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1. Yonetici Ozeti

MMC Sanayi ve Ticari Yatinmlar A.S. (“MMC” veya “Devralan Sirket”) ile Dijital Giindem Medya Yayincilik A.S.
(“Dijital Giindem” veya “Devrolunan Sirket”) (birlikte “Sirketler”) degerini i¢eren “Degerleme Raporu” ile SPK’nin II-
23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi uyarinca uygun birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasina yonelik
Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis bulunmaktayiz. Bu degerleme ¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.1 sayil1 “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkmda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar
(UDS) kapsaminda yiiriittildiigtinii ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bulls Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“Bulls Yatirim”) olarak beyan ederiz.

Bulls Yatirim ¢alisma kapsaminda, birlesecek Sirketler’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin
herhangi bir arastirma yapmamuistir ve bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul etmemektedir. Bununla birlikte,
Bulls Yatirim, miilkiyete iliskin Sirketler’in degerlerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya
engelin olmadigin1 varsaymaktadir.

1.1. Devralan Sirket Hakkinda Bilgiler ve Degerleme Ozeti

MMC Sanayi ve Ticari Yatinmlar A.S.; tasimacilik, acentelik, gayrimenkul, ilag sanayi, e-ticaret ve istirak yatirimlar
gibi cesitli alanlarda faaliyet gostermek amaciyla kurulmustur. Sirket, 2 Aralik 2011°de halka arz edilmistir ve Yakin
Izleme Pazari'nda islem gormektedir. 2000 yilinda kurulan MMC'nin ana merkezi Istanbul’dadir. Gergeklesen pay devri
sonrasinda MMC'nin A ve B grubu imtiyazh paylari Orhan Pala'ya aittic. MMC’nin rapor tarihi itibariyla ticari bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

MMC’nin rapor tarihi itibariyla KAP’ta yer alan verilerle hazirlanmis ortaklik ve oy hakki yapis1 asagidaki tabloda
sunulmaktadir. Orhan Pala’nin, MMC’nin sermayesindeki pay1 %7,1 olmak tizere oy haklarindaki pay1 ise %43,17dir.

Tablo: MMC Ortaklik Yapis:
Sirket Sermayedeki Payi - TL Sermayedeki Payr - %

Orhan Pala 941.427 %?7,1

Halka Ag¢iklik Paylar 12.395.452 %92,9
Toplam 13.336.879 %100

Degerleme analizinde; MMC’nin herhangi bir faaliyeti olmamast nedeniyle Borsa Yaklasimi, En Giincel Pay Devir
Bedeli ve Maliyet Yaklagimi kapsaminda Net Aktif Deger olmak iizere 3 yontem kullanilmistir. Piyasalardaki yatirimei
goriisii fiyatlarin yansitilabilmesi adina Borsa Degeri Yontemi ve satin alim islem fiyatinin yansitabilmesi adina En
Giincel Pay Devir Bedeli Yontemi’ne sirastyla %50 ve %40 agirlik verilmistir. [htiyatlilik ilkesi geregi Sirket’in
varliklarinin degerinin de yansitilabilmesi adina Net Aktif Degeri Yontemi’ne %10 agirhk verilmistir.

MMC’nin agirliklandirilmis piyasa degeri 162.891.581 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: MMC Degerleme Ozeti
Metot Borsa Degeri En Giincel Pay Devir Bedeli NAD

Hesaplanan Deger 252.554.646 90.666.658 3.475.947

Agirhk %50 %40 %10
!Aglrlgklandlrllmls_[_)_cger_ s 162.891.581 S —

1.2. Devrolunan Sirket Hakkinda Bilgiler ve Degerleme Ozeti

Dijital Giindem Medya Grubu, internet haberciligi ve interaktif iletisim kanallar1 aracihgiyla faaliyet gostermektedir.
Bankacilik, finans, sigorta, borsa, faktoring ve leasing gibi sektorlerdeki gelismeleri finansingundemi.com ve
borsaningundemi.com aracilifiyla okuyucularina ulastirmaktadir. Bu sitelerin, giinliik 150 binden fazla ziyaretgiye
ulastigr  belirtilmektedir. Ayrica, grubun diger yayin platformlart olan teknolojiningundemi.com ve
otomobilinsayfasi.com ile internet haberciligi alaninda Turkiye'deki faaliyet gdsteren medya gruplarindan biri olarak yer
almaktadir.

Dijital Giindem’in rapor tarihi itibariyla giincel ortakhik yapisi asagidaki tabloda sunulmaktadir. Dijital giindem
paylarinda herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.
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Tablo: Dijital Giindem Ortakhik Yapisi
Sirket Sermayedeki Payi - TL Sermayedeki Payi - %
Orhan Pala 23.000.000 %100,0

| Toplam 23.000.000 %100

Dijital Giindem degerleme analizinde; Gelir Yaklagimi kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi ve Piyasa
Yaklagim1 kapsaminda Piyasa Degeri / Defter Degeri ve Firma Degeri / FAVOK garpan analizleri olmak iizere 3 yontem
kullantlmigtir, Dijital Giindem’in nakit yaratma kabiliyetini dogru yansitacag: degerlendirilerek Gelir Yaklasimi
kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi’ne %50 agirlik verilmistir. Piyasa Yaklasim1 kapsaminda Piyasa Degeri
/ Defter Degeri ve Firma Degeri / FAVOK garpan analizlerine ise esit olarak %25 agirlik verilmistir.

Dijital Gtindem’in agirliklandirilmis piyasa degeri 134.600.416 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Dijital Giindem Degerleme Ozeti
Metot INA Piyasa Yaklasimi - PD/DD Piyasa Yaklasimi - FD/FAVOK

Hesaplanan Deger 135.083.578 100.031.789 168.202.717
Agirhk %50 %25 %325
Agirhklandirilmis Deger 134.600.416

1.3. Birlesme & Hisse Degisim Orant

Birlesme oran1 0,54754946 olarak belirlenmis, bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle yapilacak sermaye artirim tutarmin
(ayrilma hakkini kullanan pay sahipleri olmasi halinde degismesi hali disinda) 11.020.517 TL olacagi ve bu dogrultuda
birlesme sonrasindaki sermayenin 24.357.396 TL olacagi belirtilmistir. Hazirladigimiz Uzman Kurulus Raporu'na gére
Degisim oran1 11,9788 hesaplanmis olup 25 TL nominal degeri olan 1 adet Dijital Giindem pay senedi igin 11,9788 adet 1
TL nominal degere sahip MMC pay senedi verilecektir. Toplamda 920.000 adet Dijital Giindem pay senedi i¢in
11.020.517 adet MMC pay senedi verilecek olup MMC’nin sermayesi 11.020.517 TL artirilarak 24.357.396 TL’ye

yiikseltilecektir.

