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CEO Event Medya A.$. Fiyat Tespit Raporuna iligskin Analiz Raporu

isbu analiz raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi'nin 29/ 2. Maddesi kapsaminda
QNB Finans Yatirrm Menkul Dederler A.S. (“QNB Finansinvest”) tarafindan hazirlanmistir. Rapor, Gedik Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Gedik Yatirim”) tarafindan CEO Event Medya A.S. (“Sirket”, “CEO Event”) icin hazirlanan Halka Arz
Fiyat Tespit Raporu’nu (“Fiyat Tespit Raporu”) analiz etmek amaciyla hazirlanmigtir.

Bu rapor yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporuna iliskin QNB Finansinvest’in analizi olup
yatirimcilarin halka arza katilmasina ve/veya katilmamasina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif
icermemektedir. Yatirrmcilar, halka arza iliskin olarak KAP’da yayinlanan izahnameyi inceleyerek kararlarini

vermelidirler.

1. Halka Arza iligkin Genel Bilgiler

Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

Halka Arz Tarihi 23 - 24 Mayis 2019

Halka Arz Yontemi Borsa’'da Satis — Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 12.000.000 TL

Halka Arz Orani %36,17

Halka Arz Fiyati 4,80 TL

Halka Arz Metodu Sermaye Artirimi

Halka Arz Edilecek Paylar 6.800.000 TL nominal degerli pay

Halka Arz Biiyiiklugu 32.640.000TL

VI11-128.1 sayili Tebligi kapsaminda 6.800.000 TL nominal deg@erli B grubu paylarin %25'i
olan 1.700.000 TL nominal degerli pay satisa hazir hale getirilmis olup, Sirket’in halka arz

Onemli Bilgi edilen ve borsada islem goren paylarinin fiyatinin, halka arz fiyatinin %25 ‘inden fazla
yukselmesi durumunda s6z konusu satisa hazir hale getirilen paylar izahnamenin KAP’ta
yayim tarihinden itibaren bir yil icinde borsada satilabilecektir.

Halka arza aracilik “Bakiyeyi Yiklenim Yontemi” ile gergeklestirilecektir. Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Gedik Yatinm”) VII.128.1 sayili Teblig geredi halka arz sureci
sonunda satilmayan tim paylari satin alma taahhtdi vermistir. Satilamayan paylar 4,80
TL'den satin alinacaktir.

Satin Alma Taahhidii

Ortaklik Yapisi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortaklar Pay Orani Sermaye (TL) Pay Orani Sermaye (TL)
Yeni ve Eski Medya Reklam Ajansi A.S. 99,50% 11.940.000 63,51% 11.940.000
Fatih Olgok 0,25% 30.000 0,16% 30.000
Cevat Olgok 0,13% 15.000 0,08% 15.000
Yunus Emre Olgok 0,13% 15.000 0,08% 15.000
Halka Agik - - 36,17% 6.800.000
Toplam 100,00% 12.000.000 100,00% 18.800.000
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2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Eylil 2006°’da, CEO Organizasyon Reklam Limited Sirketi tnvani ile kurulan Sirket, 03.03.2015 tarihinde Anonim
Sirket'e dénusmis ve 18.12.2018 tarihinde Sirket Gnvani “CEO Event Medya A.$.” olarak degistirilmistir. Sirket,
medya, etkinlik, organizasyon, tanitim, iletisim, reklam, halka iligkiler, turizm, kamuoyu arastirmasi, medya planlama
ve satisi alanlarinda faaliyetlerde bulunmaktadir. CEO Event, yurtici ve yurtdisi tiyatro, seminer, kongre, her tirll is
ve sektor gruplarinin ticari egitim, sempozyum, toplanti, sergi, kokteyl, davet, parti, kutlama, yarisma, dtgun, konser,
resital, acilis ve benzer etkinlikleri organize etmek, dizenlemek; bu amagcla tanitim ve reklam iglerini yapmak ve
yaptirmaktadir.

