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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.maddesine istinaden is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“is Yatirim”) Kurumsal Finansman Miidiirligi tarafindan, info Yatirim Menkul Degerler
A.S.’nin (“info Yatinrm”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu Mackolik internet Hizmetleri A.S.
(“Macgkolik”, “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda info Yatirim’in hazirladigi 29 Aralik 2022 tarihli fiyat
tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi is Yatinm hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 3



MACKOLIK iINTERNET HiZMETLERI TiCARET A.S. iS YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN GORUS | 18 Ocak 2023

1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Tablo 1: Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Konsorsiyum Lideri info Yatirim Menkul Degerler A.S.
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Dagitim Yontemi Esit
Mevcut Cikarilmig Sermaye 25.000.000 TL
Halka Arz Orani 34,00%
Halka Arz Metodu %100 Ortak Satis!
Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 8.500.000 TL
Ek Satis Yoktur.
Satmama Taahhtdu Sirket tarafindan 1 yil, Ortaklar tarafindan 6 ay

Yurt ici Bireysel Yatirimcilar %39

Sirket Calisanlari %1

Yurt igi Kurumsal Yatirimcilar %40

Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar %20

Fiyat istikrari yerine geri alim emri taahhidi
uygulanacaktir.

5 islem glinti stireyle her glin acgilis seansinda,

Tahsisat Gruplari

Fiyat Istikrari

Gunlik Geri Am Emri Taahhtdi halka arz fiyatindan, info Yatirim araciligi ile

1.700.000 adet alis emri girilecektir.
Halka Arz Blyukligl 323.000.000 TL
Talep Toplama 19 — 20 Ocak 2023
Halka Arz Fiyat 38,00 TL
BIST islem Kodu MACKO
Bagimsiz Denetgi Ram Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S.

Kaynak: izahname

Tablo 2: Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

- Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Pay o o

Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji 4.225.000 16,90 4.225.000 16,90
Yatirimlari A.S.

Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji
Yatirimlari A.S.

Abdulkadir Emre Ugurlu

Abdulkadir Emre Ugurlu

istanbul Portféy Yonetimi A.S. Pre-IPO
girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Halka Agik Kisim 8.500.000 34,00

-mm

Kaynak: izahname

8.525.000 34,10 8.525.000 34,10

25.000 0,10 25.000 0,10
3.725.000 14,90 3.725.000 14,90

™ W > W

8.500.000 34,00 - -
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Halka Arz, Paylarini Halka Arz Eden Ortak istanbul Portféy Yénetimi A.S. Pre-IPO Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’nun mevcut paylarinin halka arz kapsaminda satilmasi yoluyla gerceklestirileceginden Sirket, herhangi
bir gelir elde etmeyecektir.

Kaynak: izahname

2 Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket’in faaliyet konusu, esas s6zlesmesinin “Amacg ve Konu”’ baslikli 3. Maddesinde belirtilmekte olup 6zetle,
On-Line sistemler icinde ve telekomiinikasyon yolu ile her tlrli bilginin dagitim ve iletisimini yapmak, cesitli
alanlarda ve konularda bilgi treten 6zel veya tizel kisiler resmi daireler, kurum ve kuruluslar ile isbirligi
yaparak elektronik ortamda bilgi ve alis-verisi ve dagitimi yapmak, uretilen bilgilerin elektronik ortamda elde
edilmesini, yayillmasini ve dagitilmasini saglamak, bilgi Gretimini genisletmek, cesitlendirmek ve
yayginlastirmak icin gereken girisimlerde bulunmak, kaynaklari hazirlamak, kullanilacak ve dagitimi yapilacak
bilgileri gerektiginde sirketin kendi kaynaklari ile Uretmek veya hazirlamak veya (retilmesini veya
hazirlamasini saglamaktir.

Mevcut durum itibariyla Sirket; web siteleri ve uygulamalari vasitasiyla reklam geliri ve reklam gelirlerinin
optimizasyonu Uzerinden sundugu yazilim hizmetlerinden gelir elde etmektedir.

Mackolik, kuruldugu 2001 yilindan itibaren giivenilir bilginin, Tlrkiye’nin yani sira diinya futbol tarihinin ve
futbol, basketbol, tenis dallarinda canli skorlarin sporseverlerle bulusmasini amaclamaktadir. Bu dogrultuda
web siteleri, i0S, Android ve Huawei uygulamalarinin yani sira sosyal medya platformlarini da kullanmakta
kullanici dostu web siteleri ve uygulamalar tasarlayarak kullanici kitlesini korumayi ve buyltmeyi
hedeflemektedir. Sirket’in kurdugu yazilim altyap! sayesinde web siteleri ve uygulamalar coklu dile
uyarlanabilecek dinamik bir alt yapiya sahip olup farkli cografya ve kiiltiirlerde web sitesi ve uygulamalarin
kullanimini pratik bir sekilde entegrasyonunu saglayarak uluslararasi bir kullanici kitlesi yaratmayi ve Magkolik
kitlesinin bliyltilmesini amaglamaktadir. Bu kapsamda Sirket, Fransa merkezli canh skor ve veri platformu
Match en Direct (MeD)’in sahibi Activaweb SAS’In sermayesini temsil eden paylari tamamini 2021 yilinda
satin almistir.

