve yiksek gelire
sahip kitleye ulagsmak i¢in, kolayca engellenemeyecek reklamlara yonelmeleri beklenmektedir. Bu sebeple en hizli
biiylyecek reklam kategorileri arasinda mobil reklamlar ve uygulamalar ile sosyal medya fenomenleri araciligiyla
yapilan reklamlar 6rnek olarak sayilabilir.

Karasal Ortamdan Yapilan Yayinlar:

Kuruluslarin karasal ortamdan yayin yapmak {izere 1995 yilinda Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)’'na yapmis
olduklari basvurulari degerlendirilerek, yapilacak siralama ihalesine kadar, 6112 sayili Kanunun Gegici 4’Unci
maddesi kapsaminda; sadece miilga 3984 sayili Radyo ve Televizyonlarin Kurulus ve Yayinlari Hakkinda Kanunun
gecici 6'nci maddesi uyarinca karasal ortamda yayinda olan radyo ve televizyon kuruluslarinin, RTUK tarafindan
yayin yapmalarina misaade edilmis olan yerlesim yerleri ile sinirli olmak kaydiyla, yayinlarina devam etmelerine
izin verilmistir. Bu kapsamda, 6112 sayili Kanunun yayimlanmasindan sonra yasal diizenlemeler dogrultusunda
ve RTUK kayitlari esas alinarak yapilan calismalar sonrasinda, karasal ortamdan yayin yapan kuruluslarin yayin
yapabilecekleri yerlesim yerleri ve yayin frekans/kanallari tablo halinde RTUK internet sitesinde yayimlanmustir.

Uydu yayinlari;

Uydu yayinlari, yayin hizmetinin uydu ortamindan sifreli veya sifresiz olarak alicilara iletilmesiyle yapilan yayin
olarak ifade edilmektedir. Uydu ortamindan yayincilik Glkemizde en yaygin yayin ydontemlerinden birisidir. Yayin
iletiminin kolayligi, bir uydu lizerinden genis bir cografyanin kapsanarak kaliteli bir sekilde pek ¢ok yayinin ayni
anda izleyicilere iletilebilmesi, uyduyu diger yayin iletim ortamlari arasinda daha avantajli kilmaktadir.
Halihazirda, uydu ortamindan yapilan yayinlara yonelik yayin lisans islemleri ile altyapi ve platform isletmecilerine
yonelik islemler, 15/06/2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Radyo ve Televizyon Ust Kurulu
Uydu Yayin Yonetmeligi” kapsaminda yuratilmektedir. Uydu ortamindan yayin hizmeti sunmak isteyen medya
hizmet saglayici kuruluslarin yayin lisans talepleri, Ust Kurul mevzuat ¢ercevesinde degerlendirilerek ve yerinde
denetim de yapilarak yiikiimliliklerini yerine getirdigi tespit edilen kuruluslara Ust Kurulca 10 (on) yil siireli uydu
yayin lisansi verilmektedir. Uydu ortamindan yapilan yayinlari dogrudan izleyicilere ulastiran veya platform
isletmecilerine kapasite tahsis eden uydu altyapi isletmecileri ile uydu platform isletmecilerinin yayin iletim
yetkilendirme islemleri ve verilen yetki ¢cercevesinde yayinlarin iletiminin takibi, anilan yonetmelik hikimleri
cercevesinde Ust Kurulca yapilmaktadir.

Kablo Ortamindan Yapilan Yayinlar:

Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK) tarafindan yapilan diizenlemeler cercevesinde, 1997 yilindan itibaren
kablo ortamindan yapilan yayinlara yonelik yayin lisans ve izinleri verilmeye baslanmistir. 6112 sayili Kanunun
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ylrirlige girmesi ile kablo ortamindan yapilan yayinlarla ilgili ikincil mevzuat yeniden diizenlenmis, bu ¢ercevede
“Radyo ve Televizyon Ust Kurulu Kablolu Yayin Yénetmeligi”, 15.06.2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede
yayimlanarak ylrurlGge girmistir. Kablo ortamindan yapilan kablolu TV yayinlari ve IPTV yayinlari ile ilgili yayin
lisans islemleri anilan yonetmelik hiikiimleri ile diizenlenmektedir. Ayrica bu yayin hizmetinin iletim altyapisini
isleten altyapi isletmecileri ile platform isletmecilerinin (cok sayida yayin hizmetini bir veya birden fazla sinyal
haline getirerek uygun ortamlardan sifreli ve/veya sifresiz olarak izleyicinin (abonelerin) alacagi sekilde iletimini
saglayan kuruluslar) yayin iletimi icin yetkilendirme islemleri de ayni yonetmelik hikimleri ¢ercevesinde
surdirilmektedir. Kablo ortamindan radyo veya televizyon yayin hizmeti sunmak isteyen medya hizmet saglayici
kuruluslarin yayin lisans talepleri, RTUK mevzuati cercevesinde degerlendirilmekte ve yerinde teknik denetim
yapilmaktadir. Yikiimliliiklerini yerine getirdigi belirlenen kuruluglara RTUK tarafindan “Cok il” (radyo veya
televizyon) veya “Tek iI” (radyo veya televizyon) olmak iizere, 10 (on) yil siireli kablolu yayin lisansi verilmektedir.
Bu yayin lisansini alan yayinci kuruluslar kablo platformu (izerinden kablolu TV hizmetini, IPTV platformu
Uzerinden de IPTV hizmetini sunabilmektedir.

IPTV Yayinlari:

Yeni teknolojik gelismeler ile sifreli/sifresiz TV yayinlarinin ve depolanan ses ve goriinti bilgilerinin IP paketlerine
donistiriilerek genis bant iletim alt yapisi Gzerinden son kullaniciya ulastiriimasini saglayan IPTV, sayisal
televizyon yayinlarinin mobil cihazlarda izlenmesini saglayan yeni yayincilik alanlari ile ilgili diizenlemeleri
giindeme getirmistir. Bu cercevede, 15.06.2011 tarihinde yayimlanan Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)
‘Kablolu Yayin Yonetmeligi’ ile kablolu yayin lisansi alan medya hizmet saglayici kuruluslarin hem kablolu yayin
hem IPTV yayini yapmalari mimkin olmustur. S6z konusu Yonetmelik kapsaminda IPTV yayini veya kablolu yayin
yapmak {zere miracaat eden kuruluslarin lisans miracaatlari, mevzuat cercevesinde degerlendirilmekte,
yikimliliiklerini yerine getiren kuruluslara RTUK tarafindan 10 (on) yil siireli yayin lisansi verilmektedir.

Tiirk Radyo ve Televizyon Yayinciliginda Yogunlagma

Yogunlasma, az sayida tesebbisiin toplam satislar, varliklar veya istihdam gibi dlgitlere gére ekonomik faaliyetin
buyuk kismini elde tutmalari durumudur. Radyo ve televizyon yayinciiginda yogunlasma, yatay, dikey ve ¢apraz
olarak Gi¢ boyutta incelenebilir. Radyo ve televizyon yayinciliginda yatay yogunlasma ulusal ve uluslararasi medya
pazarindaki sirketlerin ayni anda radyo, televizyon, istege bagl yayin, film, muzik, e-gazete, e-dergi, e-kitap gibi
alanlarin bir kisminda ya da hepsinde birden faaliyet géstermesidir. Bunun kadar 6nemli olan bir diger boyut ise
radyo ve televizyon yayincihiginin icerik ve sunusunun olusturulmasi ve gelistirilmesi, Gretimden kanal kontroliine,
dagitimina ve tiiketimine kadar olan deger zinciri boyunca olusan dikey yogunlasmadir. Ozellikle televizyon
yayinciliginda konsept ve program gelistirme, icerik Gretimi ve haklarin yonetimi, kanallarin paketlenmesi ve
kontroli, kodlama, sikistirma ve paketleme, uydu, kablo ve karasal iletim yoluyla dagitma ve tiiketim faaliyetleri
belli sirketlerde toplanmaktadir. Capraz yogunlasma diger yogunlasma tirlerine nazaran daha yakin bir zamanda
ortaya ¢cikmistir. Capraz bitinlesme ya da ¢apraz sahiplik terimiyle de ifade edilen bu yogunlasma tlrinde, belirli
bir arag tzerindeki kontrollerini birlesme ya da satin alma yoluyla glclendiren biyik sirketler, farkli sektorlere
de el atarak kontrol alanlarini genisletebilmektedirler. Tirk medyasindaki sikintilar 6zellikle ekonominin
bozuldugu 80’lerde ortaya ¢ikmis ve o donemde basin sermayesi zora girmistir. 24 Ocak 1980 kararlari ile basina
verilen siibvansiyonlar kesilmis ve finansal destege ihtiya¢ duyulmustur. Bu durum biiyik holdinglerin basina
istirakine yol agmis ve birgcok holding gazete sahibi olmustur. Ticari televizyonlarin 90’larda yayin hayatina
baslamasi ile basina hakim olan biyik ailelerin olusturdugu Turk medyasi, medya disindaki biyik sermaye
gruplarinin hakim oldugu bir sektére donlismustir. Tirk medyasinda ortaya c¢ikan gapraz yogunlasma bu
donemde baslamistir. Turkiye’de medya sahiplik yapisindaki degisme, biiylyen ekonominin bir sonucu olarak
ortaya cikmistir. 1990’h yillarda, Tirkiye’de 6zel kanallarinin sayisi giderek artmis ve birka¢g medya grubu sektore
hakim olmaya baslamistir. 1990 sonrasi donemde c¢apraz yogunlasmalar ile gazete, radyo ve TV sahiplerinin
finans, eneriji gibi sektorlerde de kuruluslara sahip olduklari gérilmistir. 2001 krizi medyayi da biyiik 6lglide
etkilemis ve bu sektdrde ciddi issizlige sebep olmustur. Medya sahiplerinin bankalarina el konulmasi medyada
sahiplik yapisinin tekrar degismesine neden olmus ve yabanci sermayenin de istiraki ile yeniden sekillenmistir.
Radyo ve televizyon yayinciligl beklenildigi ya da gerektigi kadar kar getirmese de medyanin maddi kazancin
disinda sundugu kitlelere ulasabilme, onlara istenilen mesaji verebilme, etkileyebilme, bundan dolay: iktidar glicli
kullanma, paylasma, rakiplerine ya da siyasi erke karsi kullanabilme gibi durumlar, onu vazgecilmez kilmaktadir.
Bunun sonucu olarak hem yatay hem dikey hem de ¢apraz yogunlasmayi 6nlemek igin bir¢ok tlkede hukuksal
diizenlemelerin yapilmasina karsin yogunlasma egilimlerinin 6niline gecilememistir. Ancak Tirkiye’de radyo
televizyon yayinciliginda yogunlasmayi 6nlemek amaciyla diizenlemeler iceren 6112 Sayili Kanun’un yayimlandigi
yil olan 2011 yilindan bugiine kadar hazirlanan ticari iletisim geliri raporlarinda sektorin toplam yillik ticari
iletisim gelirinin %30 unu asan gercek ve tizel kisilerin bulunmadigi gérilmistir.
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2. Mali Veriler
2.1. Selguk Gida Gelir Tablosu - TFRS

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladigi Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin Enflasyona
Gore Duzeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda TFRS'yi uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Bununla birlikte,
SPK’nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayih karari uyarinca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap
donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak Gzere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon
muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Selguk Gida’nin TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolar asagidadir. 31.12.2022 ve
31.12.2023 tarihinde sona eren yillik gelir tablolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma glicline goére
gosterilirken 30.06.2023 ve 30.06.2024 tarihinde sona eren 6 aylik gelir tablolari TL'nin 30.06.2024 tarihindeki
satin alma giicline gore gosterilmektedir.