Piyasa Degeri- TL Birlesme Orani Sermaye - TL. Hisse Adedi Degisim Orani
MMC 162.891.581 0,54754946 13.336.879 13.336.879 1,0000

Dijital Giindem 134.600.416 0,45245054  23.000.000  920.000 11,9788
297.491.997

2. Raporun Amaci ve Simirlayic1 Kosullar

2.1. Raporun Amaci

Bu degerleme calismasi, Sirketler’in yetkililerinin sagladig: verileri baz alarak MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S. ve
Dijital Giindem Medya Yayincilik A.S.’nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Dijital Giindem’in MMC
¢atist altinda birlesmesine (“Islem™)’e iliskin hisse degisim oranlar1 hakkindaki goriisiimiizii yansitmakta olup, burada yer
alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya basaris1 konusunda hi¢bir beyan verilmemistir ve
verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve edilmeyecektir. Bu degerleme ¢alismasinim
kullanilmasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimiz ve ¢ahsanlar higbir sekilde
sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag duyulabilecek biitiin verileri igeriyor kabul
edilmemelidir.

2.2. Bilgi Kaynaklari ve Degerleme Tarihi

Calisma kapsaminda kullanilan gegmis finansal veriler ve projeksiyonlar Sirketler’in yonetimleri tarafindan saglanmistir.
Gegmis finansal veriler olarak, Taraflar i¢in SPK’nin finansal raporlama hiikiimlerine uygun olarak ve TMS/TFRS esas
alinarak hazirlanmis 30.06.2024 itibariyla bagimsiz denetimden gegmis mali tablolar kull
projeksiyonlarima baz olan is planlart 2024-2028 yillarini kapsamaktadir.

4
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Bulls Yatirim, Sirketler’in yonetimleri tarafindan saglanan projeksiyonlarin ticari anlamda gerceklestirilebilirligi ve
sonuglarinin dogrulugu iizerine bir ¢alisma yapmamistir. Ulasilan sonuglar Sirketler’in y6netimleri tarafindan saglanan
bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigiine baghidir. Bu bilgiler tarafimizca sorgulanarak, gerektigi takdirde Sirketler’in
yonetimleri ile gériisiilerek revize edilmis ve calismamizda yer almistir.

Bulls Yatirim, bu ¢alisma kapsaminda Sirketler’e ait finansal tablolari ve diger bilgileri denetlememistir. Dolayisiyla bu
raporda yer alan finansal tablolar konusunda herhangi bir gériis bildirilmemektedir.

Degerleme tarihi olarak SPK’nin Birlesme ve Boliinme Tebligi’nin (11-23.2) 6. maddesi cergevesinde 30 Haziran 2024
belirlenmistir.

2.3. Degerleme Calismasinda Uygulanan Meslek Kurallari ve Etik Tlkeler

Degerleme hizmeti ilgili mevzuatlar ¢cergevesinde gerekli lisansa sahip degerleme uzmani tarafindan Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar Birligi Meslek Kurallart ¢ercevesinde yerine getirilmistir. Bu Degerleme Raporu, SPK’nin Sermaye
Piyasasi’nda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’in (I11-62.1) 3. Maddesinin 1. Fikrasi uyarmca Uluslararasi
Degerleme Standartlari dikkate alinarak asagidaki ilkeler gergevesinde hazirlanmis olup, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar
Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uyulmustur.

Tiirkiye Sermaye Piyasalar Birligi’nin 23 Haziran 2017 tarih ve 38 sayili genelgesi ile Uluslararasi Degerleme
Standartlar1 Konseyi (IVSC) tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlart 2017 ¢alismasinin Kurul’un
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun goriildiigii duyurulmustur.

Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Etik ilkeler:

e Yapilan degerleme ¢ahsmasi sirasinda dogru ve diiriist davranilmis olup ¢ahismalar Sirketlere’e ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek sekilde ytritilmdstiir.

e Bilerek aldatici, hatali, onyargih goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

e Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. 6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren veya makul bir siire iginde
gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen bir gérevi kabul etmemistir.

e Degerleme siireci gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yuriitiilmiistiir.

e Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. miisterinin talimatlarini yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde

hareket etmistir.

Degerleme siireci, bagimsizlik ve objektiflik i¢inde kisisel gikarlar: gézetmeksizin yerine getirilmistir.

Degerleme iicreti, raporun sonucunda bulunacak deger tespitine bagh olarak belirlenmemistir.

Hukuka uygun davranilmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve mesleki kurallar

cercevesinde yerine getirilmistir.

e Degerleme isi ile ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut Degerleme Raporu’nda yer
alan diger bagimsiz objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Raporda kullanilan bilgiler talebimiz iizerine MMC ve Dijital Giindem yonetimleri tarafindan saglanmis
bilgilerden olugsmaktadir.

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. degerlemede kullanilan verilerin dogru ve giivenilir oldugunu 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Tarafimiza sunulan biigi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat
ve Ozen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir. MMC ile Bulls Yatirim arasinda son ii¢ yil i¢erisinde bir hizmet iliskisi veya sermaye baglantisi yoktur.

2.4. Smrlayici Kosullar

Bu rapor, Sirketler’in degerini belirlemede etkisi olan faktorler dikkate alinarak hazirlanmigtir. Ancak, degerleme ile ilgili
olarak asagida belirtilen sinirlayict kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

s Raporda kullanilan bilgiler, kamuya a¢iklanmis veya talebimiz ilizerine Sirketler tarafindan saglanmis ola
bilgilerden olugmaktadir. Rapor igerisinde yer alan finansal bilgiler, bagimsiz denejimden gegmis finar
tablolarda yer alan bilgileri igermektedir.
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e Degerleme calismalarina esas teskil etmek iizere Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye sunulan bilgi ve
belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gdsterilmis ve bunun sonucunda, sunulan
bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olmadig1 varsayilmis ve bu cergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir. Bulls Yatirim
Menkul Degerler A.S. bu konuda herhangi bir taahhiitte bulunamamaktadir. Gegmis dénemlere ait tiim finansal
bilgiler bagimsiz denetimden ge¢mis olup, giivenilir bir kaynak oldugu varsayimistir. Yapilan analizler ve
bulunan sonuglar Degerleme Raporu’nda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli olmak iizere dogrudur.

e Degerleme caligmasi kapsaminda Sirketler’in aktifleri i¢in herhangi bir hukuki ¢ahsma icra edilmemistir.
Degerlemeye konu aktiflerin deger diisiikligiine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir durumda
oldugu ve aktifler iizerinde herhangi bir kisitlayict durum olmadig varsayilmistir.

e Degerleme ¢alismasinda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmis veya talebimiz iizerine Sirketler tarafindan
saglanmis olan bilgilerden meydana gelmektedir.

e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar Uzman Kurulus Raporu’nda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli
olmak tizere dogrudur.

e Degerleme ¢alismasi, bilinen ve genel kabul gérmiis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme yontemleri
kullanilarak uzmanlhk bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik konularda meydana
gelebilecek 6nemli degisikliklerin sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asagi veya yukari yonde degisime
yol agabilecegi ihtimali g6z oniinde bulundurulmahdir.

e  Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemlerinin ve agirhklandirmalarin kullanilmas: durumunda
farklr degerlere ulasilabilecegi bilinmelidir.

e Degerleme ¢alismasi esnasinda Sirketler’in faaliyetlerini yiiriitmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayilmis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir, Bu hususta herhangi bir denetleme
yapilmamistir,

e Sirketler’in ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirketler’in yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

e  Bulls Yatinm Menkul Degerler A S., Sirketler’in Yonetimleri tarafindan saglanan projeksiyonlari esas almis olup,
Sirketler’in ve ilgili personelden temin edilen bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ticari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigini varsaymaktadir

e Sirketler tarafindan saglanan projeksiyonlar Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin incelemesinden gegmis ve
bu inceleme neticesinde en iyi gayret ile olusturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmekle
birlikte, tam olarak dogrulugunu veya kesinligini tespit etmek miimkiin degildir. Bulls Yatirim Menkul Degerler
A.S. olarak, Sirketler’in ge¢mis performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan varsayimlar miimkiin
oldugunca ihtiyath bir bakis agisiyla degerlendirilmistir.