Sirket’in kullanicilarina sundugu hizmetler asagidaki gibi olup kullanicilara canli skor, haber, bilgi ve istatistik
sundugu Ug ana spor dali futbol, basketbol ve tenistir.

e 100’den fazla ligden canli skor bilgisi,

e Mag ici topa sahi olma, isi haritalari, kag korner atildigi, kag sut ¢ekildigi gibi istatistikler,
e Oyuncu ve takim istatistikleri,

e Forum odasi,

e Bazl maglaricin 6zet gorintiler,

e Gecmise donuk, futbolcu ve takim istatistikleri veri arsivi,

e Spor haberleri,

e istenen maglar icin bildirim (push notification) hizmeti.

Sirket’in satislarinin Grlin bazinda kirilim bilgileri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 3: Satislarin Uriin Bazinda Kirihmi

Hasilat (TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 | 30.09.2022

Reklam Gelirleri 28.350.303 32.734.314 98.144.121 54.737.202 108.007.185 87,46%
Mobil Reklam Gelirleri 12.914.080 15.344.153 65.385.274 35.444.710 56.442.333 45,8%
Sans Oyunu is Ortakhgi 12.425.000 14.750.000 22.135.207 15.061.383 37.867.633 30,7%
Web Sitesi Reklam Gelirleri  2.935.508  2.579.456  7.062.408  2.841.698  7.211.492 5,9%

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 5



MACKOLIK INTERNET HiZMETLERI TICARET A.S.
FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN GORUS | 18 Ocak 2023

iS YATIRIM

Proje Bazli Satislar 75.715 60.705 3.561.232  1.389.410  6.485.727 5,3%
Yazilim Hizmet Gelirleri - - 15.699.075 9.617.710 15.178.710 12,3%
Data Saglama Gelirleri 322.195 194.419 6.000 - - 0,0%
Uyelik Gelirleri 61.281 0,0%

Kaynak: izahname

3 Finansal Durum

Sirket’e iliskin Bilanco, Gelir Tablosu asagidaki tablolarda yer almaktadir.
Tablo 4: Bilango

BILANCO
(1) BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2022

Nakit ve Nakit Benzerleri 22.042.786

Ticari Alacaklar 12.900.092

Diger Alacaklar 327.494
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 327.494
lliskili Olmayan Taraflardan Ticari i

Alacaklar

Pesin Odenmis Giderler 152.487

Diger Donen Varhklar -
Donen Varliklar

Uzun Vadeli Diger Alacaklar 59.321.039 - - -
Kullanim Hakki Varliklari 673.036 872.594 830.408 1.615.384
Maddi Duran Varliklar 388.960 408.984 559.982 1.074.287
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5.345 1.243.494  52.064.865 48.041.146
Pesin Odenmis Giderler 152.296 - - -
Ertelenmis Vergi Varlig 65.947 242.012 618.751 2.327.242
Duran Varhklar 60.606.623 2.767.084 54.074.006 53.058.059
Kisa Vadeli Borglanmalar - 216.568 87.001
LKJ;‘I‘rrT‘ﬂ\;flde" IEERUEEITISEER L] 132.253 382,128  1.304.192  1.102.902
Ticari Borglar 579.814 1.301.345 2.873.506 4.361.583

iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar - 349.924 - 324.820

lliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 579.814 951.421 2.873.506 4.036.763
gzlr'éla;'ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 121.418 132.225 188.512 308.426
Diger Borglar 817.015 13.535.317 2.571.989 3.741.752

iliskili Taraflara Ticari Borglar - 12.813.830 - -

lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 817.015 721.487 2.571.989 3.741.752
Ertelenmis Gelirler 14.113 14.554 - -
Dénem Kari Vergi YUkimIUlGg 2.333.111 1.463.180 6.898.094  12.092.068
Kisa Vadeli Karsiliklar 234.267 565.095 7.387.190 7.764.869

is Yatinm Menkul Degerler A.S.