TL'nin 30.06.2024 Satin
Alma Giiciine Gore

TL'nin 31.12.2023 Satin
Alma Giiciine Gore

Selguk Gida, Gelir Tablosu

TL 2022/12 2023/12 2023/06 2024/06
Hasilat 74.603.341: 64.727.080| 22.738.476 | 29.007.221
Yillik Degisim -13,2% 27,6%
Satiglarin Maliyeti (-) -58.859.894 | -43.570.390 | -20.785.548 30.094.706
Brit Kar (Zarar) 15.743.447 | 21.156.690 | 1.952.929 : -1.087.485
Yillik Degisim 34,4% -155,7%
Briit Kar Marji 21,1% 32,7% 8,6% -3,7%
Genel Yonetim Giderleri (-) -3.478.142 -3.913.917 | -3.120.923 : -3.219.120
Yillik Degisim 12,5% 3,1%
Pazarlama Giderleri (-) -3.181.676 | -2.348.985 -957.363 | -1.359.687
Yillik Degisim -26,2% 42,0%
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Yillik Degisim
Faaliyet Kari 9.083.629 . 14.893.788 | -2.125.357 . -5.666.292
Yillik Degisim 64,0% 166,6%
Faaliyet Kar Marji 12,2% 23,0% -9,3% -19,5%
Amortisman 331.782 472.813 415.680 863.628
FAVOK 9.415.411 . 15.366.601 | -1.709.677 | -4.802.664
Yillik Degisim 63,2% 180,9%
FAVOK Marji 12,6% 23,7% -7,5% -16,6%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11.223.506 4.379.554 5.307.787 . 2.092.650
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -5.711.688 i -4.592.894 | -2.484.979 @ -5.176.867
Esas Faaliyet Kari (Zaran) 14.595.447  14.680.448 697.452 -8.750.509
Yillik Degisim 0,6% -1354,6%
Esas Faaliyet Kar Marji 19,6% 22,7% 3,1% -30,2%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 25.691.138 | 11.660.735 35.903 | 21.576.214
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) 40.286.585 | 26.341.183 733.354 12.825.705
Finansal Gelirler 0 0 0 0
Finansal Giderler (-) -423.798 -443.908 -138.819 ¢ -1.202.393
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 45.771.205: 14.105.300 - -8.077.253
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 85.633.992 40.002.575 594.535  3.546.059
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -3.153.655 363.059 187.564 | 4.502.470
Dénem Vergi (Gideri) Geliri -289.579 -462.811 -264.472 -
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -2.864.076 825.870 452.037 4.502.470
Surdirilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 82.480.337 . 40.365.634 782.100: 8.048.529
Doénem Kari (Zarari) 82.480.337  40.365.634 782.100 8.048.529
Yillik Degisim -51,1% 929,1%
Net Kar Marji 110,6% 62,4% 3,4% 27,7%
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2.2. Selguk Gida Bilango - TFRS

Selguk Gida’nin TFRS’ye gore hazirlanmig ve TMS 29 etkilerini igeren bilangosu asagidadir. 31.12.2022 ve
31.12.2023 tarihli bilangolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma giliciine gore gosterilirken 31.12.2023
tarihli bilangoya ayni zamanda 30.06.2024 tarihli TL’nin satin alma glicline gére de yer verilmistir.

Selguk Gida Bilango, TL

TL'nin 31.12.2023 Tarihindeki

Satin Alma Giiciine Gore

TL'nin 30.06.2024 Tarihindeki
Satin Alma Giiciine Gore

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2023 30.06.2024
VARLIKLAR
Donen Varliklar 53.622.604 57.838.435 72.144.534 88.754.900
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.544.768 16.670.198 20.793.503 58.027.561
Finansal Yatirmlar - 2.360.036 2.943.781 232.429
Ticari Alacaklar 19.677.927 11.331.518 14.134.322 3.699.425
Diger Alacaklar 1.367.508 816.798 1.018.830 172.866
Stoklar 18.145.012 24.611.871 30.699.516 6.098.763
Pesin Odenmis Giderler 10.149.205 1.903.610 2.374.460 20.290.822
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - - 233.034
Diger Dénen Varliklar 738.184 144.404 180.122 -
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 53.622.604 57.838.435 72.144.534 88.754.900
Duran Varliklar 118.114.884 86.247.360 | 107.580.291 52.634.324
Kullanim Hakki Varhklari 1.960.613 1.948.346 2.430.261 2.604.009
Yatirim Amagl Gayrimenkuller 40.871.923 17.480.000 21.803.606 -
Proje Halindeki Yatirrm Amaglh Gayrimenkuller 23.429.894 23.457.765 29.259.947 -
Maddi Duran Varliklar 49.809.688 39.379.612 49.119.998 48.412.058
Arazi ve Arsalar 27.170.807 17.899.641 22.327.044 22.327.047
Binalar 18.042.882 13.921.183 17.364.530 17.116.298
Tesis, Makine ve Cihazlar 2.804.475 5.170.220 6.449.053 5.941.850
Tagitlar - - - 3.527
Mobilya ve Demirbaslar 1.315.098 1.967.152 2.453.719 2.533.331
Ozel Maliyetler 476.426 421.416 525.652 490.006
Pesin Odenmis Giderler 2.042.766 3.981.637 4.966.479 1.618.258
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 118.114.884 86.247.360 | 107.580.291 52.634.324
TOPLAM VARLIKLAR 171.737.488 144.085.795 | 179.724.825 | 141.389.224
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 12.913.723 25.113.820 31.325.620 11.219.447
Kisa Vadeli Borglanmalar - 4.117.755 5.136.265 3.272.246
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 385.074 445.042 555.121 370.235
Ticari Borglar 5.384.413 2.964.738 3.698.054 3.028.025
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 149.718 772.697 963.820 506.295
Diger Borglar 6.078.785 15.568.037 19.418.728 2.934.061
Ertelenmis Gelirler 657.399 849.410 1.059.508 954.327
Doénem Kari Vergi Yukimlulaga 104.909 239.225 298.396 -
Kisa Vadeli Karsilklar 153.425 156.916 195.729 154.258
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 153.425 156.916 195.729 154.258
TOPLAM KISA VADELi YUKUMLULUKLER 12.913.723 25.113.820 31.325.620 11.219.447
Uzun Vadeli Yiakiumliiliikler 15.032.188 10.125.139 12.629.552 5.339.029
Uzun Vadeli Borglanmalar 1.376.468 771.304 962.083 1.242.853
Diger Borglar 27.899 621.893 775.716 404.940
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.139.344 1.740.842 2.171.432 1.902.779
Ertelenmis Vergi YakimlulGgi 12.488.477 6.991.100 8.720.321 1.788.457
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 15.032.188 10.125.139 12.629.552 5.339.029
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 143.704.948 108.740.345 135.636.823 | 124.830.747
Odenmis Sermaye 22.000.000 22.000.000 22.000.000 22.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 205.611.483 136.116.987 175.226.574} 175.226.574
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Paylara iliskin Primler/iskontolar 6.813.886 4.601.217 5.739.309 5.739.309
E:;:aeng;i:liar T/Z;;dg? di'r':gr'a”d'r”mayacak Birikmis Diger 27.011.895 20.919.582 |  26.093.955  26.104.549
Yeniden Degerleme ve Ol¢iim Kazanglari (Kayiplari) 27.011.895 20.919.582 26.093.955 26.104.548
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislari (Azaliglari) 27.752.030 21.223.417 26.472.942 26.472.944
'(I's;;l;g:::;n@ Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari / 740.135 -303.835 -378.987 -368.395
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 638.842 426.204 531.624 531.624
Yasal Yedekler 638.842 426.204 531.624 531.624
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar -200.836.656 115.669.417) | 144.279.772) | -112.819.838
Net Dénem Kari/Zarari 82.465.498 40.345.772 50.325.133 8.048.530
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 86.629 106.491 132.831 -
TOPLAM OZKAYNAKLAR 143.791.577 108.846.837 135.769.654 ;| 124.830.748
TOPLAM KAYNAKLAR 171.737.488 144.085.795 179.724.825 ;| 141.389.224

2.3. Diinya Yatinm Holding Gelir Tablosu — TFRS

Dinya Yatirim Holding’in TFRS'ye gore hazirlanmis gelir tablosu asagidadir. Sirket’in kurulus tarihi 2 Nisan 2024
olmasi nedeniyle gelir tablosu 2024 yilinin Nisan-Mayis-Haziran donemlerini kapsamakta olup TL'nin 30.06.2024

tarihindeki satin alma gilicline gore gosterilmektedir.

Diinya Yatirim Holding Gelir Tablosu, TMS/TFRS Bazl

TL'nin 30.06.2024 Satin Alma

Giicline Gore

TL 02.04-30.06.2024
Hasllat 46.060.307
Satislarin Maliyeti (-) -26.060.692
Briit Kar 19.999.615
Briit Kar Mariji 43,4%
Genel Yonetim Giderleri (-) -8.517.965
Pazarlama Giderleri (-) -9.859.062
Faaliyet Kari 1.622.588
Amortisman 88.757
FAVOK 1.711.345
FAVOK Marii 3,7%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.225.714
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -70.658
Esas Faaliyet Kari 2.777.644
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 817.409
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 3.595.053
Finansman Giderleri (-) -16.583
Net Parasal Pozisyon Kazanglari 7.990.583
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari 11.569.053
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri

Ddénem Vergi Gideri -271.316

Ertelenmis Vergi Gideri -871.693
Doénem Kari 10.426.044

2.4. Diinya Yatirim Holding Bilango- TFRS

Diinya Yatirim Holding’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren 30.06.2024 tarihli TL'nin satin alma

glciline gore hazirlanan bilangosu asagidadir.
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Diinya Yatirim Holding Bilango, TMS/TFRS Bazl

TL 30.06.2024
VARLIKLAR
Donen Varliklar 78.582.146
Nakit ve Nakit Benzerleri 41.448.927
Finansal Yatirimlar 230.002
Ticari Alacaklar 22.091.539
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 22.091.539
Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 55.660
Pesin Odenmis Giderler 1.865.464
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.865.464
Diger Dénen Varliklar 12.890.554
Duran Varliklar 81.423.698
Diger Alacaklar 186.839
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 186.839
Maddi Duran Varliklar 2.470.325
Maddi Olmayan Duran Varliklar 78.759.016
Diger Maddi Olmayan Duran Varlklar 78.759.016
Ertelenmis Vergi Varligi 7.518
TOPLAM VARLIKLAR 160.005.844
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yakumliilikler 146.532.491
Kisa Vadeli Borglanmalar 50.414
Ticari Borglar 65.541.185
iliskili Taraflar Ticari Borclar 57.763.444
iliskili Taraflara Olmayan Ticari Borglar 7.777.741
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.051.457
Diger Borglar 75.896.804
iliskili Taraflara Diger Borglar 75.849.938
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 46.866
Ertelenmis Gelirler 355.809
Doénem Kari Vergi Yukimlulugu 265.810
Diger Kisa Vadeli Yikumlaltkler 371.012
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 879.211
Ertelenmis Vergi YakimlGlaga 879.211
OZKAYNAKLAR 12.594.142
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 12.594.142
Odenmis Sermaye 2.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 168.098

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler -
Tanimlanmis Planlarni Birikmis Yeniden Ol¢ciim

Kazanglari/(Kayiplari) -
Net Dénem Kari 10.426.044
TOPLAM KAYNAKLAR 160.005.844
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3. Degerleme

3.1. Degerleme Metotlari

isbu uzman kurulus raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami dikkate alinmigtir.