¢ Buraporda ulagilan sonuclar; ekonomik kosullar, piyasa sartlari ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile gegerli olan
fiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirketler tarafindan Bulls Yatirm Menkul
Degerler A.$.’ye sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlig olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri
ve tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

e isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas alinarak
hazirlanmistir; takip eden dénemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen Sirketler’in degeri
tizerinde etkili olabilecektir.

e Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “fiyat” ve “deger” kavramlarinin birbirinden ayrilmasi biiyiik 6nem
tagimaktadir. Fiyat bir alicmin herhangi bir mal veya hizmet igin saticiya 6demeye hazir oldugu tutardir. Fiyatin,
degerleme ¢alismasr sonucu tahmin edilen degere esit olmasi beklenmemelidir. Bu raporda baz alinan deger
“Makul Deger”dir. SPK’nin I11-62.1 sayili Tebligi’nde belirtildigi gibi Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi ve
Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina (UDS) uyulmasi
zorunludur. UDS’ye gére ise Makul Deger, bir varhgin veya yiikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda
devredilmesi igin, ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattrr,

2.5. Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ye 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden; “Gayrimenkul Disindaki Varliklarin
Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar basligimin F maddesinin 9. maddesi"
gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve
bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Uzman Kurulus Raporu’nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin sahi
oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamast igin her tiirlii $zenin gésterilmis oldugunu beyan ederiz. LS YAT
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3. Finansal Bilgiler

3.1. MMC Sanayi Ve Ticari Yatirnmlar A.S. Bilanco

Sl.lllrll BaglmSI'z D]:::egtlilll:(;in

Finansal Durum Tablosu (TL) Denetimden Gecmis Ceotnty

30.06.2024 31.12.2023
Dénen Varhklar 5.528.711 3.513.440
Nakit ve Nakit Benzerleri 343.839 70.343
Ticari Alacaklar 1.311.951 2.203.544
-lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 1.311.951 2.203.544
Diger Alacaklar 257.259 -
-lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 257.259 -
Stoklar - B
Pesin Odenmis Giderler 2.880.349 869.885
-lliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 2.880.349 869.885
Diger Dénen Varliklar 735.313 369.668
-Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 735.313 369.668
Duran Varhklar 3.979.106 4.932.231
Maddi Duran Varliklar 42.146 57.721
Maddi Olmayan Duran Varliklar 16.894 17.889
Ertelenmis Vergi Varlig 3.920.066 4.856.621
Toplam Varhklar 9.507.817 8.445.671
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 6.021.336 5.573.364
Ticari Borglar 1.863.418 2.365.797
-lliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 1.863.418 2.365.797
(Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 395.028 196.160
Diger Borglar 1.376.177 881.153
-lliskili Taraflara Diger Bor¢lar 1.094.334 -
-lliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 281.843 881.153
Ertelenmis Gelirler 25.649 11.220
-lliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 23.649 11.220
Dénem Kar1 Vergi Yuktimlaliigii 470.824 -
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 8.199 7.808
Diger Kargiliklar 1.598.350 1.993.695
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 283.691 117.531
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 10.534 9.687
Uzun Vadeli Karsiliklar 10.534 9.687
}g,i?j?]?]g:ﬂ Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli 10.534 0687
Toplam Yiikiimliiliikler 6.031.870 5.583.051
Ozkaynaklar 9.869.737 | -11.662.343
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4l|;?

BULLS
YATIRIM

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 13.336.879 13.336.879
Sermaye Diizeltme Farklar 89.799.312 89.799.312
Kar Veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak ) |
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim 4717 4934
Kazanglar (Kayiplari)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 549.000 549.000
Gecmis Yillar Karlart Veya (Zararlar) -115.331.991 -112.497.701
Net Donem Kar1 Veya (Zarari) 1.772.346 -2.854.767
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 13.345.684 14.524.963
Toplam Ozkaynaklar 3.475.947 2.862.620
Toplam Kaynaklar 9.507.817 8.445.671
3.2. MMC Sanayi Ve Ticari Yatirimlar A.S. Gelir Tablosu

' Sinirh Sinirh Simirh Sinirh
Kar-Zarar Tablosu (TL) Denetlm.den Denetlm.den Denetlm_den Denetlm.den

| Gecmis Gecmis Gecmis Gecmis

01.01. 01.01. 01.04. 01.04.
30.06.2024 | 30.06.2023 | 30.06.2024 30.06.2023
Hasilat 6.835.440 154.437 4.337.860 -
Satislarin Maliyeti (4.205.049) (120.118) (2.961.709) .
Briit Kar 2.630.391 34.319 1.376.151 -
Genel Yonetim Giderleri (2.606.318) | (1.516.816) | (1.310.436) (884.432)
Pazarlama Satis Dagitim Giderleri (117.973) - (98.827) -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 55.634 668.836 52.932 467.987
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (421.437) (496.863) (418.490) (104.168)
Esas Faaliyet Kar/(Zarar) (459.703) (1.310.524) (398.670) (520.613)
Finansman Geliri / (Gideri) Oncesi
Faaliyet Kan (Zarari) (459.703) (1.310.524) (398.670) (520.613)
Finansman Giderleri (2.025) - (1.348) -
Net Parasal Pozisyon Kazanglari . ,
3.211.783 518.200 1.426.056 150.094

(Kayiplarr)
Vergi Oncesi Zarari 2.750.055 (792.324) 1.026.038 (370.519)
Vergi Geliri (Gideri)
Dénem Vergi Geliri (Gideri) (470.824) - (208.269) -
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) (560.010) 34.232 (186.370) (28.966)
Dénem Kary/ Zaran 1.719.221 (758.092) 631.399 (399.485)
Dénem Karinin (Zararimin) Dagihm
Kontrol Giicli Olmayan Paylar (53.125) 138.704 (4.119) 174.029
Ana Ortaklik Paylar 1.772.346 (896.795) 635.518 (573.514)
Diger Kapsaml Gelirler
Kar Veya Zararda Yeniden
Siiflandirilmayacaklar
Tantmlanmis Fayda Planlar Yeniden 799
Olgiim Kazanglar (Kayiplari) ) ) )
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Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden i

Ol¢iim Kazanglari (Kayiplart), Vergi (200) - - -

Etkisi

Diger Kapsamh Gelir (Gider) 599 -

Toplam Kapsamh Gelir 1.719.820 (758.092) 631.399 (399.485)

Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi

Kontrol Giicii Olmayan Paylar (53.125) 138.704 (4.119) 174.029

Ana Ortaklik Paylar 1.772.945 (896.795) 635.518 (573.514)

Pay Basina Kazang

Pay Basina Kazang 0.13 (0,07) 0,05 (0,04)

3.3. Dijital Giindem Medya Yayncilik A.S. Bilanco
P S T Sk P f Ozel Bagimsiz Denetimden —W
Bilanco Lo oy Gegmis =

. PR s M e T L T ST W 30.Haz24 31.Ara23 |

Dénen Varliklar 34.904.267 37.319.278 |
' Nakit ve Nakit Benzerleri ) 24.212.701 19.340.445
Finansal Yatirnmlar o - - 5.018.463

Ticari Alacaklar - 4.319.578 6917.691
Hliskili taraflardan Diger Alacaklar i 6.002.45 5.737.810

Pesin Odenmis Giderler - 369.537 251.549
' Cari Donem Vergisiyle ilgili Varliklar - ) __ 1. 53.320
'Duran Varhklar A el | 6.289.295 3277549 |
'Maddi Duran Varliklar i i 5.489.345 3.022.325
‘Maddi Olmayan Duran Varliklar B 799950 99.186
 Ertelenmis Vergi Varligi . __ - 156.038
Toplam Varhklar E L | 41193562 | 40.596.827 |
 Kisa Vadeli Yiikiimliilikler s 1.890.520 | 1.056.677
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar ) - | 7.590

Ticari Borglar - 91.796 92.329 B
' Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar | 818.576 _ 666.018
_ Iiskili Taraflardan Diger Borglar - | 19.359
Ertelenmis Gelirler 100 :
Donem kar_l Vergi Yikiimliiliigii - =1 553.382 -

Kisa Vadeli Kargiliklar =) 253.030 | :
' Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler - 173.636 | 271.381
 Uzun Vadeli Yiikiimliilikler | 376.877 225.704
Kidem Tazminati Karsiligi - - 336.876 225.704
Ertelenmis Vergi Yiikiimlilliigii - 40.001 -
Ozkaynaklar T = 38.926.165 | 39.314.446 |
‘Odenmis Sermaye r B 23.000.000 23.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar 13.603.710 13.603.710
1_Birikniig___[_)__iger_lz_apsarnl1 Gelirler veya Giderler 133.697 -

- Diger Kazanglar 133.697 | e

Gecmis Yillar Karlar 2.710.736
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-521.978
41.193.562

2.710.736

40.596.827

_Dé;em Net Kar/(Zarari)
' Toplam Kaynaklar

3.4. Dijital Giindem Medya Yayincilik A.S. Gelir Tablosu

Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis

Kar-Zarar Tablosu 1 Ocak- 10 Mart- | 10 Mart-
30.Haz.24 31.Ara.23 | 30.Haz.23

Hasilat 11.789.589 20.275.182 | 6.409.239
Satiglarin Maliyeti (-) -3.896.947 -2.843.980 | -256.900
Briit Kar 7.892.642 17.431.202 | 6.152.339
Pazarlama Giderleri (-) -908.275 -1.229.771 -83.693
Genel Yonetim Giderleri (-) -3.988.355 -2.884.305 | -840.146
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 722.150 40.783 -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -562.388 -741.666 -82.557
Faaliyet Kar 3.155.774 12.616.243 | 5.145.943
Yatirtim Faaliyetlerinden Gelirler 5.278.797 2.420.636 86.926
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) - -317.028 -
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar 8.434.571 14.719.851 | 5.232.869
Finansman Gelirleri 14.699 169.859 -
Finansman Giderleri (-) -5.745 -330.871 -2.037
Net Parasal Pozisyon Kazanglari/Kayiplari -7.534.280 -9.708.718 | -131.596
Vergi Oncesi Kar1 909.245 4.850.121 | 5.099.236
Vergi Gelir/Gideri -1.431.223 -2.139.385 | -1.050.043
- Dénem Vergi Gideri -1.310.692 -2.295.425 | -1.022.627
- Ertelenmis Vergi Geliri -120.531 156.038 -27.416
Dénem Net Kari/(Zararr) -521.978 2.710.736 | 4.049.193
Pay Basina Kazanc¢/Kayip - - -
Pay Basina Kazan¢/Kay1ip -0,5674 2,9465 4,4013
Diger Kapsamh Gelir Kismi
- Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplar) 178.263 - -
- Diger Kapsamli Gelir Kalemlerine Iliskin Vergi Gelir/Giderleri -44.566 - -
Diger Kapsamh Gelir / (Gider) 133.697 - =
Toplam Kapsamh Gelir/Gider -388.281| 2.710.736| 4.049.193

4. Degerleme

Sirketler’in degerleme ¢alismasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) ve
Uluslararasi Degerleme Standartlari ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karart dikkate
almarak isbu Uzman Kurulus Rapor’unun 2. boliimiinde yer alan etik ilkeler ¢ercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

4.1. Degerleme Yontemleri

Islem’e iliskin birlesme orani ve hisse degisim oranlarinin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan isbu Uzman Kurulus

Raporu’nda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri’nde belirtilen asagidaki

degerlendirilmistir.

degerleme

yaklagimlari
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e  Malivet Yaklasimi

e  Gelir Yaklasumi: indirgenmis Nakit Akimlart Analizi (“INA™)
e Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlari Yontemi

> Borsa Istanbul’da Piyasa Carpanlari Yontemi
» Uluslararasi Piyasalarda Olusan Piyasa Carpanlar1 Y&ntemi

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet
doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik iin, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda,
bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi tizere, maliyet yaklasimi, isletmelerin ve
isletmelerdeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)

Borsa Istanbul’da ve yurt disindaki borsalarda islem goren ve Dijital Giindem ile benzer faaliyet alani ile karsilastirilabilir
oldugu disiiniilen sirketlerin islem go6rdiikleri fiyat ve kamuya agikladiklari finansal verilerin kullanilmasina ve
kiyaslanmasina dayanan bir degerleme yontemidir.

Piyasa ¢arpanlart analizinde, uluslararasi kabul gérmiis Firma Degeri/FAVOK ve Piyasa Degeri/Defter Degeri carpanlari
uygun bulunarak ve esit agirliklandirilarak analiz yapilmistir. Capital IQ platformu iizerinden tespit edilen Firma
Degeri/FAVOK, Fiyat/Kazang ve Piyasa Degeri/Defter Degeri garpanlari yurt ici ve yurt disi benzer sirketler esit
agirliklandirilarak piyasa ¢arpanlari analizinde dikkate alinmaktadir.