40.697.942
10.352.164
74.727.386
74.727.386

221.001
294.352

35.422.859 126.292.845

40.155.793
25.559.633
6.096.834

6.096.834

345.301
686.967

78.207.941
30.331.828
6.813.037

6.813.037

2.908.399
224.991

72.844.528 118.486.196
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Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin
Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Karsiliklar
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Diger Borglar
iliskili Taraflar Diger Bor¢lar
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler
Uzun Vadeli Karsiliklar
Uzun Vadeli Yukiimliiliikler

Odenmis Sermaye

Kar veya Zarardan Yeniden
Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli
Gelirler ve Giderler

Birikmis Diger Kapsamli Gelir veya Giderler
(Yabanci Para Cevrim Farklari)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecgmis Yillar Kar/Zararlari

Net Dénem Kari/Zarari
Ozkaynaklar

Kaynak: izahname

Tablo 5: Gelir Tablosu

BILANCO

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2022

203.243 349.464
31.024 215.631
4.231.991 17.393.844
735.329 830.574
10.116.946 -
9.883.648 =
233.298 -
12.643 =
419.486 438.695
11.284.404 1.269.269
4.250.000 4.250.000
16.849 12.243
850.000 850.000
51.251.447  75.396.238
24.144.791  29.888.335

80.513.087 110.396.816

GELIR TABLOSU
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

IS YATIRIM

483.688

6.903.502
21.440.051

576.921
576.921

8.200.000

3.813

9.513.217

850.000
790.941
85.543.591
104.901.562

1.286.588

6.478.281
29.458.601
681.342

773.986
1.455.328

25.000.000

18.968

11.916.776

3.569.674
30.013.664
70.111.244

140.630.326

(TL)

Hasilat 28.672.498 32.928.733
Satislarin Maliyeti (6.935.108) (11.889.769)
Briit Kar 21.737.390 21.038.964
Genel Yonetim

Giderleri (1.871.492) (2.102.686)
Pazarlama Giderleri (572.580) (883.982)
E?g;:gaell'x fet:erde” 1.698.225 1.941.173
Esas Faaliyetlerden

Diger Giderler (2.755.131) (1.711.559)
Esas Faaliyet Kari 18.236.412 18.281.910
Yatirim

Faaliyetlerinden 3.348.985 4.184.140
Gelirler

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

~ Solb | Solo | Komsolide | Konsolide | Konsolide |

31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022

113.849.195
(25.771.979)
88.077.216

(11.363.522)
(4.544.337)
5.278.230

(1.957.021)
75.490.566

2.993.268

64.360.912

(14.808.719)

49.552.193
(3.478.232)
(1.449.631)

840.275

(1.299.231)
44.165.374

2.996.067

123.247.176
(30.072.943)
93.174.233

(19.699.790)
(8.928.738)
6.054.008

(3.138.130)
67.461.583

~
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IS YATIRIM

GELIR TABLOSU

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

(TL) | Solo | Solo | Konsolide | Konsolide | Konsolide |

31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 [130:09:2021 | '30/09:2022
Yatirim
Faaliyetlerinden - - (46.775) - -
Giderler
Finansman Geliri 21.585.397  22.466.050  78.437.059  47.161.441  67.461.583
Oncesi Faaliyet Kari
Finansman Gelirleri 11.856.824  25.810.003  41.097.333  30.078.342  20.812.754
Finansman Giderleri (2.863.809)  (9.976.675) (15.551.874) (12.118.234)  (3.118.832)
Surdirlen Faaliyetler 5, co0 115 38290.378  103.982.518  65.121.549  85.155.505
Vergi Oncesi Kari
Surdiiriilen Faaliyetler

433.621 411.04 18.438.927) (16.837.57 15.044.261

TR (6.433.621)  (8.411.043) (18.438.927) (16.837.579) (15.044.261)
Dénem Vergi Gideri (6.222.379)  (8.585.957)  (20.542.413) (16.178.156)  (16.756.541)
g;‘:‘:ﬁ”m'§ Vergi (211.242) 174.914 2.103.486 (659.423) 1.712.280
Dénem Kari/(Zarari) 24.144.791  29.888.335  85.543.591  48.283.970  70.111.244

Kaynak: izahname
Sirket’in net finansal borcluluk durumu asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 6: Net Finansal Borgluluk Durumu

Net Borgluluk Durumu (30.09.2022) Tutar (TL)

A. Nakit .

B. Nakit Benzerleri 78.207.941
C. Alim Satim Amach Finansal Varliklar -
D. Likidite (A+B+C) 78.207.941
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar -
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri =
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kismi -
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar 1.189.903
I. Kisa Vadeli Finansal Borglar (F+G+H) 1.189.903

J. Kisa Vadeli Net Finansal Borgluluk (I-E-D) (77.018.038)
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri -
L. Tahviller =

M. Diger Uzun Vadeli Finansal Borglar 681.342
N. Uzun Vadeli Finansal Borgluluk (K+L+M) (681.342)
O. Net Finansal Borgluluk (J+N) (76.336.696)

Kaynak: izahname

Sirket’in karlilik ve FAVOK durumuna iliskin oranlar asagidaki tabloda gdsterilmektedir.