Sirket'in uzmanlik alanlari sirasiyla Kongre, Edlence, Spor, Fuar, Tasarim ve Kurumsal Etkinlik yonetimleri olarak

alti kategoriye siniflandiriimaktadir.

Satislarin Kirtlimi:

2016 2017 2018
Faaliyetler Net Hasilat % Net Hasilat % Net Hasilat %
Spor Etkinligi 10.605.346 14,4% 18.999.006 35,8% 21.430.177 35,9%
Kurumsal Etkinlik 14.347.525 19,5% 17.775.525 33,5% 26.548.191 44,5%
Kongre 35.511.181 48,3% 12.726.347 24,0% 6.259.805 10,5%
Fuar 619.442 0,8% 2.036.599 3,8% 5.094.146 8,5%
Eglence 9.529.978 13,0% 1.000.000 1,9% - 0,0%
Tasarim - 0,0% 476.426 0,9% 50.000 0,1%
Diger 2.964.091 4,0% - 0,0% 290.000 0,5%
Toplam 73.577.563 100,0% 53.013.903 100,0% 59.672.319 100,0%

Satiglarin Kamu, Kamu Benzeri ve Ozel Bazh Kirilimi:

2016 2017 2018
Kategori Net Hasilat % Net Hasilat % Net Hasilat %
Kamu 35.934.909 48,8% 17.470.622 33,0% 9.635.980 16,1%
Kamu Benzeri 15.459.396 21,0% 21.109.988 39,8% 23.159.651 38,8%
Ozel 22.183.257 30,1% 14.433.292 27,2% 26.876.689 45,0%
Toplam 73.577.562 100,0% 53.013.902 100,0% 59.672.320 100,0%

3. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket hakkinda Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu degerleme galismasinda “Carpan
Analizi” ve “indirgenmis Nakit Akimi Analizi” yéntemleri kullaniimistir. Carpan analizine, Borsa istanbul'da ve
uluslararasi piyasalarda islem gdrmekte olan sirketler dahil edilmistir. indirgenmis Nakit Akimi Analizi'nde ise sirketin
ileriye doniik kendi beklentileri kullaniimistir.
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- Carpan Analizine iligkin;

e Borsa Istanbul'da islem gdren benzer sirket sayisinin sinirli olmasindan dolay BIST-100’de islem géren banka
disi 87 adet firma hesaplamaya baz olusturmustur.

e Yurtdisi benzer sirket hesaplamasinda 9 adet sirket baz alinarak hesaplamalar yapiimistir.

e Degerlemede Firma Degeri / FAVOK, Piyasa Degeri / Net Kar ve Piyasa Degeri / Defter Degeri ¢arpanlari ile
calisma yapilimistir.

e BIST-100 banka digi firmalara iligkin yapilan degerlemede kullanilan FAVOK, net kar ve defter degeri
rakamlarinda, CEO Event Medya’nin agikladi§i 31.12.2018’de sona eren 12 aylik finansallar baz alinmistir.

e Uluslararasi piyasalarda igslem gérmekte olan benzer sirketleri baz alarak yapilan degerlemede ise FAVOK, net
kar ve defter degeri rakamlari, CEO Event Medya’nin agikladigi 31.12.2018’de sona eren 12 aylik finansallarin
yani sira 2019 yili beklentileri de kullanilarak degerleme yapilmis ve iki calisma esit olarak agirliklandirilarak
yurtdisi garpan sonucuna ulasiimistir.

e Carpan analizinde 2018 yili yurtdigi sirketler kisminda FD/FAVOK carpani ortalama 9.54x, F/K orani 13.81x,
PD/DD orani 2.77x olarak kullaniimistir. 2019 yil yurtdisi garpanlarinda FD/FAVOK garpani ortalama 9.15x, F/K
orani 12.03x, PD/DD orani 2.80x olarak kullaniimistir. 2018 yili yurtigi sirketler kisminda FD/FAVOK carpani
ortalama 5.32x, F/K orani 8.68x, PD/DD orani 1.30x olarak kullaniimistir.