Firma Degeri/Satislar ¢arpani ise 6ncelikli olarak nihai tiiketiciye yonelik iiriin gelistiren/satis gergeklestiren; satis
hacminin pazar payi1 kazanimmin énemli bir performans kriteri oldugu sektorler (e-ticaret, perakende gibi) veya heniiz
faaliyet kar1 yaratmayan sirketlerin operasyonlarinin degerlenmesi i¢in uygun bir yontem oldugu diisiiniilmektedir. Dijital
Giindem’in faaliyet karliligmin 6ne ¢iktigt bir sektorde bulunmasi sebebiyle FD/Satis garpaninin, Sirket’in faaliyet
karhligim ve nakit yaratma kabiliyetini dogru olarak yansitmamasi sebebiyle Piyasa Carpanlar1 Analizi’nde hesaplamaya
dahil edilmemistir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulamasi nedeniyle finansal tablolarda olusan Parasal Kayip (Kazang), Parasal Olmayan
Kalemler ve Sermeye Diizeltme Farklarindaki mevcut dagilimlar dikkate alindiginda, her bir sirket i¢in yurt i¢i benzer
sirketler arasinda seg¢ilen F/K carpanlarinin olduk¢a farklilastigi gdzlemlenmektedir. Ayrica, TMS 29 enflasyon
muhasebesi ile birlikte gelir tablosunda olusan net parasal kaybin net kar iizerindeki etkisi nedeniyle F/K ¢arpaninin
Dijital Giindem’in adil degerini ve operasyonel faaliyetlerini yansitmadigi degerlendirilerek ¢alismaya dahil
edilmemektedir.

FD/FAVOK garpanlari igin 5’ten kiigiik ve 25°ten bilyiik arpanlar u¢ deger kabul edilip medyan hesaplamasina dahil
edilmemistir. PD/DD ¢arpam igin 0,5’ten kiigiik ve S5’ten biiyitk ¢arpanlar u¢ deger kabul edilmis ve medyan
hesaplamasina dahil edilmemistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Bor¢ Pozisyonu
Piyasa Degeri = Hisse Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Hisse Adedi
Net Finansal Bor¢ = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri

FAVOK = Faiz, Vergi, Amortisman Oncesi Kar (*FAVOK™)
FD / FAVOK = Firma Degeri / FAVOK
‘EWMN AS.
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Gelir Yaklasim: Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Sirketlerin faaliyetlerinin gelecekte yaratacagi nakit akimlarmin belirlenen indirgeme orani ile giiniimiize indirgenmesi
dayanan bir degerleme yontemidir. Sirketin gelecek yillardaki operasyonel ve finansal verilerine iliskin tahminlere gore
deger hesaplanmaktadir. S6z konusu nakit akimlari, projeksiyon donemi ve ug¢ deZer olarak iki ayri dénemden
olusmaktadir.

Projeksiyon donemi nakit akimlari ve ug¢ deger, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti ile indirgendikten sonra bulunan
deger sirketin Firma Degeri’dir. Firma Degeri, sirketin 6zkaynak ve borg yollariyla sagladigi finansman kaynak ile

yaratilan toplam degeri ifade etmektedir. Firma Degeri’nden, net finansal borcun diisiilmesiyle Ozsermaye Degeri
hesaplanmaktadir.

4.2. Degerleme Analizi

4.2.1. Degerlemede Kullanilan Yontemler

Degerleme galismasinda; Maliyet Yaklasimi, Pivasa Yaklasimi, Gelir Yaklagimi, Borsa Yaklasim: ve
En Giincel Pay Devir Bedeli olmak iizere § yontem dikkate alinmistir,

MMC ve Dijital Gindem ozelinde dikkate alman ve degerleme ¢alismasi i¢in uygun bulunan
yontemlere iliskin agiklamalar asagidaki gibidir.

a) Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

MMC, herhangi bir iretim veya ticaret operasyonu gerceklestirmemektedir. MMC’nin faaliyet
konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir elde etmemesi nedeniyle sahip
oldugu varliklardan kaynaklanan bir degerinin olmasinin da géz oniinde bulundurulmasi gerektigi
goriisti ile MMC’nin deger hesabinda Net Aktif Deger metoduna yer verilmistir.

b) Piyasa Yaklasimi

Dijital Glindem igin 30.06.2023 tarihli denetim raporu kaynakli mali verileri {izerinden BIST Bilisim
Endeksi’ndeki sirketler ile birlikte global piyasalarda islem goren ve faaliyet konusu benzerlik gdsteren
emsal sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme ¢alismasinda yer verilmektedir.
FD/FAVOK ve PD/DD ¢arpanlarina esit agirlik verilmistir.

¢) Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Medya ve yayimncihk faaliyetlerinden gelir elde eden Dijital Giindem’in degerinin hesaplanmasinda
nakit yaratma kabiliyetini yansitacagi degerlendirilerek indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi’ne yer
verilmistir,

d) Borsa Yaklasim

MMC’nin halka agik olmasi ve C Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa istanbul’da islem gormesi goz
oniinde bulundurularak degerleme tarihi itibariyla kapanis, 1 aylik, 3 aylik ve 6 aylik ortalama agirhkl
fiyatlariyla MMC’nin degeri tespit edilmistir.

e) En Giincel Pay Devir Bedeli

MMC’nin yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli {izerinden hesaplanan piyasa degeri nihai piyasa degerinin tespitinde
kullanilmigtrr,

LS YA
iﬁ hka Degele’A..
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4.2.2. MMC Degerlemesi

4.2.2.1. Borsa Yaklasim

MMC’nin halka agik olmasi ve C Grubu imtiyazsiz paylarmin Borsa Istanbul’da iglem gdrmesi gdz oniinde
bulundurularak 1 aylik, 3 aylk ve 6 aylhk giinliik agirlikli ortalama fiyatlariyla (“AOF”) MMC’nin piyasa degeri tespit
edilmistir. MMC’nin Kamuyu Aydilama Platformu’nda yayimladigi “Birlesme Islemlerine iliskin Bildirim” tarihi olan
03.07.2024 itibariyla, MMC pay senedinin son 1, 3, 6 ve 12 ayhk agirlikh ortalama fiyatlar1 asagidaki tabloda ve grafikte
gosterilmektedir. 03 Temmuz 2024 itibartyla MMC paylarinin AOF’si 21,00 TL olup son 1 aylik ortalamasi 21,26 TL, 3
aylik ortalamasit 20,29 TL, 6 aylik ortalamasi 16,18 TL dir.

SPK diizenlemelerinde pay alim teklifi ve ayrilma hakki fiyatlari hesabinda Yildiz Pazar disinda islem goren sirketler igin
6 ayhik AOF’lerin agirhkh ortalamasinin baz alinmasi nedeniyle 6 aylik AOF’lerin agirhkl ortalamasiyla hesaplanan
degere %40 agirhk verilmistir. Daha giincel yatirime: fiyatlamasini yansitabilmek adina, | aylik ve 3 aylk ortalamalara
esit olarak %30 agirhik verilmistir.