Tablo 7: Karlilik ve FAVOK Durumu

(TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022

Brit Kar/(Zarar) 21.737.390 21.038.964 88.077.216 49,552.193 93.174.233
Brut Kar Marji % 75,8% 63,9% 77,4% 77,0% 75,6%
Faaliyet Giderleri (2.444.072) (2.986.668) (15.907.859) (4.927.863) (28.628.528)

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 8
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(TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022

Amortisman 394.732 570.276 5.197.466 2.773.173 7.655.412
FAVOK 19.688.050  18.622.572 77.366.823 47.397.503 72.201.117
FAVOK Marji % 68,7% 56,6% 68,0% 73,6% 58,6%

Kaynak: izahname

Sirket’in rasyolari asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 8: Rasyolar

31.12.2019 |  31.12.2020 |  31.12.2021 | 30.09.2022

Cari Oran 8,37 7,26 3,40 4,02
Likidite Orani 8,26 2,93 3,07 3,68
O“zk?yn?k-l-ar/Klsa ve Uzun Vadeli 5,19 592 4,76 4,55
Yukamlalakler

Kisa ve Uzun Vadeli Yukumlulukler/ 0,16 0,14 0,17 0,18
Toplam Kaynaklar

Ozsermaye Karliligi 0,30 0,27 0,82 0,50
Alacak Tahsil Stiresi 164 129 58 62
Bor¢ Odeme Siiresi 31 29 30 33

Kaynak: izahname

Sirket’in isletme sermayesi hesaplamasi asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 9: isletme Sermayesi Hesaplamasi

isletme Sermayesi 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022

Donen Varliklar 13.380.073 85.594.903 32.688.735 40.278.255
Kisa Vadeli YakUmlultkler 4.099.738 17.011.716 19.919.291 28.268.698
Net isletme Sermayesi 9.280.335 68.583.187 12.769.444 12.009.557

Kaynak: izahname

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

info Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 29 Aralik 2022 tarihli fiyat tespit raporuna gore
Sirket'in degerlemesinde pazar yaklasimi (piyasa carpanlari) ve gelir yaklasimi (indirgenmis nakit akimi)
dikkate alinmustir.

4.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi metoduyla yapilan degerlemede info Yatirm carpan analizi metodunu tercih etmistir. Bu
metot kapsaminda benzer 6zellik gosteren sirketler dort grup altinda incelenmis olup, bu gruplar yurtdisi
benzer sirketler, BiST-Bilisim sirketleri, BIST Ana Pazar sirketleri ve BiST Hizmet Endeksi sirketleri olarak
incelenmis ve 13.12.2022 tarihi itibariyle verileri dikkate alinmistir. Bununla birlikte pazar yaklasimi
kapsaminda benzer sirketlerin FD/FAVOK ve F/K carpanlari kullaniimistir.

Carpan analizi ydnteminde info Yatirim tarafindan Sirket’in 2022 yilinin Eyliil ayi sonu son 12 ayhk FAVOK ve
2022 yihinin Eylil ayl sonu Net Borg degerleri kullaniimistir.

Sirket'in 30.09.2022 itibariyla izahnamede hesaplanan kisa vadeli finansal borglar ve uzun vadeli finansal
borglardan nakit ve nakit benzerleriile kisa vadeli finansal varliklar ¢ikarildiginda net nakit durumu 76.336.696

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 9
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TL olarak hesaplanmistir. Fiyat tespit raporunda degerlemeye temel olarak kullanilan net nakit durumu kisa
vadeli finansal borglar, uzun vadeli finansal borcun kisa vadeli kismi, uzun vadeli finansal borglar, diger borglar
ve uzun vadeli borglardan nakit ve nakit benzerleri ve diger alacaklar cikarildiginda 78,7 milyon TL olarak
hesaplanmistir. Hesaplamaya dahil edilen diger alacaklar, vergi dairesinden alacaklardan olusmaktadir.

Sirket'in 30.09.2022 itibariyla son 12 aylik dénemdeki FAVOK'ii 102.170.437 TL olarak hesaplanmistir. Son 12
ay hesaplamasi ise 30.09.2022 FAVOK degeri + 31.12.2021 FAVOK degeri - 30.09.2021 FAVOK degeri olarak
yapilmigtir.

Bu dogrultuda info Yatirim tarafindan 2022/09 son 12 ay FAVOK degeri 102,2 milyon TL ve 30.09.2022 sonu
itibariyle Net Nakit durumu 78,7 milyon TL olarak hesaplanmistir.

4.1.1 VYurt Digi Benzer Sirketler Carpan Analizi

Secilmis yurt disi benzer sirketler piyasa ¢arpan analizi kapsaminda kullanilan sirketlerin bilgileri asagidaki
tabloda verilmektedir. info Yatirnm tarafindan yapilan degerleme kapsaminda 13.12.2022 tarihli FD/FAVOK
ve F/K carpanlar dikkate alinmistir. 30,0x Uizeri degerler info Yatirim tarafindan aykiri deger olarak kabul
edilmistir. Asagidaki sirketlerin yerel para birimlerine gére FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlarinin medyani alinarak
yurt disi benzer sirketler FD/FAVOK carpani 12,4x ve F/K carpani 14,3x olarak hesaplanmistir.