e Carpan analizi hesaplamasinda kullanilan ¢ yontemden Piyasa Degeri/ Net Kar carpani ile bulunan deger
marjinal deger olarak hesaplama disi tutulmus ve Firma Degeri /FAVOK ile Piyasa Degeri / Defter Degeri
garpanlari esit oran ile agirliklandirilarak 88.614.332 TL’lik 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Kullanilan Carpanlar Yurtdis1 2018 Yurtdisi 2019 Yurtici 2018 Agirlik
FD/FAVOK 9,54 9,15 5,32 50%
FIK 13,81 12,03 8,68 0%
PD/DD 2,77 2,80 1,30 50%
Carpan Analizi Ozeti Yurtdisi Yurtigi Ortalama Agirlik
FD/FAVOK 112.458.671 73.229.371 92.844.021 50%
F/IK 153.177.811 91.696.387 122.437.099 0
PD/DD 120.990.999 47.778.286 84.384.642 50%
Carpan Sonucu 116.724.835 60.503.829 88.614.332

- indirgenmis Nakit Akimi Analizine iligkin;

o Sirket beklentilerine paralel ileriye donlik projeksiyonlar olusturulmus, beklenen nakit akimlari bugine
indirgenmis ve nakit pozisyonu eklenerek sirketin hesaplanan 6zsermaye degerine ulagiimistir.

e Net isletme Sermayesi hesabi bes yillik projeksiyon dénemi icin tahmin edilmis ve sirketin yaklasik son 3 yillik
tahsilat, ortalama stokta kalma ve ortalama borg 6deme sureleri kullaniimistir.

o  Sirketin “Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti” hesaplamasinda Ulke risk primi %5,5, risksiz faiz orani %17, beta
degeri ise 1.0x olarak kullanilimistir. Sirketin borgsuz sermaye yapisi géz éniinde bulundurulmus ve Bor¢ Orani
“%0” olarak kabul edilmigtir.

e Sirketin terminal buyime orani enflasyon oranlarinda dusus beklentisi dikkate alinarak %5,5 olarak
degerlendirilmistir.

e Yapilan indirgen Nakit Akimi galismasi sonucu 83.362.956 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.
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indirgenmis Nakit Akimlari

Tablosu

Satiglar 74.590.399 89.508.479 104.724.920 121.480.907 133.628.998
Satiglardaki Biiytime (%) 25% 20% 17% 16% 10%
Faaliyet Giderleri 65.116.160 78.139.392 91.423.088 106.050.782 116.655.860
FVOK 9.474.239 11,369,087 13.301.832 15.430.125 16.973.137
Vergi Orani 22% 22% 20% 20% 20%
FVOK (1-Vergiler) 7.389.907 8.867.888 10.641.465 12.344.100 13.578.510
Amortisman 207.774 318.163 334.071 350.774 368,313
Yatirim Harcamalari 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
isletme Sermayesi Degisimi 2.666.622; 698.178 712.142 784.194 568.540
Nakit Akiglari - - - - -
Serbest Nakit Akimlar 10.164.309 8.387.872 10.163.395 11.810.681 13.278.283
Terminal Deger 82.403.460
AOSM 22,5% 22,5% 22,5% 22,5% 22.5%
Buglinkii Deger 8.297.395 5.589.586 5.528.795 5.244.820 34.685.554

e Yapilan ¢alismalar sonrasinda, ¢arpan analizi ve indirgenmis nakit akimi analizi sonucu tespit edilen degerler
esit olarak agirliklandirilarak, %33 halka arz iskontosu sonrasi, halka arz birim pay degeri olarak 4,80 TL’ye
ulasiimistir.