Borsa Yaklasimi sonucunda MMC’nin agirliklandirilmis piyasa degeri 252.554.646 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Hacim Agirhikli Ortalama Fiyat ve Piyasa Degeri
Hacim Agmrlikhi Ortalama Fiyat Piyasa Degeri Agirhik
3.07.2024 Fiyati 280.007.775
I Aylik Ortalama 283.554.682
3 Aylik Ortalama 270.597.654
6 Aylik Ortalama 215.772.364
12 Aylik Ortalama 172.025.522

| Agirhiklandiriimis Piyasa Degeri 252.554.646 %100,0
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25,00
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4.2.2.2. En Giincel Pay Devir Bedeli

MMC’nin yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmast nedeniyle devir
bedeli iizerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde kullaniimistir. MMC’nin eski A ve
B tipi pay sahipleri olan Fatih Eren ve Ali Riza Kibritgioglu sirket sermayesinde sahip oldugu 470.713,37 TL nominal
bedelde A grubu nama yazili pay ve 470.713,37 TL nominal bedelde B grubu nama yazili payin tamamt olmak iizere
toplam 941.426,74 TL nominal bedelli pay1 Orhan Pala’ya devredildigi 13 Mays 2024 tarihli KAP agiklamalariyla
duyurulmugtur. Bu devir islemine gére, MMC’nin %7,1’i igin 6.400.000 TL tutarinda islem gerceklesmistir. Bu durum
g0z Oniinde bulunduruldugunda MMC’nin %100 hisse degeri 90.666.658 TL olarak hesaplanmistir.

LLS YA
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4.2.2.3. Net Aktif Deger

MMC’nin 30.06.2024 tarihli bilangosunda yer alan varlik ve yiikiimliiliiklerinin arasindaki fark MMC’nin Net Aktif
Degeri olarak kabul edilmistir. MMC’nin net aktif degeri 3.475.947 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo: Net Aktif Deger

30.06.2024
9.507.817
6.031.870
3.475.947

Toplam Varliklar

Toplam Yiikiimliilikler (-)

4.2.3. Dijital Giindem Degerlemesi

4.2.3.1. Indirgenmis Nakit Akimlari

indirgenmis Nakit Akimi Analizi’nde (‘INA’) kullanilan varsayimlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. S6z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagl olmasi
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarin
degismesi halinde farkli bir Sirket 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulasilabilir.

Tablo: Makroekonomik Beklentiler
2027T

Tiirk Liras: Enflasyon
Kaynak : TCMB Pivasa Katnlimedary Anketi / Ekim 2024 (“TCMB Anket )

Tablo: FAVOK Tahminleri

2024T 2025T 2026T 2027T 2028T

Toplam Gelirler 36.006.716 45.238.838 53.418.020 58.759.822 63.460.608
Bityiime, % %d4, 1 %25,6 %18, 1 %10,0 %8,0
Satislarin Maliyeti (9.100.124)  (11.433.396)  (13.500.554)  (14.850.609)  (16.038.658)
Briit Kar 26.906.592 33.805.443 39.917.467 43.909.213 47.421.950
Briit Kar Marji %74,7 %74,7 %74,7 %74,7 %74,7
Pazarlama Giderleri (2.883.219) (3.622.476) (4.277.419) (4.705.161) (5.081.574)
Genel Yonetim Giderleri (6.979.147) (8.768.600)  (10.353.963)  (11.389.360)  (12.300.508)
Toplam Faaliyet Giderleri (9.862.366)  (12.391.076)  (14.631.383)  (16.094.521)  (17.382.083)
FAVOK 17.044.227 21.414.366 25.286.084 27.814.692 30.039.868
FAVOK Marj1, % %A47,3 %47,3 %A47,3 %47,3 %d47,3

Dijital Giindem’in 2024 y1l sonu gelir projeksiyonu igin 10 Mart 2023 ve 31 Aralik 2023 dénemleri arasinda elde ettigi
gelir tutar1 y1lhk bazda hesaplanip TCMB Piyasa Beklentileri Anketi enflasyon beklentileri dogrultusunda biiyiiyecegi
ongoriilmektedir. 2025 ve 2028 yillar1 arasinda da gelirlerin enflasyon ile paralel bir biiylime gosterecegi tahmin
edilmektedir. Satislarm maliyeti ve operasyonel giderlerin satiglara orani projeksiyonu igin Dijital Glindem’in gergeklesen
son 12 ay verileri dikkate alinmaktadir. Dolayisiyla, projeksiyon déneminde Dijital Giindem’in FAVOK marj1 orani
gerceklesen son 12 ay verileriyle uyumlu olarak %47,3 olarak ongoriilmektedir.
Tablo: Yatirim Harcamalari ve Amortisman Tahminleri

| 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T
Yatirrm Harcamalari 4.348.289 836.353 987.566 1.086.322 1.173.228
Gelirlere Orani, % %12,1 %1,8 %]1,8 %1,8 %I1,8
Amortisman 1.133.639 1.217.275 1.316.031 1.424.664 1.541.986

2024 yilinda gergeklesen yatirim harcamalari ofis ve ara¢ alim: gibi tek seferlik giderlerden olusmaktadir. Projeksiyor
doneminde ise dnemli 6l¢tide bir maddi duran varlik alim: 6ngoriilmemektedir. Emsal sirketlerin yatirim harcamalarinir

14 ‘ nkul D )




Uzman Kurulus Raporu

gelirlere oraninin ortalama %1,8 seviyesinde oldugu tespit edilmistir. (Kaynak: Capital 1Q) Bu dogrultuda, Dijital
Giindem igin de yatirim harcamalarmin gelirlere oraninin projeksiyon dénemi boyunca %1,8 olacag: varsayilmaktadir.

Tablo: Yatirim Net isietme Sermayesi Giin Tahminleri
2023G 2024T 2025T 2027T

Ticari Alacak Vade Giin Sayisi 63 63 63 63 63 63
Ticari Bor¢ Vade Giin Sayisi 4 4 4 4 4 4

2023 mali déneminde ticari alacak vade giin sayisi ve ticari bor¢ vade giin sayisi sirasiyla 63 ve 4 giin olarak
gerceklesmistir. Projeksiyon dénemi boyunca vade giin sayilarinin 2023 yili ile paralel olacag1 6ngériilmektedir.

Tablo: Net isletme Sermayesi Tahminleri

Ticari Alacaklar 6.224.944 7.842.447 9.260.361 10.186.397 10.971.251
Ticari Borglar 218.370 275.111 324.852 357.337 384.869
Net Isletme Sermayesi 6.006.574 7.567.336 8.935.510 9.829.061 10.586.382

Gelirlere Orani, % %16,7 %16,7 %16,7 %16,7 %16,7

Tablo: Net Finansal Pozisyon Hesaplamasi

30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 24.212.701
Net Finansal Pozisyon 24.212.701_|
Sirket’in 30.06.2024 tarihi itibariyla finansal nitelikte degerlendirilen borcu bulunmamaktadir.