Maliyet Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz
kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varli§i elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi (izere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olan bu
ydntemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi lizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Pazar Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna 6nemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolayl uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklasim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1’de de belirtildigi {izere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin se¢ciminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir.
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4. Selguk Gida Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Selguk Gida’nin degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagsimi, Pazar Yaklagsimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Selguk Gida’nin piyasa degeri indirgenmis Nakit Akimi (INA), Carpan Analizi, Net
Aktif Deger-Ozkaynak, Borsa Degeri ve En Giincel Pay Devir Bedeli yéntemleriyle tespit edilmistir. INA
degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gergcege uygun degerler oldugu kabul edilmis, sonraki
yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yonetimiyle yapilan gériismeler ve gegcmis donemdeki gergceklesmeler
dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme sermayesi
kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin streklilik
arz ettigi varsayimiyla sirket yénetimi ile yapilan gériismeler ve gegmis gerceklesmis veriler dikkate alinarak ticari
alacak-stok-ticari borg ve alinan avans giin sureleri Gzerinden tahminler ve hesaplamalar yapilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmistir.
1. Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu géz éninde
bulundurularak Selguk Gida’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024
ozkaynaklarinin Selguk Gida’nin varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl gbz éninde
bulundurularak Net Aktif Deger metodu kullaniimistir.

2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar

Selguk Gida’nin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi goz
onlinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklagimi kullanilabilecegi duslinilmis ve indirgenmis
nakit akimlari (INA) metodu {izerinden degerleme yapilmistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Selguk Gida’nin halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi géz dniinde
bulundurularak degerleme tarihi olan 30.06.2024 itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik
ortalama ve 12 aylik ortalama giinliik agirlikli ortalama fiyatlari incelenerek Selguk Gida’nin degeri tespit edilmeye
calisiimistir.

4. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi

Selcuk Gida’nin 30.06.2024 tarihli TFRS’ye gdére hazirlanmis mali verileri Gizerinden 30 Haziran 2024 tarihli BIST
Gida Endeksinde yer alan ve Selcuk Gida ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme carpanlariyla
degerleme yapilmistir.

5. En Giincel Pay Devir Bedeli

Selguk Gida’nin yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli lzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket’'in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullaniimigtir.

4.1. Selguk Gida indirgenmis Nakit Akimlari Degerlemesi
4.1.1. Genel Varsayimlar

a) Selcuk Gida’nin piyasa degeri, 8niimiizdeki dénemde faaliyetlerden iretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Yontemi” (INA) ile degerleme tarihine indirgenmesiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir/maliyet modeli TL bazinda oldugu igin degerleme TL tzerinden yapilmistir.

c) Degerleme galismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.07.2024 ve 2028 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2028 yilindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2029 yil projekte edilmis ve ug deger bliylimesi
oncesi normalizasyon saglanmistir. 2029 yilindaki nakit akimlari %5 ug deger bliyiime varsayimiyla ug
deger hesabi yapiimistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gerceklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege doniik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.

e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadig varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve cgesitli aktiflerin hukuki
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durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtiimedikge, Sirket'i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayiimaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farkllik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoérilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2024 ve sonraki yillara iligkin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngorilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimlaliguimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayillmistir.

j)  Budegerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

k) Ugiinci sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1)  Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan ve www.kap.org.tr adresinde yayinlanan TFRS bazli mali
veriler ve projeksiyonlar Gzerinden yapilmis olup VUK rakamlariyla farkhlk arz edebilir.

4.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden Gretmesi beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikl Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme
para cinsi olan TL bazinda uzun vadeli devlet tahvillerinin getirileri kullaniimaktadir. Degerleme tarihi itibariyla
son 1 ayda %27-%29 bandinda seyreden 10 yillik devlet tahvilinin getirisi %28 kabul edilerek risksiz getiri orani
olarak kullanilmistir.

10 Yilhk Tahvil Faizi
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Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan sermaye piyasasi risk primi olarak %6
ongorilmistir.

Sirket 6zelinde sermaye maliyeti hesabinda ilave risk primi dikkate alinmamustir.

Ozsermaye maliyeti hesabinda kullanilan kaldiragsiz beta 0,7 olarak kabul edilmis olup projeksiyon dénemi
boyunca fonlamanin tamamen 6zkaynakla yapilacagi varsayimiyla kaldirach beta da 0,7 kullanilmistir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + Beklenen ilave Risk Primi
formiline gore 6zsermaye maliyeti %28,00 + (0,70 X %6,00) + %0,00= %32,20 olarak hesaplanmaktadir.

Sirket icin borglanma maliyeti hesaplanmamis olup projeksiyon dénemi boyunca fonlamanin tamamen
6zkaynakla yapilacagi varsayiimistir. Boylelikle AOSM hesaplanan 6zsermaye maliyetine esit olacaktir.

Sirket icin Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti

AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani)
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formiline gore gore %32,20 olarak hesaplanmistir.

Selcuk Gida AOSM, TL 30.06.2024

Risksiz Getiri Orani 28,00%
Kaldiragsiz Beta 0,70
Borg/Ozkaynak 0,00%
Borg Orani 0,00%
Kaldiragli Beta 0,70
Sermaye Piyasasi Risk Primi 6,00%
ilave Risk Primi 0,00%
Ozkaynak Maliyeti 32,20%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00%
Borglanma Risk Primi 3,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 23,25%
AOSM 32,20%

4.1.3. Net Borg

30.06.2024 itibariyla Selguk Gida’nin TFRS bazli bilangosundan 50.208.521 TL net nakit hesaplanmis olup detaylari
asagidaki tablodadir.

Selguk Gida Net Borg, TFRS, TL 30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 58.027.561
Finansal Yatirmlar 232.429
Diger Alacaklar 172.866
Kisa Vadeli Borglanmalar 3.272.246
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 370.235
Diger Borglar 2.934.061
Uzun Vadeli Borglanmalar 1.242.853
Diger Borglar 404.940
Net Borg (Net Nakit), TL -50.208.521

Selguk Gida tarafindan 14 Haziran 2024 tarihinde KAP’a yapilan

“Sirketimizce stratejik yatirim firsatlarinin degerlendirilmesi neticesinde, Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul
Anonim Sirketi paylarinin satin alinmasi ile ilgili olarak;

Yildiz Holding A.S. ("Satici")'nin Ufuk Yatirnm Yonetim ve Gayrimenkul Anonim Sirketi ("Ufuk Yatirm")
sermayesinde sahip oldugu paylardan 43.579.642,1 TL nominal degerli 4.357.964.210 adet paylarinin satin
alinmasina dair Satici ile Re -Pie Portféy Yénetimi Anonim Sirketi (Ozel Portféy Yénetim Hizmeti Verilen
Mausterileri adina) arasinda 14/06/2024 tarihinde imzalanan Hisse Alim Satim Sozlesmesi ("S6zlesme") marifetiyle
Sirketimiz, Satici'nin Ufuk Yatirim sermayesinde sahip oldugu paylarin %1'sine tekabil eden 435.796,42 TL
nominal degerli 43.579.642 adet payi, Hisse Alim Satim Sézlesmesinde 6ngoriilen bazi uyarlamalara tabi olmak
lizere 480.000 USD'lik bedel tizerinden, satin alinmasina, Hisse Alim Satim Sézlesmesinde dngoriilen sartlarin ve
kapanis kosullarinin yerine getirilmesi halinde, islemin tamamlanmasi ve pay devri ile kapanis islemlerinin
gerceklestirilmesine, karar verilmistir.”

Agiklamasi baglaminda islemin gerceklesmesi sonrasinda Selcuk Gida uhdesine gegecek olan UFUK paylarinin
borsa degerinin sdzlesme degerinden yiksek olmasi durumunda Selguk Gida’nin net nakit pozisyonu isbu raporda
kullanilan rakamdan daha yiiksek olabilecektir.

4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler

Sirket projeksiyonlari olusturulurken ge¢mis yil gerceklesmeleri dikkate alinmis ve yonetimle istisare edilmistir.
2024’Gn geliri ilk 6 aydaki gelirin ikinci alti ayda %20 artacagl varsayimiyla tahmin edilirken sonraki yillarda
ortalama enflasyon orani kadar artacagi 6ngoriilmistir. Sirketin 2018-2023 arasindaki FAVOK marjlari %-3,76 ile
%23,74 bandinda seyretmektedir. 2024/06 déneminde ise FAVOK marji %-16,56 kaydedilmistir.
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Selguk Gida FAVOK Marjlari, %

2018/12  2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2023/06 2024/06
7,89 -3,76 4,78 -3,15 12,62 23,74 -7,60 -16,56

Projeksiyon déneminde FAVOK marjinin 2023 seviyesi olan %27,74e esit olacagi varsayilimistir.

Selguk Gida, iINA-TL 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Gelir 64.727.080 29.007.221  69.617.330  89.988.698 110.577.498 129.813.070 147.378.463 154.747.386
Yillik Dedisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
Maliyet ve Giderler 49.360.479 33.809.885 53.089.754  68.624.836  84.325.730  98.994.660 112.389.923 118.009.419
Yillik Degisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
FAVOK 15.366.601 (4.802.664) 16.527.576  21.363.862  26.251.768  30.818.409  34.988.540  36.737.967
Yillik Dedisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
FAVOK Mariji 23,7% -16,6% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7%
Amortisman 472.813 863.628 1.727.256 1.759.824 1.919.899 2.107.821 2.321.171 2.545.188
Faaliyet Kari 14.893.788 (5.666.292) 14.800.320  19.604.039  24.331.869  28.710.588  32.667.369  34.192.779
Yillik Degisim -0,6% 32,5% 24,1% 18,0% 13,8% 4,7%
Faaliyet Kar Marji 23,0% -19,5% 21,3% 21,8% 22,0% 22,1% 22,2% 22,1%

4.1.5. isletme Sermayesi & Yatinmlar

isletme sermayesi giin siireleri igin son 2 yilin ve 2024/06 déneminin verileri incelenmis ve alacak-stok-ticari borg
ve alinan avans vadeleri belirlenmistir. Ongériilen giin siireleri baz alinarak projeksiyon déneminde kullanilmistir.