Tablo 10: Amerika Kitasi Gelismis Ulkeler Sirketler Carpanlan

siet ____________[Uke | PD(Mn$) _FD/FAVOK| _ /K

Penn Entertainment Inc Amerika 5.435 9,1x 15,2x
Draftkings Inc-Cl A Amerika 6.181 m.d. m.d.
Rush Street Interactive Inc Amerika 829 m.d. m.d.
Gan Ltd Amerika 77 37-9% m.d.
Playmaker Capital Inc Kanada 82 25,8x

m.d.
Ortalama | 2521  17,5x | 152«
Medyan | s aisx s
Minmam 77 9ax s
| Maksimum | 6181 379x| 152«

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Tablo 11: Avrupa Gelismis Ulkeler Sirketler Carpanlari

| Sirket | 0ke | PD(Mn$) | FD/FAVOK|  F/K]
943 m.d m.d.

Genius Sports Ltd ingiltere

Sportradar Group Ag-A isvicre 3.112 15,8x A
Flutter Entertainment Plc-Di irlanda 25.634 62.9x% m.d.
Entain Plc ingiltere 10.159 10,6x 38 2x
Aspire Global Plc Malta - 12,7x -
Zeal Network Se Almanya 670 17,2x 304x
Evolution Ab isveg 21.664 18,3x 25,5x

Ortalama  d03e4|  149x  255%
Medyan mm
255x |

e e2ox i17ax

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 12: Diger Gelismis - Gelismekte Olan Ulkeler Sirketler Carpanlari

| girket_ | Uke EIILE] FD/FAVOK | F/K |

Kambi Group Plc Malta 8,9x

Kindred Group Plc Malta 2.502 12,1x 13,5x
888 Holdings Plc Cebelitarik 504 5, 5x 13, lx
Super Group Sghc Ltd Man Adasi 1.544

-ml-m
| Medyan | 1059 8% 133x

Minimum | 504 55| 131x
| Maksimum 2502 12,1 30,5«

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt disi benzer sirketler FD/FAVOK ve F/K ¢arpan analizi sonucunda ortaya cikan deger asagidaki tablo ile
verilmektedir.

Tablo 13: Yurt Disi Benzer Sirketler Carpanlarina Gore Piyasa Degeri Hesabi

| Global __________________|_______________PD(Mn$)| _FD/FAVOK ______F/K]

Ortalama 5.327 13,6x 16,8x
Medyan 1.544 12,4x 14,3x
Minimum 77 5,5x 13,1x
Maximum 25.634 62,9x 117,4x

| Magkolik 1443 | 124x 143

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Secilmis yurt disi benzer sirketlerin ¢arpanlari esas alinmasi sonucu sirketin piyasa degeri 1.443 milyon TL'dir.
4.1.2 VYurt ici Benzer Sirketler Piyasa Carpan Analizi

info Yatirim tarafindan yapilan degerleme calismasinda kullanilan yurt i¢i benzer sirketlerin 13.12.2022 tarihli
FD/FAVOK ve F/K piyasa ¢arpanlari asagidaki tabloda gdsterilmistir. Mackolik’in faaliyet alani olarak Borsa
istanbul’da islem géren sirketler arasinda bire bir sirket bulunmamaktadir. Bununla beraber Sirket’in faaliyet
alanlari internet sitesi ve mobil uygulamalari Gzerinden veri saglayarak reklam geliri saglanmasi ve kendi
ekibiyle gelistirdigi yazihm satislarindan gelir elde edilmesi nedeniyle Borsa istanbul yatirimci algisinin
degerde yansitabilmek adina BiST’te islem goren ana faaliyeti yazilim olan sirketlerden érnekleme
olusturulmustur. FD/FAVOK ve F/K carpanlarinda 30,0x’in Ustii 6rnekleme dahil edilmemistir. Gelen degere
FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlarina %50’ser agirlik verilmistir.

Tablo 14: Yurt i¢i Benzer Sirketler Carpanlari

BIST Kodu PD (M TL) | FD/FAVOK

ARDYZ ARD Bilisim Teknolojileri 1.887 8,5x 9,2x
ATATP ATP Bilgisayar 2.717 27,8x 25,9x
FONET Fonet Bilgi Teknolojileri 708 12,9x 17,1x
HTTBT Hitit Bilgisayar Hizmetleri 3.662 354x  1542x
KFEIN Kafein yazilim 636 9,1x 13,6x
LINK Link Bilgisayar 707 42O 17,4x
LOGO Logo Yazilim 6.310 13,4x 14,0x
MTRKS Matriks Bilgi Dagitim 1.311 21,4x 27,8x
SMART Smartiks Yazilim 375 17,7x 46,6x%
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BIST Kodu PD (M TL) | FD/FAVOK | F/K]