Degerleme Yontemi  Agirlik  Ozsermaye Degeri (TL) Pay Basina Deger (TL)

INA 50% 83.362.956 6,95

Degerleme Carpani 50% 88.614.332 7,38

Sonug 85.988.644 7,17
Halka Arz Oncesi Deger 85.988.644
Halka Arz Iskontosu 33.0%
Halka Arz Iskontolu Deger 57.612.392
Sermaye Artirmindan Saglanan Brit Kaynak 32.640.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 90.252.392
Pay Basina Deger 4,80
Halka Aciklik Orani 36,17%
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4. Degerleme Hakkinda Nihai Gériuigiimiiz

Fiyat Tespit Raporu'nda verilen Sirket bilgileri ve dederleme ile ilgili agiklamalarin yeterli oldugu distnilimektedir.
Belirlenen degerleme ydntemleri ve ilgili varsayimlar dikkate alindiginda dederleme sonucu bulunan fiyatin makul
oldugu dusunulmektedir. Halka arz fiyati, degerleme sonucuna gére %33 oraninda iskontoludur ve halka arz
iskontosu olarak makul kabul edilebilir. Degerlemeyle ilgili ek goruslerimiz agagidaki gibi 6zetlenmisgtir:

e Gecmis donemlerde sirketin satis biiyiimelerinde ve FAVOK marjinda dalgalanmalar gériilmektedir. indirgenmis
Nakit Akimi analizinde gérece yatay satis bliyiimeleri ve marj beklentileri paylasilmasi yerine farkli senaryolarda
gecmisteki dalgalanmalarin yansitiimasi ile daha saglikh sonuglara ulasilabilir.

e indirgenmis Nakit Akimi yénteminde kullanilan AOSM hesaplamasinda kullanilan terminal biiyiime ve FVOK
orani sirketin gecmis yillarda dalgalanma gosteren satis gelirleri ve karlilik oranlari g6z 6ninde
bulunduruldugunda sirketin degerinde dnemli farkliliklara sebep olabilir.

e indirgenmis Nakit Akimi ydnteminde kullanilan AOSM hesaplamasinda bes yillik projeksiyon icin kullanilan %17
risksiz faiz orani mevcut piyasa kosullari g6z éniinde bulunduruldugunda gerektiginden daha disik bir iskonto
oranina ulasilmasina neden olmus olabilir.

e Sirketin isletme sermayesine iliskin projeksiyonda kullanilan son g yillik ortalamaya yakin degerler sirketin 2019
nakit akimlarinda ciddi bir artisa neden olmustur. Olusan etkiyi elemek igin kisa donemde sirketin temel
dinamikleri g6z 6énlinde bulundurularak bir hesaplama yapilmasi daha saglikli sonuglara neden olabilir.

e Degerlemede kullanilan uluslararasi sirketlerin, agirlikli olarak gelismis Ulkelerde faaliyet gosteriyor olmasindan
dolayi yiiksek ¢arpanlarda islem gérmesi degerlemede farkliliklara sebep olabilir.

e Yurtici carpan analizinde kullanilan 2018 yili ortalama c¢arpan seviyeleri kiiresel piyasalara paralel gorilen
mevcut zayifigin etkisinden 6tlru su an i¢in gosterge niteligi tasimiyor olabilir. Buna paralel yurti¢i ¢arpan
analizinde de 2019 beklentilerini iceren ¢arpan seviyelerinin kullanilmasi daha saglkli sonuglara ulagiimasina
neden olabilir.

UYARI NOTU

Bu rapor, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. QNB Finans
Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“QNB Finansinvest”), bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden énce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.

Raporda yapilan yorumlar sadece QNB Finansinvest'in géristiini yansitmakta olup, higbir sekilde alis veya satis teklifi
olarak degerlendiriimemelidir ve yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanligr hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. QNB Finansinvest ve QNB Finansinvest galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Ayrica, QNB Finansinvest'in yazil izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce hi¢ bir
sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Bunlara ilaveten, QNB Finansinvest
raporlarin internet Gizerinden veya e-posta yoluyla alinmasi durumunda virtis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.