Yatirim harcamalari projekte edilirken 2024/06 doneminde yapilan yatirnmin gelire orani olan %0,7 baz alinarak
projeksiyon dénemi yatirnm harcamalari tahmin edilmistir. Yapilan yatinmlarin 5 yilda amortisman sekilde
giderlesecegi varsayillmistir.

Selguk Gida isletme Sermayesi 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Alacak Gin Suresi 63,9 23,3 23,3 23,3 23,3 23,3 23,3 23,3
Stok Giin Suresi 196,1 142,4 142,4 142,4 142,4 142,4 142,4 142,4
Ticari Borg Gun Siresi 30,4 17,7 24,1 24,1 24,1 24,1 24,1 24,1
Alinan Avans Gin Siresi 4,4 3,2 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Ticari Alacak 11.331.518 3.699.425 4.439.310 5.738.337 7.051.230 8.277.830 9.397.928 9.867.825
Stok + POG 26.515.481 26.389.585 20.719.038 26.781.826 32.909.326 38.634.086 43.861.779 46.054.868
Ticari Borg 4.117.755 3.272.246 4.588.268 5.930.883 7.287.829 8.555.587 9.713.269 10.198.933
Alinan Avans 772.697 506.295 719.315 929.800 1.142.532 1.341.282 1.522.775 1.598.914
isletme Sermayesi 32.956.547 26.310.469 19.850.765 25.659.480 31.530.194 37.015.047 42.023.664 44.124.847
isletme Sermayesi/Ciro 50,9% 90,7% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5%
isletme Sermayesi Degisimi -6.646.078  -13.105.782 5.808.715 5.870.714 5.484.853 5.008.616 2.101.183
Yatinmlar 3.661.766 209.959 503.902 651.353 800.378 939.608 1.066.749 1.120.087
Yatinm/Gelir 5,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%

2029 yilinda hesaplanan nakit akimlari %5 ug deger blyiime orani kullanilarak devam eden deger hesaplanmistir.
4.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren iretilmesi planlanan FAVOK rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet
Yatirimi ve her yil igin gerekecek ilave isletme sermayesi disilerek serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2028
yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2028 yilindaki gelir ve gider parametreleri %5 artirilarak 2029 yil igin ug
degerde kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %5 ug¢ deger biylime orani varsayimiyla ug¢ deger
hesabinda dikkate alinmistir.

Serbest nakit akimlar %32,20 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve net borg¢ nakit dncesi firma degeri
78.746.810 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degerine 50.208.521 TL net nakit eklenerek Sirketin 30 Haziran 2024
tarihindeki piyasa degeri 128.955.331 TL tespit edilmistir.

Selguk Gida Piyasa Degeri, TL 30.06.2024

Ug Deger 5%
Firma Degeri 78.746.810
Net Borg -50.208.521
Piyasa Degeri - 30.06.2024 128.955.331
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indirgenmis nakit akimi tablosu asagidadir.

Makro Varsayimlar 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Yilsonu Enflasyon 64,77% 45,01% 25,99% 20,36% 14,95% 12,33% 5,00%
Ortalama Enflasyon 53,86% 58,65% 29,26% 22,88% 17,40% 13,53% 5,00%
Selguk Gida, INA-TL 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029 Ug Deger
Gelir 64.727.080 29.007.221 69.617.330  89.988.698 110.577.498 129.813.070 147.378.463 154.747.386
Yillik Degisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
Maliyet ve Giderler 49.360.479  33.809.885 53.089.754  68.624.836  84.325.730  98.994.660 112.389.923 118.009.419
Yillik Degisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
FAVOK 15.366.601 (4.802.664) 16.527.576 21.363.862  26.251.768  30.818.409  34.988.540  36.737.967
Yillik Degisim 7,6% 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 5,0%
FAVOK Mariji 23,7% -16,6% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7% 23,7%
Amortisman 472.813 863.628 1.727.256 1.857.527 2.017.602 2.205.524 2.418.874 2.642.891
Faaliyet Kan 14.893.788  (5.666.292) 14.800.320  19.506.336  24.234.166  28.612.886  32.569.667  34.095.076
Yillik Degisim -0,6% 31,8% 24,2% 18,1% 13,8% 4,7%
Faaliyet Kar Marji 23,0% -19,5% 21,3% 21,7% 21,9% 22,0% 22,1% 22,0%
Kurumlar Vergisi Orani 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Hesaplanan Vergi 3.723.447 - 3.700.080 4.876.584 6.058.541 7.153.221 8.142.417 8.523.769
isletme Sermayesi 32.956.547 26.310.469 19.850.765  25.659.480  31.530.194  37.015.047  42.023.664  44.124.847
isletme Sermayesi/Ciro 50,9% 90,7% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5% 28,5%
isletme Sermayesi Degisimi -6.646.078  -13.105.782 5.808.715 5.870.714 5.484.853 5.008.616 2.101.183
Yatinmlar 3.661.766 209.959 503.902 651.353 800.378 939.608 1.066.749 1.120.087
Yatinm/Gelir 5,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
Serbest Nakit Akimi 1.633.455 25.429.376 10.027.210 13.522.135 17.240.727 20.770.758 24.992.928 96.480.053
indirgeme Doénem Sayisi - 0,25 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 5,50
AOSM 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20%
indirgenmis Nakit Akimi 22.191.909 7.584.879 7.737.174 7.462.102 6.800.276 6.189.561 20.780.909

4.2, Selguk Gida Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’da islem géren Gida Endeksinde yer alan Sirketlerin 30 Haziran 2024 itibariyla hesaplanan 30x’dan
kiiciik FD/FAVOK carpanlarinin medyanlariyla Selcuk Gida icin 184.048.501 TL piyasa degeri hesaplanmistir.
Medyan kullanilmasinin sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri dusik degerleri elimine
etmesidir. Net dénem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve tek seferlik gelir/giderler nedeniyle F/K
garpanindan deger hesaplanmamistir. FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kigik olanlarinin medyaniyla
sirasiyla 145.881.311 TL ve 197.236.886 TL deger hesaplanmis ve agirliklari %15 olarak dikkate alinmistir.

BiST’te islem gdren gida sirketlerinin gelir ve FAVOK'leri acikladiklari mali tablo dénemine gére bagimsiz denetim
raporlarinda yer verilen TUFE katsayilar kullanilarak yilliklandirilmistir. Ayni islem Selguk Gida gelir ve FAVOK' i
icin de uygulanmistir.

Gida Sirketleri Carpanlari, TL 30.06.2024
sirket E“';I;:’\"IZ‘:: FD/ FAVOK1 F/K FD/Ciro PD/DD
ALKLC 2024/06 7,53 33,14 0,94 1,56
ATAKP 2024/06 8,33 17,18 1,91 1,81
AVOD 2024/06 29,94 1,13 0,86
BANVT 2024/06 7,10 11,63 1,20 4,66
BORSK 2024/06 8,02 12,71 1,91

DARDL 2024/06 7,09 8,23 0,71 0,79
DMRGD 2024/06 45,00 19,31 3,98 1,83
EKSUN 2024/06 29,93 0,53 1,94
ELITE 2024/06 17,14 17,95 2,87 2,96
ERSU 2024/06 19,55 5,84 2,14
FADE 2024/06 16,43 236,81 4,19 1,13
FRIGO 2024/06 3,89 16,36 1,40 1,27
GOKNR 2024/06 6,81 21,17 1,22 1,60
KAYSE 2024/06 1,07

KERVT 2024/06 5,60 8,70 0,72 1,28
KNFRT 2024/06 11,14 17,91 0,56 2,20
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KRVGD 2024/06 11,05 17,13 0,96 1,36
KTSKR 2024/06 10,97 12,57 1,55 0,88
MERKO 2024/06

OBAMS 2024/06 18,27 7,81 0,62 2,03
OFSYM 2024/06 5,84 859,04 0,54 2,54
ORCAY 2024/06 5,34 1,17 2,21
OYLUM 2024/06 5,57 27,30 1,21 1,34
PENGD 2024/06 17,09 0,90 0,45
PETUN 2024/06 16,44 9,12 0,68 0,66
SELVA 2024/06 39,10 4,97 0,97 0,69
SOKE 2024/06 11,88 1,06 1,95
TATGD 2024/06 0,95 1,34
TUKAS 2024/06 5,96 7,39 1,63 1,12
ULKER 2024/06 6,07 7,97 1,18 2,60
ULUUN 2024/06 4,61 0,15 0,63
VANGD 2024/06 2,38 2,53
YYLGD 2024/06 6,75 0,85 1,71
Sektor Toplam 8,11 15,98 0,89 2,00
Medyan 8,33 16,36 1,10 1,58
Ortalama 13,39 65,45 1,47 1,67
Secilmis Medyan 8,33 12,71 1,10 1,58
Biiyiik Esit 5 5 0 0
Kiiiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 184.048.501 | 732.370.784 | 145.881.311 | 197.236.886
Agirhik 70,0% 0,0% 15,0% 15,0%
Ortalama Carpan Degeri 180.301.680

Selguk Gida Son 1 Yil Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2024

Ciro 87.006.068
FAVOK1 16.074.543
Net Kar 57.616.503
Net Borg -50.208.521
Ozkaynak 124.830.747

4.3. Selguk Gida Net Aktif Deger

Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu géz déniinde
bulundurularak Selguk Gida’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024
ozkaynaklarinin Selcuk Gida’nin varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl gbz éninde
bulundurularak NAD metodundan 181.891.099 TL deger dngorilmistir.