VBTYZ VBT Yazilim 1.426 23,9x 20,2x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.1.3 Carpan Analizine Gére Degerleme Sonuglari

Piyasa carpanlarindan deger elde edilirken FD/FAVOK ve F/K carpaniile Sirket’in 2022/9 itibariyle son 12 aylik
FAVOK ve Net Kar verileri kullanilmis; cari FD/FAVOK ve F/K carpanlarina esit agirlik verilmistir. Sirket’in her
donem nakit Greten mekanizma nedeniyle net nakit pozisyonu kaynakli nette finansman geliri elde ediyor
olmasi sirket icin F/K ¢carpanini 6n plana cikarabilmektedir. Sirket’in son 12 aylik FAVOK’(i 102,2 milyon TL ve
net kari 107,4 milyon TL iken 30.09.2022 tarihli net nakit pozisyonu 78,7 milyon TL seviyesindedir. Yurtigi
bilisim, Ana Pazar, Hizmet Endeksi ve yurtdisi benzer sirketlerin carpanlarindan hesaplanan degerler asagidaki
tablolarda 6zetlenmistir.

Tablo 15: Yurtici Benzer Sirket Carpan Analizi Sonuglari

Mackolik FAVOK Son 12 Ay 102,2

Yurtici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK 15,6x
Firma Degeri 1.591
Net Borg 2022/09 (79)
Piyasa Degeri 1.670
Yurtici Benzer Sirketler Medyan F/K 17,2x
Piyasa Degeri 1.852

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Tablo 16: BIST Ana Pazar Carpan Analizi Sonuglari

Mackolik FAVOK Son 12 Ay 102,2

BIST Ana Pazar Medyan FD/FAVOK 15,2x
Firma Degeri 1.550
Net Borg 2022/09 (79)
Piyasa Degeri 1.629
BIST Ana Pazar Medyan F/K 20,8x
Piyasa Degeri 2.231

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 17: BIST Hizmet Endeksi Carpan Analizi Sonuglari

Magkolik FAVOK Son 12 Ay 102,2

BIST Hizmet Endeksi FD/FAVOK 8,2x
Firma Degeri 836
Net Borg 2022/09 (79)
Piyasa Degeri 915
BIST Hizmet Endeksi F/K 14,5x
Piyasa Degeri 1.559

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Tablo 18: Yurtdisi Benzer Sirket Carpan Analizi Sonuglar

Mackolik FAVOK Son 12 Ay 102,2

Yurtdisi Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK 12,4x
Firma Degeri 1.268
Net Borg 2022/09 (79)
Piyasa Degeri 1.347
Yurtdisi Benzer Sirketler Medyan F/K 14,3x
Piyasa Degeri 1.540

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sonug olarak, agirliklandirilmis 6zsermaye degeri ¢arpan analizine gore sirketin piyasa degeri 477,8 milyon
TL'dir.

4.2 Gelir Yaklasimi
info Yatirim yapilan indirgenmis nakit akimlari analizi Sirket tarafindan saglanan bilgiler 1siginda yapilmistir.

Sirkete ait ilerleyen donemler icerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin buglinkii degerinin tespiti
icin projeksiyon donemi boyunca kullanilan AOSM degerleri ve ilgili aciklamalarina asagidaki tabloda
verilmigtir.

Tablo 19: AOSM Hesaplamasi

Agirlikl Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi

AOSM 22,0%
Risksiz Getiri Orani 16,5%
Beta 1,00
Piyasa Risk Primi 5,5%
Ulke Risk Primi -
Sermaye Maliyeti 22,0%
Ozkaynak Orani 100,0%
Borglanma Maliyeti 18,5%
Vergi Oranli 22,8%
Bor¢ Orani 0,0%
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Agirhkl

Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda:

30.09.2022 tarihli mali verilere ve Sirketin finansal borcu bulunmamasi nedeniyle toplam
finansmandaki borg¢ orani %0 olarak alinmistir. Buna goére, vergi sonrasi bor¢ maliyeti %0, sermaye
maliyeti orani ise %100 agirliklandirilarak AOSM hesaplanmistir.

Risksiz getiri oraninda, Turkiye 10 yillik TL Devlet Tahvilinin cari, 3 aylk, 6 aylik ve 1 yillik ortalamalari
dikkate alinarak %16,5 kabul edilmistir.

Sirket’in getirisinin borsa getirisine paralel olacagl varsayim altinda kaldiragh beta 1 olarak kabul
edilmistir.

Piyasa risk primi olarak %5,5 kullaniimistir.

Turkiye'deki bir finansal enstriiman olan 10 yilik tahvil baz alinarak risksiz getiri orani
belirlendiginden igerisinde Ulke riskini barindirdigi degerlendirilmis ve bu kapsamda ilave bir Glke risk
primi mikerrer olacagindan dikkate alinmamistir.