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliveti (AOSM)

Dijital Giindem’in nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde, yaygmn olarak kullanilan Agirhkli Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) kullanilmistir.

e Agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon donemi igerisinde degisken olacag varsayilmistir.

o Risksiz getiri orani hesaplanirken, Tiirkiye’deki 10 yillik TL cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oranindaki
degisimler takip edilmistir. Bu baglamda, risksiz getiri orani olarak, 2024 yil1 i¢in 30/06/2024 TRT081128T15 ISIN
kodlu 5 y1l vadeli tahvilin 30.06.2024 tarihi itibariyla vadeye kadar getirisi olan %30,1 kabul edilmistir. Risksiz getiri
oraninin 2024-2028 yillarinda ise kademeli olarak diisiise gegecegi Ongoriilmiistiir. Yukaridaki varsayimlar
neticesinde, 2024-2028 donemi boyunca risksiz getiri orani sirasiyla %30,1 %26,1, %23,1, %20,1 ve %18,1 olarak
dikkate alinmistir.

s Sirket’in betasi igin benzer sirketler incelenmis, ihtiyathilik agisindan 1 olarak sabit olacag: varsayilmistir.

e Piyasa risk primi %5,5 olarak kabul edilmistir,

e Borglanma maliyeti varsayimlarinda 2024 y1li igin giincel piyasa kosullari ile uyumlu oldugu degerlendirilen %45
orani kullanilmaktadir. Borglanma maliyetinin 2025-2028 yillarinda ise kademeli olarak diisiise gegecegi
ongdrillmustiir. 2025-2028 donemi boyunca bor¢lanma maliyeti sirasiyla %35, %30, %25 ve %22 olarak dikkate
almmastir.

Tablo: AOSM Hesaplamasi
| Hesaplama Formiilii

Risksiz Getiri Orani %30, 1 %26,1 %23, 1 %20,1 %18,1
Piyasa Risk Primi %5.5 %%5,5 %5.5 %35.,5 %5.5
Beta 1,00 1,0 1,0 1,0 1,0
Ozsermaye Maliyeti %35,6 %31,6 %28.,6 %25,6 %23,6
Borg¢lanma Maliyeti




Uzman Kurulus Raporu

Vergi Orani %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
Hedef Ozkaynak Orani %50,0 %50,0 %50,0 %150,0 %150,0
Hedef Bor¢ Orani %50,0 %350,0 %50,0 %50,0 %50,0
AOSM %34,7 %28,9 %25,5 %22,2 %20,0

Tablo: indirgenmis Nakit Akimlar Tahminleri

2024T/6T
Toplam Gelirler 24.217.127 45.238.838 53.418.020 58.759.822  63.460.608  66.633.638
Biiytime, % %25,6 %18,1 %10,0 %38.,0 %S5,0
FAVOK 13.315.424  21.414.366 25.286.084 27.814.692 30.039.868 31.541.861
FAVOK Marji, % %S55,0 %47,3 %47.3 %473 %47,3 %47,3
FVOK 12.914.575  20.197.092  23.970.053  26.390.029 28.497.881 30.309.972
Efektif Vergi Orani, % %25,0 %25.,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
Vergi (-) (3.228.644) (5.049.273) (5.992.513) (6.597.507) (7.124.470) (7.577.493)
Amortisman 400.848 1.217.275 1.316.031 1.424.664 1.541.986 1.231.889
Briit Nakit Akimlar 10.086.780  16.365.094 19.293.571 21.217.185 22.915.397 23.964.368
Yatirim Harcamalari (-) (447.714) (836.353) (987.566) (1.086.322) (1.173.228) (1.231.889)
Net Isletme Sermayesi Degisimi 818.788 (1.560.761) (1.368.174) (893.551) (757.321) (529.319)
Serbest Nakit Akimlari 10.457.854 13.967.979 16.937.831 19.237.312 20.984.848 22.203.160
AOSM %34,7 %289 %25,5 %22,2 %20,0
indirgeme Faktorii 0,93 0,77 0,61 0,50 0,42
indirgenmis Nakit Akimlar: 9.707.349  10.717.710  10.355.772 9.624.936 8.749.396

Tablo: Ozsermaye Degeri Hesaplamasi

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu (TL) Tutar

INA Toplami 49.155.163
Devam Eden Dénem Degeri 61.715.714
Net Finansal Pozisyon 24.212.701
%100 Ozsermaye Degeri 135.083.578

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi sonucunda, Dijital Giindem’in Ozsermaye Degeri, 135,1 milyon TL olarak
hesaplanmistir.

4.2.3.2. Benzer Sirketleri Piyasa Carpanlan Analizi

Yurt i¢i benzer sirketler kapsaminda, Borsa istanbul’un bilisim endeksinde yer alan sirketler dikkate almmaktadir. Yurt
dis1 benzer sirketler kapsaminda ise diinya piyasalarinda iglem géren ve faaliyetleri agisindan Dijital Giindem ile benzer
oldugu tespit edilmis sirketler dikkate alinmaktadir.

FD/FAVOK carpanlar igin 5°ten kiigiik ve 25°ten bityiik carpanlar u¢ deger kabul edilip medyan hesaplamasina dahil
edilmemistir. PD/DD ¢arpant igin 0,5’ten kiigiikk ve 5’ten bilyilk ¢arpanlar ug¢ deger kabul edilmis ve medyan
hesaplamasina dahil edilmemistir.

Capital IQ platformu iizerinden bu sirketlerin 01.07.2024 tarihli Firma Degeri/FAVOK ve Piyasa Degeri/Defter Degeri
carpanlar agagidaki tabloda yer almaktadir,
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Tablo: Yurt ici Benzer

FD/FAVOK
Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S. 39 1.7
Ard Grup Bilisim Teknolojileri Anonim Sirketi 8,4 3,1
Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S. 6,2 28
ATP Yazilim ve Teknoloji Anonim Sirketi 354 5
Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret Anonim Sirketi 7.4 3,6
Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret Anonim Sirketi 384 47
Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret Anonim Sirketi 11,2 3.6
E-Data Teknoloji Pazarlama Anonim Sirketi 280 3,6
Escort Teknoloji Yatirim A.S. AB 1.8
Fonet Bilgi Teknolojileri A.S. 21,8 3,0
Forte Bilgi [letisim Teknolojileri ve Savunma Sanayi A.S. 679 51
Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S. 432 54
Ingram Micro Bilisim Sistemleri Anonim Sirketi 18,9 &5
Indeks Bilgisayar Sistemleri Mithendislik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi 2:0 1.7
Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. 15,3 3,0
Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 14,3 4,7
Kron Teknoloji A.S. AD 54
Link Bilgisayar Sistemleri Yazihmi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S. AD 440
Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S. 13,1 3,7
Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi 17,2 1,8
Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S. 16,8 9.0
MIA Teknoloji Anonim Sirketi 9,1 108
Mobilte] Iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. s 40
Netas Telekomiinikasyon A.S. AD 25:8
Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. 272 3,6
Odine Solutions Teknoloji Ticaret ve Sanayi A.S. 1040 61
Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S. H4:5 23
Pasifik Teknoloji A.S. AD 14:8
Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S. 6,5 21
Plastikkart Akill Kart [letisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. 13,1 Eara
Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi 60:9 62
Smartiks Yazilim A.S. 18,5 3,9
VBT Yazilim Anonim Sirketi _ 84 52

Medyan

Tablo: Yurt Disi Benzer Sirketler ve Carpanlar

FD/FAVOK

People.cn CO., LTD AB 6,0
LY Corporation 10,7 0.9
Ziff Davis, Inc. 8,0 1,3
Class Editori Spa 5,5 2,3
Oriental Enterprise Holdings Limited MDb Mb
DallasNews Corporation +42.9 2
Tencent Holdings Limited MD Mb
Better Collective A/S 13,0 1,8
Smartbroker Holding AG AD 2,0