4.4. Selguk Gida Borsa Degeri

Selcuk Gida’nin halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin SELGD koduyla Borsa istanbul’da islem gérmesi
gbdz onilinde bulundurularak 30.06.2024 tarihi itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik
ortalama ve 12 aylik ortalama ginlik agirlikh ortalama fiyatlariyla Selguk Gida’nin degeri tespit edilmeye
cahisilmistir. SELGD pay senedinin 28.06.2024 itibariyla 30.12.2022 tarihinden itibaren gunliik agirlikh ortalama
fiyatlari (AOF) ile 6 aylik hareketli ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 28 Haziran 2024
SELGD AOF’si 42,79 TL olup son 1 aylik ortalamasi 43,81 TL, 3 aylik ortalamasi 50,04 TL, 6 aylik ortalamasi 47,20
TL ve 12 aylik ortalamasi 29,29 TL'dir. 28.06.2024 itibariyla 1 aylk getirisi -%4, 3 aylk getirisi -%22, 6 aylik getirisi
%139 ve 12 aylk getirisi ise %529 seviyesindedir. Fiyat grafigine bakildiginda 6zellikle 2024’lin basindan itibaren
disuk hacimlerle sert yiikselisler yasandigi gérilmektedir. Sirket’in KAP’a bildirdigi 6zel durum agiklamalarina
bakildiginda bu yiikselisi gerek¢elendirecek 6nemli bir haber olmadigi goriilmekle birlikte yatirimcilarin SELGD
ozelinde sahip oldugu beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Selcuk Gida’nin borsa degeri 28.06.2024
AOF’siyle hesaplanan piyasa degerinin %10, 1 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %10, 3 aylik ortalama
fiyatla hesaplanan degerin %10, 6 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %60 ve 12 aylik ortalama fiyatla
hesaplanan degerin %10 agirliklandirilmasiyla 988.065.913 TL hesaplanmigtir.
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SELGD Kapanis ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Tarih Kapanis AOF Piyasa Degeri Agirhk
28.06.2024 Kapanig 43,00 42,79 941.380.000 10%
1 Ayhk Ort. 43,83 43,81 963.744.100 10%
3 Aylik Ort. 49,72 50,04 1.100.956.421 10%
6 Aylik Ort. 47,12 47,20 1.038.352.545 60%
12 Aylik Ort. 29,27 29,29 644.463.336 10%
Agirhiklandirilmig Piyasa Degeri 988.065.913 100%
SELGD 28.06.24 itibariyle TL Getiriler
1 Aylik Getiri -4%
3 Aylik Getiri -22%
6 Aylik Getiri 139%
12 Aylik Getiri 529%
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4.5. Selguk Gida En Giincel Pay Devir Bedeli

Selguk Gida’nin yakin donemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli lzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket’'in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullanilmigtir. Selguk Gida’nin yénetim kurulunu segme imtiyazina sahip 278.640,55 adet A Grubu pay senedinin
Medusa Yatirim Holding A.S. tarafindan Bulls Yatirirm Holding A.S. ve Umut Gliner’e pay basina 9,00 TL olacak
sekilde toplam 2.507.764,97 TL bedelle devredildigi 15.02.2024’te https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1249646
kap agiklamasiyla kamuyu duyurmuslardir. Bu devir islemine gore pay basina 9,00 TL bedel baz alindiginda
22.000.000 TL sermayeye sahip Selguk Gida’nin piyasa degeri 198.000.000 TL hesaplanmaktadir.

4.6. Selguk Gida Nihai Deger Takdiri

Selcuk Gida’nin nihai deger takdiri yapilirken iNA’dan hesaplanan 128.955.331 TL ve Carpan analizinden
hesaplanan 180.301.680 TL degere %25,0’er agirlik verilirken varlik ve borglarinin rayi¢ degerini dikkate alan NAD
yonteminden hesaplanan 124.830.747 TL degere %25, Borsa Degeri’'nden hesaplanan 988.065.913 TL degere %5
ve Satis Degerinden hesaplanan 198.000.000 TL degere %20 agirlik verilerek 197.525.235 TL nihai degere
ulagilmistir.

iINA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %25,0’er agirliklarin verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin
surekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot Gzerinden nihai sirket degerine
ulasilmaktadir.

NAD y6ntemiyle hesaplanan degere %25 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varliklarinin likit
degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri géstermesi olup likidasyon olmasi halinde sirketin sahip
olabilecegi asgari degeri gostermesidir.

Borsa degeri 988.065.913 TL ile en yiiksek degere isaret etmekle birlikte Selcuk Gida’nin son dénemdeki borsa
fiyatinin yikselisine gerekgce olusturabilecek kamuya agiklanmis 6nemli bir haber olmamasi ve fiyat hareketlerinin
nispeten diusik lotlardaki hacimlerle gerceklesmesi nedeniyle agirligi %5 tutulmustur.

Son pay devrinden hesaplanan satis degerine %20 agirlik verilmesinin sebebi iligkili olmayan iki taraf arasinda
Selguk Gida’nin piyasa degerine yonelik yakin tarihli bir mutabakatla olusan piyasa degerini nihai degerin bir
parcasi olarak gosterebilmektir.

Selguk Gida i¢in adil ve makul oldugunu dusindigiimiiz nihai deger gorisiimiiz 30 Haziran 2024 itibariyla
197.525.235 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Selcuk Gida’nin piyasa degeri degisebilecektir.
Ozellikle Borsa Degeri’nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukca Uzerinde yer almasi nedeniyle
agirliklandirmalardaki degisim nihai deger Gizerinde ylksek etkiye sahiptir.

Metod iNA Garpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 128.955.331 180.301.680 988.065.913 198.000.000 124.830.747
Agirlik 25,0% 25,0% 5,0% 20,0% 25,0%
Nihai Deger 197.525.235
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5. Diinya Yatinm Holding Degerlemesi

5.1. DYH INA Degerlemesi
5.1.1. INA Genel Varsayimlar

a) Dilnya Yatirnm Holding’in piyasa degeri, oniimiizdeki donemde bu varliklardan (retilecek nakitlerin
“Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi” (INA) ile indirgenmesiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir/maliyet modeli TL oldugu icin degerleme TL Gzerinden yapilmistir.

c) Degerleme galismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.07.2024 ve 2032 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2032 yilindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2033 yili projekte edilmis ug deger biiyiimesi 6ncesi
normalizasyon saglanmistir. 2033 yilindaki nakit akimlari %5 ug¢ deger bliyiime varsayimiyla ug deger
hesabi yapilmistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gercgeklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege donilik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.

e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler izerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigi varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve cesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtilmedikge, Sirket’i ilgilendiren tiim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.
g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoriilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2024 ve sonraki yillara iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, éngorilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yukdmlaliglimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayilmistir.
j)  Budegerleme calismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

k) Ucilincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

I) Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan TFRS bazli mali veriler ve projeksiyonlar Gizerinden
yapilmig olup VUK rakamlariyla farkllik arz edebilir.

m) Bu rapor sadece raporun giris kisminda belirtilen amag igin hazirlanmis olup, herhangi baska bir amag
icin kullanilmasi uygun degildir. Belirtilen amag¢ disi kullanimdan dolayr bir sorumlulugumuz
bulunmamaktadir.

5.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden lGretmesi beklenen nakit akimlari projeksiyon déonemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’'ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikli Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme
para cinsi olan TL bazinda uzun vadeli devlet tahvillerinin getirileri kullanilmaktadir. Degerleme tarihi itibariyla
son 1 ayda %27-%29 bandinda seyreden 10 yillik devlet tahvilinin getirisi %28 kabul edilerek risksiz getiri orani
olarak kullanilmistir.

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan sermaye piyasasi risk primi olarak %6
ongorilmistir.

Sirket 6zelinde sermaye maliyeti hesabinda ilave risk primi dikkate alinmamustir.

Ozsermaye maliyeti hesabinda kullanilan kaldiragsiz beta 0,7 olarak kabul edilmis olup projeksiyon dénemi
boyunca fonlamanin tamamen 6zkaynakla yapilacagi varsayimiyla kaldirach beta da 0,7 kullaniimistir.
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Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + Beklenen ilave Risk Primi

formiline gore 6zsermaye maliyeti %28,00 + (0,70 X %6,00) + %0,00= %32,20 olarak hesaplanmaktadir.

Sirket icin borglanma maliyeti hesaplanmamis olup projeksiyon dénemi boyunca fonlamanin tamamen
ozkaynakla yapilacagi varsayllmistir. Boylelikle AOSM hesaplanan 6zsermaye maliyetine esit olacaktir.

Sirket icin Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti
AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani)

formillne gore gore %32,20 olarak hesaplanmistir.

DYH AOSM, TL 30.06.2024

Risksiz Getiri Orani 28,00%
Kaldiragsiz Beta 0,70
Borg/Ozkaynak 0,00%
Borg Orani 0,00%
Kaldiragli Beta 0,70
Sermaye Piyasasi Risk Primi 6,00%
ilave Risk Primi 0,00%
Ozkaynak Maliyeti 32,20%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00%
Borglanma Risk Primi 3,00%
Vergi Sonrasi Bor¢glanma Maliyeti 23,25%
AOSM 32,20%

5.1.3. Net Borg

30.06.2024 itibariyle DYH’nin TFRS bazli bilangosunda yer alan finansal borglar, diger borglar, vergi yukimlilGg
ve iligkili taraflara olan ticari borglar toplamindan nakit ve benzerleri, finansal yatirimlar ve tamamina yakini
devreden KDV’den olusan diger dénen varliklar ¢ikarilarak 83.829.458 TL net borg¢ hesaplanmaktadir. DYH’nin
sermayesi 10 Temmuz 2024 tarihli Ticaret Sicil Gazetesi’'nde ilan edildigi (izere tamami nakden karsilanmak Gzere
118 milyon TL artirilarak 2 milyon TL’den 120 milyon TL’ye yikseltilmistir. Bu sebeple sirket blinyesine giren 118
milyon TL net bor¢ hesabinda dikkate alinmis ve diizeltilmis net nakit 34.170.542 TL hesaplanmistir.

DYH Net Borg, TFRS, TL 30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 41.448.927
Finansal Yatirimlar 230.002
Diger Donen Varliklar 12.890.554
Kisa Vadeli Borglanmalar 50.414

iliskili Taraflar Ticari Borglar 57.763.444
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.051.457
Diger Borglar 75.896.804
Doénem Kari Vergi Yukimlulaga 265.810
Diger Kisa Vadeli Yukumltltkler 371.012
30.06.2024 Net Borg 83.829.458
Artirilan Sermaye 118.000.000
Diizeltilmis Net Borg (Nakit) -34.170.542

Yildiz Holding A.S.nin (Satici) paylari Borsa istanbul’da islem géren Ufuk Yatirim Yénetim ve Gayrimenkul A.S.
(“Ufuk Yatirnm”) sermayesinde sahip oldugu paylarinin satin alinmasina dair, Yildiz Holding ile Re-Pie Portfoy
Yénetimi A.S. (“Ozel Portféy Yonetim Hizmeti Verilen Misterileri adina islem yapmaya yetkili Sirket”, “Portfoy
Yonetim Sirketi”) arasinda, 14 Haziran 2024 tarihinde, Hisse Alim Satim Sozlesmesi (“S6zlesme”) imzalanmistir.
S6z konusu sozlesme, Satici’'nin Ufuk Yatirrm sermayesinde sahip oldugu paylardan 480.000 USD’sine tekabdil
eden payin, sdzlesmede 6ngorilen bazi uyarlamalara tabi olmak lGizere, Portfoy Yonetim Sirketi marifetiyle Sirket
tarafindan satin alinmasina, sézlesmede 6ngoriilen sartlarin ve kapanis kosullarinin yerine getirilmesi halinde,

islemin tamamlanmasina izahat vermektedir. DYH’ nin 15.639.927 TL'lik mevduati isbu Ufuk Yatirim pay devri ile

B
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kapanis islemlerinin gerceklestirilmesine yoneliktir. islemin gerceklesmesi sonrasinda DYH uhdesine gececek olan
UFUK paylarinin borsa degerinin sozlesme degerinden yiiksek olmasi durumunda DYH’nin net nakit pozisyonu
isbu raporda kullanilan rakamdan daha yiiksek olabilecektir.

5.1.4. Ciro & Maliyet&Giderler

Dinya Yatirim Holding’in gelirleri temel anlamda 1) Gazete 2)Toplanti Organizasyon 3) Ajans Yayincilik ve 4) Ajans

lletisim olmak lizere 4 ana segmentte takip edilmektedir.