Sirket’in kurumlar vergisi orani projeksiyon dénemi ortalama vergi orani olarak %22,8 olarak
hesaplanmigtir.

AOSM hesaplanmasinda kullanilan ve yukarida agiklanan oranlarin degismeyecegi varsayilmistir.

Boylelikle, Sirket'in agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti projeksiyon donemi igin %22 olarak
hesaplanmistir.

Sirket’in

halka arz edilecek pay basi degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimlari analizi asagidaki tablo ile

verilmigtir.

Tablo 20: indirgenmis Nakit Akimlar Analizi

[INATablosu (TL) | 2019| 2020|2021 20227 2023T| _2024T| _2025T| _2026T| _ 2027T| Ug Deger]
Net Satiglar 28,7 32,9 124,1 175,8 224,8 295,1 382,6 468,9 556,3

Degisim 15% 277% 42% 28% 31% 30% 23% 19%

FAVOK 19,7 18,6 86,0 96,6 108,1 136,4 190,3 247,4 300,2

Degisim -6% 362% 12% 12% 26% 40% 30% 21%

FAVOK marji 68,6% 56,5% 69,3% 54,9% 48,1% 46,2% 49,7% 52,8% 54,0%

Esas Faaliyet Kari 19,3 18,1 80,1 85,6 95,6 122,5 174,5 229,3 279,7

Degisim -6% 343% 7% 12% 28% 42% 31% 22%

Vergi 22,6% 23,1% 23,8% 23,7% 24,0% 24,4%
Operasyonel Vergiler (19,3) (22,1) (29,1) (41,4) (55,0) (68,3)
Amortisman (0,4) (0,6) (5,9) (11,0) (12,6) (13,9) (15,8) (18,1) (20,5)

Net Yatinm Giderleri (0,1) (1,5) (4,3) (4,9) (6,3) (8,2) (10,7) (13,1) (15,5)
Yatirim/Satig 0,4% 4,5% 3,4% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
Yatirnm/Amortisman 0,3 2,6 0,7 04 0,5 0,6 0,7 0,7 0,8

isletme Sermayesi Degisimi 2,4 (1,9) (1,0) (2,8) (3,9) (5,4) (5,3) (5,3)
Kaldiragsiz Nakit Akimi 71,4 77,0 95,0 132,9 174,0 211,0 1.304,0
Degisim 7,8% 23,4% 39,9% 30,9% 21,3% 5,0%
AOSM 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
indirgenmis Nakit Akimi 13,5 66,3 67,1 76,9 82,6 82,1 507,2
Firma Degeri 896

Ug Deger Payi 56,6%

Ug Deger Blyumesi 5,0%

Ug Deger Cikis Carpani 4,3

Net Borg (Net Nakit) (79)

Piyasa Degeri 30.09.22 974

Piyasa Degeri 13.12.2022 1.014

Hisse Sayisi 25

Hisse Fiyati 40,58

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

indirgenmis nakit akimlari analizi esas alinmasi sonucu sirketin 6zsermaye degeri 1.014 milyon TL'dir.
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4.3 Sonug
Sonug olarak:
Degerleme ¢alismasi kapsaminda gelir yaklagimi %70 ve pazar yaklasimi %30 agirliklandiriimistir.

Bu kapsamda kullanilan agirliklandirmanin 6zeti ve séz konusu agirliklandirma sonucunda info Yatirim
tarafindan hesaplanan piyasa degeri ve halka arz fiyati asagidaki tablo ile verilmistir.

Tablo 21: Degerleme Sonucu ve Halka Arz Fiyati

Degerleme Sonucu Piyasa Degeri (m TL) Agirhk Pay Basi Deger (TL)
INA 1.014 70,0% 40,58
BIST Bilisim Endeksi 1.761 7,5% 70,44
Yurtdisi Benzerler 1.443 7,5% 57,73
Ana Pazar 1.930 7,5% 77,21
Hizmet Endeksi 1.237 7,5% 49,47

Halka Arz Piyasa Degeri 1.188 100% 47,52

Halka Arz Iskontosu 2%l 0%

| NihaiDeger | 950 38,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Mackolik icin info Yatirim tarafindan yiritillen degerleme calismasi kapsaminda hesaplanan Sirket piyasa
degerine %20,00 oraninda halka arz iskontosu uygulanmasi sonucunda, halka arz edilmesi planlanan 1 TL
nominal degerli payin halka arz fiyati 38,00 TL olarak belirlenmistir.