Madhya Pradesh Today Media Limited
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PT NFC Indonesia Tbk 10,6 3,0
Relevance Communication Nordic AB AD 0.9
Digitalbox plc AR 6.6
The Asia Business Daily Co., Ltd. AD 63
AS Ekspress Grupp 21,1 05
Caltagirone Editore SpA 12.4 B2

(=

Tablo: FD/FAVOK Benzer Sirketler ve Carpanlari

Sirket Grubu Medyan Carpan
Yurt I¢i Benzer Sirketler 13,1x
Yurt Dis1 Benzer Sirketler 10,7x
Yurt I¢i Firma Degeri / FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 13,1x
2024/6 SOA FAVOK 12.144.365
Firma Degeri— TL 158.521.210
Net Finansal Pozisyon — TL 24.212.701
Ozsermaye Degeri — TL 182.733.911
 Yurt Disi Firma Degeri/ FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 10,7x
2024/6 SOA FAVOK 12.144.365
Firma Degeri — TL 129.458.822
Net Finansal Pozisyon — TL 24.212.701
Ozsermaye Degeri — TL 153.671.523
} Yurt i¢i Benzer Sirketler (%50) 91.366.956
Yurt Disi Benzer Sirketler (%50) 76.835.761

l Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 168.202.717

Tablo: PD/DD Benzer Sirketler ve Carpanlari

| Sirket Grubu - PD/DD 2024/6
Yurt I¢i Benzer Sirketler 3.1x
Yurt Dist Benzer Sirketler 2,0x

PD/DD 2024/6

Sirketlerin Carpan Medyani 3.1x

Defter Degeri — TL 38.926.165
Ozsermaye Degeri- TL 121.222.647

Yurt Disi PD/DD 2024/6
Sirketlerin Carpan Medyani 2.0x

Defter Degeri — TL 38.926.165
Ozsermaye Degeri - TL 78.840.931 3
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PD/DD 2024/6
Yurt ici Benzer Sirketler (%50) 60.611.324

Yurt Dis1 Benzer Sirketler (%50) 39.420.466
| Agirhklandinlmig Ozsermaye Degeri 100.031.789

Tablo: Benzer Si

ED/FAVOK
Ozsermaye Degeri 168.202.717 100.031.789
Yontemin Agirligi 50% 50%
Ortalama ﬁzsermaye Degeri 134.117.253
5. Sonug¢

Tablo: MMC Degerleme Sonucu
TL Borsa Degeri En Giincel Pay Devir Bedeli NAD
Hesaplanan Deger 252.554.646 90.666.658 3.475.947
Agirhk %50 %40 %10

| Agirhiklandirilmig Deger 162.891.581

Degerleme analizinde; MMC’nin herhangi bir faaliyeti olmamasi nedeniyle Borsa Yaklasimi, En Giincel Pay Devir
Bedeli ve Maliyet Yaklasimi kapsaminda Net Aktif Deger olmak iizere 3 yontem kullanilmistir. Piyasalardaki yatirimei
goriisii fiyatlarin yansitilabilmesi adina Borsa Degeri Yontemi ve satin ahm islem fiyatinin yansitabilmesi adina En
Giincel Pay Devir Bedeli Yontemi’ne sirasiyla %50 ve %40 agirlik verilmistir. Ihtiyathlik ilkesi geregi Sirket’in
varliklarmin degerinin de yansitilabilmesi adina Net Aktif Degeri Yontemi'ne %10 agirlik verilmisti. MMC’nin
agirliklandirilmis piyasa degeri 162.891.581 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Dijital Giindem Degerleme Sonucu
| TL iNA Piyasa Yaklasimi - PD/DD Piyasa Yaklasimi - FD/FAVOK
Hesaplanan Deger 135.083.578 100.031.789 168.202.717

Agirhk %350 %25 %25

| Agichiklandiriimis Deger 134.600.416

Dijital Giindem degerleme analizinde; Gelir Yaklasimi kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimi Yéntemi ve Piyasa
Yaklasimi kapsaminda Piyasa Degeri / Defter Degeri ve Firma Degeri / FAVOK carpan analizleri olmak tizere 3 yontem
kullanimustir. Dijital Giindem’in nakit yaratma kabiliyetini dogru yansitacagi degerlendirilerek Gelir Yaklasimi
kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi’ne %50 agirlik verilmistir. Piyasa Yaklagim kapsaminda Piyasa Degeri
/ Defter Degeri ve Firma Degeri / FAVOK garpan analizlerine ise esit olarak %25 agirlik verilmistir. Dijital Giindem’in
agirhiklandirilmig piyasa degeri 134.600.416 TL olarak belirlenmistir.

Piyasa Degeri Birlesme Orani Sermaye - TL  Hisse Adedi Degisim Orani
162.891.581 0,54754946 13.336.879 13.336.879 1,0000

Dijital Giindem 134.600.416 0,45245054 23.000.000 920.000 11,9788
297.491.997

Birlesme orani 0,54754946 olarak belirlenmis, bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle yapilacak sermaye artirim tutarinin
(ayrilma hakkmt kullanan pay sahipleri olmasi halinde degismesi hali disinda) 11.020.517 TL olacagi ve bu dogrultuda
birlesme sonrasindaki sermayenin 24.357.396 TL olacagi belirtilmistir. Hazirladigimiz Uzman Kurulus Raporu'na gore
Degisim orani 11,9788 hesaplanmis olup 25 TL nominal degeri olan 1 adet Dijital Giindem pay senedi i¢in 11,9788 adet 1
TL nominal degere sahip MMC pay senedi verilecektir. Toplamda 920.000 adet Dijital Giindem pay senedi igin
11.020.517 adet MMC pay senedi verilecek olup MMC’nin sermayesi 11.020.517 TL artirilarak 24.357.396 TL’y,

yiikseltilecektir.
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Ek 1: Yetkinlik Beyam

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA

Esentepe Mahallesi Biiyiikdere Caddesi Levent Plaza
Blok No: 173 i¢ Kap1 No: 29
Sisli/Istanbul

Konu : Yetkinlik Beyan
Sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 31.10.2024 tarihli Uzman Kurulus
Raporu’na iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya
duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararnn uyarinca, gayrimenkul dis1 varliklarin
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

- Genis Yetkili Arac1 Kurum olarak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi veya Tiirev
Araglar Lisansi’na sahip tam zamanli olarak istihdam edilen ¢alisana,

- Ayrn kurumsal finansman béliimiine,

- Degerleme caligmalar1 sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Misteri kabulii, galismanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siireglerinde
kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisim olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

- Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edildigi ve bu bilgilerin elde
edilmesi i¢in ilgili aragtirma altyapisina
sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskisinin bulunmadigi
ve raporun SPK’nin yayimlamis oldugu (III-62.1) sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig” ve Uluslararast Degerleme Standartlar1 kapsaminda yiiriitiildiigiinii ve
tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.
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Mabhir Can Ereren Kadir Berkay Aytekin
Yonetim Kurulu Uyesi Genel Miidiir Yardimecisi

20