1. Gazete segmentiilan gelirleri, abone gelirleri, satis gelirleri ve franchise gelirlerinden olusmaktadir.

1.1. ilan gelirleri ise gazete ve eklerine verilen ilanlarla online mecralardaki reklam gelirlerinden
olusmaktadir.

1.2. Abone gelirleri gazeteye fiziki veya online olarak abone olan musterilerden elde edilen gelirlerden
olusmaktadir.

1.3. Satis gelirleri gazetenin bayilerde, marketlerde vb mecralarda satisindan elde edilen gelirlerden
olusmatadir.

1.4. Franchise gelirleri Diinya gazetesinin Adana bélgesinde franchise verilmesinden elde edilen gelirlerden
olusmaktadir.

2. Toplanti Organizasyon segmenti Dinya Medya’'nin dizenlemis oldugu toplanti, etkinlik ve
organizasyonlarda sponsorlardan elde edilen gelirler ve bu etkinlikler i¢in alinan reklamlardan olugsmaktadir.
Mayis ve Haziran aylarinda iklim Ekonomisi Zirvesi diizenlenmis olup bu etkinlikten 15 milyon TL gelir elde
edilmistir. Ekim ayinda tarim zirvesi, kasim ayinda net sifir ve toplumsal fayda zirveleri, aralik ayinda turizm
ve hizmet ihracat ile girisimcilik zirveleri diizenlenmesi planlamakta olup bu etkinlikler neticesinde ekim
ayinda 5 milyon TL, kasim ayinda 10,5 milyon TL ve aralik ayinda 9,5 milyon TL gelir elde edilmesi
ongorilmektedir.

3. Ajans Yayincilik segmenti Diinya Medya’nin TOBB gibi kurumlar igin hazirlamig oldugu dijital veya fiziki
kitapgik, dokuman vb materyallerden elde etmis oldugu hem baski geliri hem de ilan gelirlerinden
olusmaktadir.

4. Ajans iletisim segmenti Diinya Medya’nin 6zel sektdr sirketlerinin PR (public relations) hizmetlerini
yliritmesi neticesinde elde etmis oldugu gelirlerden olugsmaktadir.

Dinya Yatirim Holding’in maliyetleri temel anlamda 1) Gazete Baski 2)Toplanti Organizasyon 3) Ajans Yayincilik
ve 4) Ajans iletisim olmak lizere 4 ana segmentte takip edilmektedir. Gazete baski fiziken basilan gazete ve
eklerinin matbaa maliyetinden olusmaktadir. Toplanti organizasyon maliyetleri diizenlenen etkinlikler igin
katlanilan kiralama, ekipman vb maliyetlerden olusmaktadir. Ajans Yayincilik maliyetleri hazirlanan kitapgik,
dokuman vb materyallerin maliyetlerinden olusmaktadir. Ajans iletisim giderleri ise PR hizmeti verilmesi icin
katlanilan medya satin alma, kiralama vb giderlerden olusmaktadir.

Faaliyet giderleri kalemi temel olarak personel (cretleri ve yan haklar ile diger operasyonel giderlerden
olusmaktadir.

Maliyet ve operasyonel giderlerde takip edilmeyen diger giderler ile iade edilen gazete ve eklerinin hurda olarak
satisindan elde edilen hurda gelirleri diger gelirlerde takip edilmektedir. Kanunen kabul edilmeyen giderler
(KKEG) ise diger giderlerde takip edilmektedir.

Dinya Yatirim Holding’in konsolide ettigi Dinya Medya’nin 2024 Subat ayindan Eylal ayina kadar fiili olarak
gerceklesen gelir ve maliyet/gider rakamlari ile Ekim-Kasim-Aralik biitgelenmis rakamlari asagidaki tabloda yer
almaktadir.
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Diinya Medya 2024 Biitce, TL subat Fiili | Mart Fiili | Nisan Fiili | Mayss piii | F132iran | Temmuz | Agustos | o coy Aralik Subat

Fiili Fiili Fiili Biitce Aralik
TOPLAM GELIRLER 4.416.245| 6.637.263| 4.779.867|19.116.249|11.119.023| 3.561.853| 4.064.124| 8.318.253(13.573.470( 16.717.970( 15.901.970| 108.206.288,
1) GAZETE 3.336.685| 4.915.371| 4.163.784| 4.628.602( 3.700.250| 3.013.161| 3.772.728| 5.631.507| 6.869.775| 5.994.775| 5.969.775| 51.996.413
1-1 iLAN GELIRLERI 1.983.812( 2.448.808| 3.587.282| 3.705.395| 3.203.826| 2.694.795| 3.287.971| 4.929.470| 6.050.000| 5.500.000| 5.350.000| 42.741.359
A GAZETE 735.431| 1.790.058| 1.175.164| 1.116.924 | 1.468.180 | 1.133.389 | 1.400.501 | 1.941.960 | 2.500.000 | 2.300.000 | 2.300.000| 17.861.608
B EKLER 445.000 -| 702.186| 740.841| 367.835| 529.877 - | 1.524.285| 1.800.000| 1.500.000| 1.500.000| 9.110.024
C BASIN iLAN 49.000 -| 1.341.265| 781.711| 590.885| 438.513| 670.751| 811.376| 450.000| 450.000| 450.000| 6.033.501
D ON-LINE 754.381| 658.750| 368.667| 1.065.919| 776.925| 593.016| 1.216.718| 651.849| 1.300.000 | 1.250.000 | 1.100.000| 9.736.226
1-2 ABONE GELIRLERI 964.972| 1.709.867| 295.942| 611.983| 377.024 55.450( 239.350( 223.658| 575.000| 250.000| 375.000| 5.678.246
A DUNYA GAZETESI 964.972 | 1.709.867| 295.942| 611.983| 377.024 55.450| 239.350| 223.658| 575.000| 250.000| 375.000| 5.678.246
1-3 SATI$ GELIRLERI 352.089| 650.030| 123.735| 259.003 67.139| 192.589 76.610| 151.108| 140.000| 140.000| 140.000| 2.292.302
A Diinya Gazetesi-Ekleri 342.089| 650.030| 113.735| 259.003 57.139| 182.589 66.610| 151.108| 140.000| 140.000| 140.000| 2.242.302
B WEBINAR 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 50.000
1-4 FRANCHISE GELIRLERI 35.813| 106.667| 156.825 52.220 52.262 70327 168.797 327.271| 104.775| 104.775| 104.775| 1.284.507
2) TOPLANTI ORGANIZASYON - - 8.333| 10.667.333| 4.350.000 20.000 19.500| 2.455.000| 5.000.000| 10.500.000| 9.500.000| 42.520.166
3) AJANS D YAYINCILIK 1.079.560( 1.721.892 607.749| 1.456.684 39.600( 245.497 43.600 -|  230.500 -| 209.000| 5.634.082
3-1 ILAN GELIRLERI 39.600 34.800 9.899 - 39.600 = 18.000 - - - - 141.899
3-2 iCERIK GELIRLERI 1.039.960( 1.589.145 537.850( 1.436.684 -| 103.550 9.600 - - -| 125.000| 4.841.789
3-3 ONLINE DIGER GELIRLER - 97.947 60.000 20.000 - 141.947 16.000 -|  230.500 - 84.000 650.394
4) AJANS D ILETiSiM - - -| 2.363.630| 3.029.173| 283.195| 228.296| 231.747| 1.473.195| 223.195| 223.195| 8.055.627
4-1 PR GELIRLERI - - -| 2.363.630| 3.029.173| 283.195| 228.296| 231.747| 1.473.195| 223.195| 223.195| 8.055.627
MALIYETLER TOPLAMI 1.790.430| 1.376.667| 1.276.630| 4.186.511| 1.269.378| 995.333| 1.115.636| 1.150.505| 2.036.451| 5.061.451| 2.284.750| 22.543.743
1- GAZETE BASKI MALIYETLERI 790.430| 773.667| 776.630| 1.195.895| 911.626| 941.333( 877.709| 1.000.451| 945.451| 945.451( 1.100.000| 10.258.644
A GAZETE 785.763| 773.667| 776.630| 1.090.895| 698.826| 763.276| 788.709| 745.451| 745.451| 745.451| 900.000| 8.814.120
B EKLER 4.667 105.000| 212.800| 178.057 89.000| 255.000| 200.000| 200.000| 200.000| 1.444.524
2- TOPLANTI MALIYETLERi 1.854.106 4.067 90.054( 1.000.000( 2.775.000( 1.000.000| 6.723.227
3- AJANS D YAYINCILIK 1.000.000( 603.000( 500.000( 1.095.085 4.752 54.000 39.360 - - - 93.750| 3.389.947
I- iLAN PRIMLERI - - - - 4.752 - 2.160 - - - - 6.912
IIl- iCERIK BASKI MALIYETLERI | 1.000.000| 603.000| 500.000| 1.095.085 - 54.000 37.200 - - - 93.750| 3.383.035
4- AJANS D ILETiSiM = - - 41.425( 353.000 -|  194.500 60.000 91.000| 1.341.000 91.000| 2.171.925
I- PR GIDERLERI - - - 41.425| 353.000 -| 194.500 60.000 91.000 | 1.341.000 91.000| 2.171.925
TOPLAM KATKI PAYI 2.625.815| 5.260.596| 3.503.237|14.929.738| 9.849.645| 2.566.520| 2.948.489| 7.167.74811.537.019| 11.656.519( 13.617.220| 85.662.545
Faaliyet Giderleri 4.625.197| 4.550.841| 5.520.137| 7.478.160| 8.767.065|12.190.515| 8.650.537| 9.302.723( 8.540.910( 8.845.886| 8.901.856| 87.373.826
Ucret 1.913.163 | 1.933.145| 2.408.127| 4.010.408| 5.177.313 | 4.823.102 | 4.476.056 | 4.214.594 | 4.214.594 | 4.218.808 | 4.223.027| 41.612.338
Ucret Destek 444.037| 470.764| 535458 | 1.066.445| 1.193.311| 1.381.692| 1.346.379| 1.356.028 | 1.356.028 | 1.357.384| 1.358.741| 11.866.267
Prim 61.503| 125.491| 274.718| 368.650| 439.462| 406.251| 280.272| 500.000| 750.000| 750.000| 3.956.347
Tazminat - 18.222 15.350 - - - 33.573
Operasyonel Giderler 2.267.997 | 2.085.429| 1.921.061| 2.126.589| 2.009.568 | 5.530.909 | 2.421.851| 3.451.829| 2.470.288| 2.519.694| 2.570.088| 29.375.301
Diger gider, telif vs. 530.000 - 530.000
Operasyonel Kar -1.999.382|  709.755| -2.016.900| 7.451.578| 1.082.580| -9.623.995| -5.702.048| -2.134.975| 2.996.109| 2.810.633| 4.715.364| -1.711.281
Amortisman 2.853.456 - 2.853.456
Amortisman Sonrasi Kar -1.999.382|  709.755| -2.016.900| 7.451.578| -1.770.876| -9.623.995( -5.702.048| -2.134.975| 2.996.109| 2.810.633| 4.715.364| -4.564.737
|- DIGER GIDERLER 437 7.965 31.486 - 24.852 17.904 45.749 21.327 - - - 149.720
Il- DIGER GELIRLER - 401 62.134 -| 1.309.175| 534.192| 248.716 35.074 - - -| 2.189.692
FAVOK -1.999.819|  702.191| -1.986.252| 7.451.578| 2.366.903| -9.107.707| -5.499.081| -2.121.228| 2.996.109| 2.810.633| 4.715.364 328.691