5 Gorus

Is Yatirim gorisi degerleme yéntemleri Gistiinden olusturulmustur.
5.1 Pazar Yaklasimi

e Sektor dinamiklerini yansitabildigi icin bu yontemin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Carpan analizi kapsaminda benzer &zellik gdsteren sirketlerin yurtdisi benzer sirketler, BiST-Bilisim
sirketleri, BiST Ana Pazar sirketleri ve BIST Hizmet Endeksi sirketleri olarak dért grup altinda
incelenmesini makul buluyoruz.

e Secilen yurt disi benzer sirketler arasinda Sirket’e benzer operasyonlari ve Urln portfoyleri bulunan
firmalar bulundugundan segilen yurt disi sirketlerin carpan analizinde kullanilmasini makul buluyoruz.

e Sirket degeri hesaplamasinda siklikla kullanilan FD/FAVOK ve F/K carpanlarinin kullaniimasini ve bu
¢arpanin medyan degerlerinin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Carpan analizi kapsaminda BiST’te islem géren ve ana faaliyeti yazilim olan sirketlerin benzerlik
gostermesi sebebiyle agirliklandirmaya dahil edilmesini makul buluyoruz.

e INA ve Carpan Analizi ydntemlerinin agirliklandirmalarini makul buluyoruz.

5.2 Gelir Yaklasimi

e Sirket’in kendine 6zgl dinamikleri yansitilabildigi icin bu yontemin kullanilmasini makul buluyoruz.

e  Gelir yaklasimi yonteminde hesaplanan deger icin tahmin edilen bliyiime marjlarinin gerceklesmesi
onem arz etmektedir. Aksi halde, yasanabilecek sapmalarin degerlemeyi etkileyebilecegi
disindlmektedir.
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e Sirket'in Match en Direct (MeD) vyatiriminin projeksiyon donemi icerisinde beklenen gelir
rakamlarinin gerceklesmesi 6nem arz etmektedir. Aksi halde yasanabilecek sapmalar degerlemeyi
etkileyebilecegi diistintilmektedir.

o Sirket’in 2022-2027 yillari arasinda 6ngordigu gelir ve karhihklara ulasmasi projeksiyon dénemi igin
planladigl sezonluk spor aktivitelerinin gerceklesmesine ve bu aktiviteler dolayisiyla elde edecegi
reklam gelirlerine baghdir. Aksi halde, INA hesaplamasi ve degerlemenin etkilenebilecegini
disinmekteyiz.

e AOSM hesabinda kullanilan risk primini ve risksiz faiz oranlarini makul buluyoruz.

e Sirket’in betasi hesaplanirken muhafazakar yaklasimda bulunulmasini olumlu buluyoruz.

o AOSM hesabinda kullanilan vergi oranlarini makul buluyoruz.

o Sirket'in is modeli geregi yiksek yatirrm ihtiyaci bulunmadigi varsayimindan finansal borg
kullanmayip, borglanma maliyetinin AOSM hesabinda %0 alinmasini makul buluyoruz. Projeksiyon
donemi icerisinde yilksek vyatirnm gereksiniminde yasanabilecek sapmalarin degerlemeyi
etkileyebilecegi diistinilmektedir.

e INA ve Carpan Analizi ydntemlerinin agirliklandiriimalarini makul buluyoruz.

5.3 Sonug¢

is Yatinm tarafindan gergeklestirilen degerlendirme calismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, indirgenmis nakit akimlari ve
piyasa carpanlari yontemi kullanilmistir. Ayrica 38,00 TL halka arz fiyati ve fiyat tespit raporunda yer alan
veriler kullanilarak, 2022/09 FD/FAVOK carpani 8,5x, F/K ¢arpani 8,8x ve 2022 yilsonu tahmini FD/FAVOK
¢arpani 9,0x olarak hesaplanmistir.

info Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektore yénelik
yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup kapsamli hazirlandigi kanaatindeyiz. Degerlemede
kullanilan varsayimlara iliskin yeterli aciklamalarin yapildigi gortlmektedir.

Degerleme calismasinda her bir yénteme gore (Piyasa Carpanlari, indirgenmis Nakit Akimlari) Mackolik
internet Hizmetleri Ticaret A.S.’nin Sirket degeri hesaplanmistir. Degerleme ydntemlerinin uygun goriilen
carpanlariile ulagilan degerin agirliklandiriimasi sonucu toplamlari alinmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, info Yatirim tarafindan konu alinan yurt disi benzer sirketler ¢arpanlari
yonteminden elde edilen degere %7,5, BiST-Bilisim sirketlerinden elde edilen degere %7,5, BiST Ana Pazar
sirketlerinden elde edilen deger %7,5 ve BIST Hizmet Endeksinde yer alan sirketlere elde edilen degere %7,5
ve indirgenmis nakit akimlari yonteminde %70 agirlik verilerek piyasa degeri hesaplanmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsaml bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme
yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayli olarak ve yeterli
sekilde agiklanmistir.

SONUC OLARAK:

info Yatinm tarafindan kullanilan yéntemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan incelemeler
sonucunda, belirlenen 38,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine variimistir.
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