Sirketin 2024 ikinci yarisi icin gelir ve gider kalemleri biitcesinden alinirken 2025 yili rakamlari 2024 yilindaki aylik
ortalama rakamlar baz alinarak beklenen enflasyon ve %15 reel biiylime 6ngorilerek tahmin edilmistir. Online
segmentte operasyonlarini yogunlastirmayi planlayan Sirketin bu segmentteki reel gelir blyimesi diger
segmentlerin 2025 yilinda 3 kati, 2026 yilinda 2,5 kati, 2027 yilinda 2 kati olmasi planlanirken sonraki yillarda
diger segmentlerin reel biiylimeleriyle ayni olacagi varsayilmistir. 2024’{in ikinci yarisinda -6,2 milyon TL FAVOK
ongorilirken 2025 yilinda %6,6 marj ile 11,9 milyon TL, 2026’da %14,6 marj ile 37,0 milyon TL dngdrilmektedir.
Sonraki yillarda 6ngériilen reel biiyiimenin etkisiyle FAVOK marjlarinin toparlanarak %29’a ulasmasi
beklenmektedir.
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Ortalama Enflasyon 29,3% 22,9% 17,4% 13,5% 10,9% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Yilsonu Enflasyon 26,0% 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Reel Bilyiime 15,0% 12,5% 10,0% 7,5% 5,0% 2,5% 2,5% 2,5% 0,0%
ya Medya Projeksiyon, TL :Sﬁ: 2Y2024 | 2025 Biitce 2026T 2027T 2028T | 20297 2030T 2031T 20321 | 2033T

TOPLAM GELIRLER 9.836.935 62.137.642( 179.591.482| 252.852.560( 330.290.623| 403.106.975( 469.583.442| 528.314.578| 594.391.258| 668.732.195| 702.168.805

1) GAZETE 8.592.416 31.251.721| 88.438.763| 126.843.741| 167.568.994| 204.511.498| 238.237.538| 268.034.076 301.557.289| 339.273.273| 356.236.937

1-1 iLAN GELIRLERI 3.885.578 27.812.236 73.430.309| 106.096.169| 140.776.593| 171.812.406( 200.146.030| 225.178.437| 253.341.664| 285.027.286| 299.278.651

A GAZETE 1.623.783 11.575.851| 28.965.268| 40.041.365| 51.707.461| 63.106.963| 73.513.948( 82.708.389| 93.052.786 | 104.690.965| 109.925.513

B EKLER 828.184 6.854.162 | 14.773.267 | 20.422.451| 26.372.555( 32.186.687 | 37.494.601| 42.184.077| 47.460.070| 53.395.934| 56.065.731

C BASIN ILAN 548.500 3.270.639 9.784.224 | 13.525.637 | 17.466.346 | 21.317.002| 24.832.394| 27.938.199| 31.432.450| 35.363.728| 37.131.915

D ON-LINE 885.111 6.111.584| 19.907.549 | 32.106.717| 45.230.231( 55.201.754| 64.305.088| 72.347.771| 81.396.358| 91.576.659| 96.155.492

1-2 ABONE GELIRLERI 516.204 1.718.458 9.208.124| 12.729.240| 16.437.919| 20.061.846| 23.370.250| 26.293.184| 29.581.691| 33.281.494| 34.945.569

A DUNYA GAZETESI 516.204 1.718.458 9.208.124 | 12.729.240| 16.437.919( 20.061.846| 23.370.250| 26.293.184| 29.581.691| 33.281.494| 34.945.569

1-3 SATIS GELIRLERI 208.391 840.306 3.717.310 5.138.780 6.635.970 8.098.945 9.434.544| 10.614.530| 11.942.096 13.435.703| 14.107.488

A Diinya Gazetesi-Ekleri 203.846 820.306 3.636.227 5.026.693 6.491.225 7.922.290 9.228.757 | 10.383.004| 11.681.614| 13.142.641| 13.799.773

B WEBINAR 4.545 20.000 81.082 112.088 144.745 176.655 205.788 231.526 260.483 293.061 307.714

1-4 FRANCHISE GELIRLERI 116.773 880.720 2.083.020 2.879.551 3.718.512 4.538.300 5.286.713 5.947.926 6.691.837 7.528.790 7.905.229

2) TOPLANTI ORGANIZASYON 3.865.470 27.494.500| 68.952.808| 95.319.833( 123.091.374| 150.228.277| 175.002.458| 196.890.140( 221.515.330| 249.220.410| 261.681.430

3) AJANS D YAYINCILIK 512.189 728.597 9.136.506| 12.630.236|] 16.310.070| 19.905.812| 23.188.484( 26.088.684| 29.351.614( 33.022.642| 34.673.774

3-1 ILAN GELIRLERi 12.900 18.000 230.110 318.103 410.783 501.344 584.021 657.065 739.245 831.703 873.288

3-2 iCERIK GELIRLERI 440.163 238.150 7.851.685( 10.854.109| 14.016.466| 17.106.556( 19.927.602 22.419.962| 25.224.042| 28.378.831( 29.797.773

3-3 ONLINE DIGER GELIRLER 59.127 472.447 1.054.711 1.458.025 1.882.822 2.297.911 2.676.860 3.011.657 3.388.327 3.812.108 4.002.713

4) AJANS D ILETiSiM 732.330 2.662.824| 13.063.404| 18.058.749| 23.320.186| 28.461.388| 33.154.963| 37.301.677| 41.967.025| 47.215.870| 49.576.664

4-1 PR GELIRLERI 732.330 2.662.824| 13.063.404| 18.058.749| 23.320.186| 28.461.388( 33.154.963| 37.301.677| 41.967.025| 47.215.870| 49.576.664

MALIYETLER TOPLAMI 2.069.140 12.644.127| 36.909.620( 51.023.576| 65.889.352| 80.415.414| 93.676.740| 105.392.956| 118.574.528( 133.404.729| 140.074.965

1- GAZETE BASKI MALIYETLERI 932.604 5.810.396| 16.635.926| 22.997.377| 29.697.688| 36.244.884( 42.222.036| 47.502.776| 53.443.982| 60.128.259| 63.134.672

A GAZETE 801.284 4.688.339 | 14.293.414| 19.759.106| 25.515.943| 31.141.225| 36.276.732| 40.813.889| 45.918.511| 51.661.572| 54.244.650

B EKLER 131.320 1.122.057 2.342.512 3.238.271 4.181.745 5.103.659 5.945.304 6.688.888 7.525.471 8.466.688 8.890.022

2- TOPLANTI MALIYETLERi 611.202 4.869.121| 10.902.717| 15.071.833| 19.463.028| 23.753.875 27.671.133| 31.131.981| 35.025.680| 39.406.367| 41.376.685

3- AJANS D YAYINCILIK 327.886 187.110 5.848.876 8.085.441| 10.441.143| 12.743.013| 14.844.466| 16.701.074 18.789.889| 21.139.954 22.196.952

I- ILAN PRIMLERI 1.548 2.160 27.613 38.172 49.294 60.161 70.083 78.848 88.709 99.804 104.795

Il- ICERIK BASKI MALIYETLERI| 326.338 184.950 5.821.262 8.047.269 | 10.391.849| 12.682.852|( 14.774.384| 16.622.226| 18.701.180| 21.040.150| 22.092.157

4- AJANS D ILETiSiM 197.448 1.777.500 3.522.101 4.868.926 6.287.493 7.673.642 8.939.105| 10.057.125| 11.314.976 12.730.149| 13.366.656

I- PR GIDERLERI 197.448 1.777.500 3.522.101 4.868.926 6.287.493 7.673.642 8.939.105| 10.057.125| 11.314.976| 12.730.149| 13.366.656

TOPLAM KATKI PAYI 7.767.795 49.493.515| 142.681.861| 201.828.984| 264.401.271| 322.691.560| 375.906.703| 422.921.621| 475.816.730| 535.327.466( 562.093.840

Faaliyet Giderleri 7.943.075 56.432.427( 130.777.337| 164.760.076| 198.300.766| 227.951.664| 256.061.079| 281.060.313| 308.500.220| 338.619.085| 355.550.039

Ucret 3.782.940 26.170.182 | 65.879.226| 82.998.068 | 99.894.227 | 114.830.899 | 128.991.047 | 141.584.438 | 155.407.322| 170.579.733| 179.108.719

Ucret Destek 1.078.752 8.156.252 | 16.828.525| 21.201.449| 25.517.490| 29.332.989| 32.950.130| 36.167.050| 39.698.037| 43.573.755| 45.752.443

Prim 359.668 3.125.985 5.610.820 7.068.802 8.507.819 9.779.949 | 10.985.945| 12.058.502| 13.235.773| 14.527.981| 15.254.380

Tazminat 3.052 15.350 47.612 59.984 72.195 82.990 93.224 102.325 112.315 123.281 129.445

Operasyonel Giderler 2.670.482 18.964.658 | 41.659.518 | 52.484.823| 63.169.312| 72.614.695| 81.569.035| 89.532.617| 98.273.683 | 107.868.139 | 113.261.546

Diger gider, telif vs. 48.182 - 751.636 946.951 1.139.724 1.310.141 1.471.699 1.615.380 1.773.090 1.946.197 2.043.507

Operasyonel Kar -175.280 -6.938.912| 11.904.525| 37.068.908 66.100.505| 94.739.896( 119.845.624| 141.861.309| 167.316.509| 196.708.381| 206.543.800

Amortisman 259.405 2.853.456 5.886.504 6.139.356 6.469.647 6.872.754 7.342.337 7.870.652 8.465.043 9.133.775 9.835.944

Amortisman Sonrasi Kar -434.685 -6.938.912 6.018.021) 30.929.552| 59.630.859| 87.867.143| 112.503.287| 133.990.657| 158.851.466| 187.574.606| 196.707.856

I- DIGER GIDERLER 13.611 84.980 236.850 327.420 422.814 516.029 601.127 676.310 760.897 856.063 898.866

Il- DIGER GELIRLER 199.063 817.982 206.195 285.043 368.091 449.240 523.325 588.777 662.416 745.265 782.528

FAVOK 10.172 -6.205.910| 11.873.870| 37.026.531| 66.045.782| 94.673.108( 119.767.821| 141.773.776| 167.218.028| 196.597.583| 206.427.462

FAVOK Marji 0,1% -10,0% 6,6% 14,6% 20,0% 23,5% 25,5% 26,8% 28,1% 29,4% 29,4%

5.1.5. isletme Sermayesi & Yatirim

30 Haziran 2024 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis gelir tablosu ve bilango verileri (izerinden hesaplanan alacak,
borg ve ertelenmis gelir giin sireleri géz dniinde bulundurularak projeksiyon dénemi boyunca alacak gin
suresinin 40, borg giin siresinin 20 ve ertelenmis gelir giin stresinin 1 giin olacagl varsayilmistir. Gegmis yil
gerceklesmeleri géz 6niinde bulundurularak Sirketin 2024 yilindan itibaren alacaklarini 30 glinde tahsil edecegi,
11,8 glin stok giin siiresi olacagy, ticari borglarini 24,6 giinde 6deyecegi ve 6,5 glinliik avans alacagi varsayilimistir.
Boylelikle isletme sermayesinin gelire oraninin %5-7 bandinda seyredecegi 6ngorilmdistir.

2024 yilindan itibaren sabit kiymet yatirimlarinin gelire oraninin %1 olacagi dngérilmustir.

5.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren sirketin tretmeyi FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil icin gerekecek ilave isletme sermayesi disllerek
serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2032 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2032 yilindaki gelir ve gider
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parametreleri %5 artirilarak 2033 yili icin u¢ degerde kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %5 ug
deger blyiime orani varsayimiyla ug deger hesabinda dikkate alinmistir.

Serbest nakit akimlari %31,20 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve net borg nakit 6ncesi firma degeri
179.473.164 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degerine 34.170.542 TL duzeltilmig net nakit eklenerek Sirketin 30
Haziran 2024 tarihindeki piyasa degeri 213.643.706 TL tespit edilmistir.

DYH iNA Piyasa Degeri, TL 30.06.2024

Ug Deger Biliylime Orani 5%
Firma Degeri 179.473.164
Net Borg, Nakit -34.170.542
Piyasa Degeri 213.643.706
DYH, iINA-TL 2Y2024 2025 Biitge 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Gelir 62.955.624 179.797.677 253.137.603 330.658.714 403.556.215 470.106.767 528.903.355 595.053.674 669.477.460 702.951.333
Yillik Degisim 40,8% 30,6% 22,0% 16,5% 12,5% 12,5% 12,5% 5,0%
Maliyet ve Giderler 69.161.534 167.923.807 216.111.072 264.612.932 308.883.107 350.338.946 387.129.579 427.835.645 472.879.877 496.523.871
Yillik Degisim 28,7% 22,4% 16,7% 13,4% 10,5% 10,5% 10,5% 5,0%
FAVOK -6.205.910  11.873.870 37.026.531 66.045.782 94.673.108 119.767.821 141.773.776 167.218.028 196.597.583 206.427.462
Yillik Degisim 211,8% 78,4% 43,3% 26,5% 18,4% 17,9% 17,6% 5,0%
FAVOK Marji -9,86% 6,60% 14,63% 19,97% 23,46% 25,48% 26,81% 28,10% 29,37% 29,37%
Amortisman 2.853.456  5.886.504  6.139.356  6.469.647  6.872.754  7.342.337  7.870.652  8.465.043  9.133.775  9.835.944
Faaliyet Kari -9.059.366  5.987.366 30.887.175 59.576.135  87.800.354 112.425.484 133.903.124 158.752.985 187.463.808 196.591.519
Yillik Degisim 415,9% 92,9% 47,4% 28,0% 19,1% 18,6% 18,1% 4,9%
Faaliyet Kar Marji -14,39% 3,33% 12,20% 18,02% 21,76% 23,91% 25,32% 26,68% 28,00% 27,97%
Kurumlar Vergisi Orani 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Hesaplanan Vergi - - 7.721.794 14.894.034 21.950.089  28.106.371 33.475.781 39.688.246  46.865.952  49.147.880
Alacak Giin Siiresi 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0
Borg Giin Siiresi 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0
Ertelenmis Gelir Giin Siiresi 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Alacak 13.619.209 19.681.258 27.709.870  36.196.233  44.176.107 51.461.199 57.897.488  65.138.768  73.285.720  76.950.006
Borg 7.570.033  9.188.326 11.823.762 14.476.171 16.896.826 19.163.716 21.175.522 23.401.356 25.864.319  27.157.534
Ertelenmis Gelir 340.480 492,031 692.747 904.906  1.104.403  1.286.530  1.447.437  1.628.469  1.832.143  1.923.750
isletme Sermayesi 5.708.696 10.000.900 15.193.361 20.815.156 26.174.878 31.010.953 35.274.529 40.108.943 45.589.258  47.868.721
isletme Sermayesi/Gelir 4,5% 5,6% 6,0% 6,3% 6,5% 6,6% 6,7% 6,7% 6,8% 6,8%
isletme Sermayesi Degisimi -8.249.293 4292205 5192461  5.621.795  5.359.722  4.836.075  4.263.576  4.834.414  5.480.316  2.279.463
Yatinm 621376  1.795.915  2.528.526  3.302.906  4.031.070  4.695.834  5.283.146  5.943.913  6.687.322  7.021.688
Serbet Nakit akimi 1.422.007  5.785.750 21.583.751 42.227.047  63.332.228  82.129.541  98.751.273 116.751.456 137.563.994 147.978.432  571.240.270
indirgeme Dénemi 0,25 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 9,50
Sabit AOSM 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20% 32,20%
iNA 1.326.154  4.376.513 12.349.916 18.276.639  20.734.757 20.339.586 18.499.244  16.544.061 14.745.284 11.998.179  40.282.832
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5.2. DYH Garpan Degerlemesi

DYH’nin 2 Nisan 2024 tarihinde kurulmus olmasi nedeniyle 30.06.2024 tarihli bagimsiz denetim raporunda yer
alan gelir, FAVOK ve net karlari 3 aylik verilerden olusmaktadir. Bu sebeple carpan analizinde kullanilan mali
veriler bagimsiz denetimde yer alan verilerin 4 ile carpilmasi sonucu elde edilen rakamlardir.

Sirketle birebir ayni isi yapan halka agik bir sirket olmadigi igin Borsa istanbul’da islem géren Hizmet Endeksinde
yer alan Sirketlerin 30 Haziran 2024 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiigiik ve 5x’te biiyiik FD/FAVOK carpanlarinin
medyanlariyla DYH i¢in 107.072.714 TL piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan kullanilmasinin sebebi ug degerler
olarak kabul edilen asiri yiiksek ve asiri disiik degerleri elimine etmesidir. Net donem karini etkileyen enflasyon
muhasebesi ve tek seferlik gelir/giderler nedeniyle F/K carpanindan deger hesaplanmamistir. FD/Ciro ve PD/DD
garpanlarinin 10x’dan kuglik olanlarinin medyaniyla sirasiyla 421.375.850 TL ve 249.353.464 TL deger
hesaplanmis ve agirliklari %15 olarak dikkate alinmistir.

BiST’te islem gdéren hizmet endeksi sirketlerinin gelir ve FAVOK’leri acikladiklari mali tablo dénemine gére
bagimsiz denetim raporlarinda yer verilen TUFE katsayilari kullanilarak yilliklandirilmistir.

Hizmet Sirketleri Carpanlari, TL 30.06.2024
Endeks FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
Medyan 10,26 12,58 2,52 1,94
Ortalama 44,54 20,02 19,15 5,66
Secilmis Medyan 10,65 12,46 2,10 1,91 |
Biiyiik Esit 5 5 0] 0
Kiigiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 107.072.714 | 519.583.528 | 421.375.850 | 249.353.464
Agirlik 70,0% 0,0% 15,0% 15,0%
Ortalama Carpan Degeri 175.560.297

Ciro 184.241.228

FAVOK1 6.845.380

Net Kar 41.704.176

Net Borg -34.170.542

Ozkaynak 130.594.142

5.3. DYH Net Aktif Deger

Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu géz éninde
bulundurularak DYH’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024 6zkaynak
tutari olan 12.594.142 TL'ye Temmuz ayinda tescil edilen 118.000.000 TL’lik nakit sermaye artirimi eklenerek
DYH’nin varlk ve borglarinin gercege uygun degerine bir gésterge olacagi géz 6niinde bulundurularak dizeltilmis
o6zkaynak metodundan 130.594.142 TL deger 6ngérilmistir.

5.4. DYH Nihai Deger Takdiri

DYH’nin nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 213.643.706 TL ve Carpan analizinden hesaplanan
175.560.297 TL degere %37,5'er agirhk verilirken varlik ve borglarinin rayi¢ degerini dikkate alan NAD
yonteminden hesaplanan 130.594.142 TL degere %25 verilerek 178.600.037 TL nihai degere ulasiimigtir.

iNA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %37,5’er agirliklarin verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin
surekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot lizerinden nihai sirket degerine
ulasiimaktadir.

NAD yoéntemiyle hesaplanan degere %25 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varlklarinin likit
degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri géstermesi olup likidasyon olmasi halinde sirketin sahip
olabilecegi asgari degeri gbostermesidir.

DYH igin adil ve makul oldugunu disindigimiz nihai deger goériisimiiz 30 Haziran 2024 itibariyla 178.600.037
TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde DYH’nin piyasa degeri degisebilecektir.

o0 e
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Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satig Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 213.643.706 175.560.297 MD MD  130.594.142
Agirhk 37,5% 37,5% 0,0% 0,0% 25,0%
Nihai Deger 178.600.037
6. Cekince

Sirketlerin gelecek donem is planini gergeklestirebilmek adina dis kaynak temin etmesi durumunda bu dis kaynak
ortaklar tarafindan sermaye seklinde olabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan kredi kullanmak
suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluglarinin Sirket’e ilave kaynak saglamamaya karar
vermesi durumunda Sirket’in dngordugi is planinin sekteye ugramasi muhtemel olup olusacak nakit sikigikliginin
operasyonlari olumsuz etkilemesi ve Sirketin operasyonlarini durdurmasi riski bulunmaktadir. Bizim Menkul
Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirket’in is planlarini gerceklestirirken ortaklardan veya
finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup gelecek donemde
boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket'in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak isbu raporu
okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler sirketin degeri tizerinde asagi ya da yukari yonlii etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farkhhk arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2024 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongérilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz mimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme ytukimlilGgimaz bulunmamaktadir.
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7. Ekler

Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecrlibeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

SPL_

Serma /e Fnasa;x

Tarih : 01.06.2016 No : 211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulumun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uyarinca

Ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmustir.

ASBS

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketlerin TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri lizerinden degerleme galismasi gergeklestirilmistir. Sirketlerin
mali verileri bu raporun 2 numaral bolimu altinda gosterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

e Sirket degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
ylratuldiguni ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

o Sirket degerleme calismasinin Tirkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

e Degerleme Uzmani’nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan
ederiz.

e Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamis ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu
beyan ederiz.

e Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tim bilgiler makul 6l¢tide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde tiim énemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

e  Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

= Kurul’ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araclar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bélimii"ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Degerleme ¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis proseddrlerinin
bulunmasi,

=  Misteri kabuli, ¢alismanin yiratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi stireglerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,

=  Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe
Nida Kule is Merkezi No:1 Kat:17
34732 Kadikoy
Tel: +90 (216) 547 13 00




