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MacKolik Internet Hizmetleri Ticaret A.S.
Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin Degerlendirme Raporu

Raporun Amaci

Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”, “Kurul”) tarafindan yayimlanan VI1-128.1 nolu Pay
Tebligi’nin (“Teblig”) 29. maddesinin 1. fikras1 uyarinca halka arz edilecek paylarin satig
fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal degerinden yiiksek olmasi durumunda, sz
konusu satis fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak halka
arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusca hazirlanan fiyat tespit raporu, halka arzin
baslayacagi tarihten en az {li¢ glin 6nce Kurul’un ilgili diizenlemeleri ¢ergevesinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (“KAP?”) ilan edilir. Paylarin halka arzinin konsorsiyum araciligiyla
gerceklestirilmesi durumunda, fiyat tespit raporu konsorsiyum lideri ya da es lider tarafindan
hazirlanir. Teblig geregi, Mackolik internet Hizmetleri Ticaret A.S. (“Sirket”, “Mackolik”,
“MACKO”) igin info Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Aract Kurum”, “info Yatirim”)
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu 16.01.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmis olup, Sirket
paylar1 26.01.2023 tarihinden itibaren BIST te islem gérmeye baslamistir.

Buna ek olarak, Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras1 uyarinca, “Paylarin ilk halka arzinda fiyat
tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem
gormeye baglamasindan sonraki bir yil i¢cinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor
arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati
arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden
fazla besten az degerlendirme raporu diizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari
olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cergevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta
ortakliga iliskin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde
yayimlanmasi zorunludur.”

Isbu rapor, Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, amacit Mackolik’in
nihai halka arz fiyati ile halka arz sonrasindaki 25.01.2024 tarihli borsa fiyati arasindaki farkin
olas1 nedenlerini agiklamaktadir. Isbu rapor degere iliskin herhangi bir goriis igermemekte olup,
raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.

Fiyat Tespit Raporuna fliskin Ozet Bilgi

16.01.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan 29.12.2022 tarihli fiyat tespit raporunda (‘“Fiyat
Tespit Raporu”, “Rapor”) Sirket’in 2019, 2020, 2021 ve 2022/09 dénemlerine iliskin finansal
verileri baz alinarak Piyasa Carpanlar1 Yontemi ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Y6ntemi
kullanilmis olup INA yontemine %70, Piyasa Carpanlar1 Ydntemine ise %30 agirlik verilmistir.

Piyasa Carpanlar1 Analizinde;
- Fiyat/ Kazang (F/K)
- Firma Degeri / Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FD/FAVOK) c¢arpanlari
kullanilmustir.
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Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizinde 2022-2027 yillar1 aras1 dngoriilere yer verilmistir.

Degerleme yontemleri ve sonuclari agagidaki tabloda gosterilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mill);(;gr?l:rL) Agirhiklandirma Pay B(a_:_si;) eger
INA Degeri 1.014 %70,0 40,58
BIST Bilisim Endeksi 1.761 %7,5 70,44
Yurtdis1 Benzerler 1.443 9%7,5 57,73
BIST Ana Pazar Endeksi 1.930 %7,5 77,21
BIST Hizmet Endeksi 1.237 %7,5 49,47
Hedef Deger 1.188 %0100 47,52
Halka Arz Iskontosu %20
Halka Arz Fiyati 950 38,00

INA yontemine %70 ve piyasa carpanlari yontemine %30 agirlik verilmesi sonucunda
Mackolik’in degeri 1.188 milyon TL olarak hesaplanmis olup, hesaplanan deger {izerinden %20
oraninda halka arz iskontosu uygulanarak nihai sirket degeri 950 milyon TL ve halka arz fiyati
38,00 TL olarak belirlenmistir.

Varsayimlar ve Gerc¢eklesmeler

- 31.12.2022 Donemi Varsayim ve Gerceklesmeleri
Sirketin 10.03.2023 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2022 tarihli finansallar1 ile info
Yatirim’in 16.01.2023 tarihinde yayimladigi 29.12.2022 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢eklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Tabloda da goriilecegi
iizere sirketin gerek hasilat gerekse de kar marjlarinin beklentilerin iizerinde gerceklesmesine
bagli olarak 2022 yilinda beklentilerin tizerine performans gosterildigi goriilmektedir.

31.12.2022 /
(Milyon TL) 31122021 | 31.12.2022 | 31122021 | 3112:2022 | Gergeklesme
o Tahmini Oram
Degisim
Haslat 113,8 186,1 63,5% 175,8 105,8%
Satiglarin Maliyeti 25,8 48,3 87,4% 48,0 100,7%
Briit Kar 88,1 137,8 56,5% 127,9 107,8%
Briit Kar Marji 77,4% 74,0% 12,7%
Faaliyet Giderleri 15,9 40,3 153,3% 42,3 95,3%
Esas Faaliyet Kar1 72,2 97,5 35,1% 85,6 113,9%
Esas Faaliyet Kar 63,4% 52,4% 48,7%
Marji
FAVOK 77,4 108,1 39,8% 96,6 111,9%
FAVOK Marj1 68,0% 58,1% 55,0%

Sirket’in 2021 yilinda 113,8 milyon TL olan hasilat1 2022 yilinda %63,5 artigla 186,1 milyon
TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyeti ise 2021 yilindaki 25,8 milyon TL’den 2022 yilinda
%87,4 artigla 48,3 milyon TL’ye yiikselmis olup bu dogrultuda Sirket’in briit kar1 2021
yilindaki 88,1 milyon TL’den 2022 yilinda %56,5 artisla 137,8 milyon TL’ye yiikselmistir.
2022 yili sonu i¢in Ongdriilen 127,9 milyon TL’lik briit karin %7,8 iizerinde gerceklesme
yasanmistir.
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2021 yilinda %77.,4 olan briit kar marj1 2022 yilinda %74,0’e gerilerken %72,7’lik 6ngoriiniin
izerinde gergeklesmistir.

Sirketin 2021 yilinda 15,9 milyon TL olan faaliyet giderleri 2022 yilinda %153,3 artisla 40,3
milyon TL’ye yiikselirken, 2022 yil1 i¢in tahmin edilen 42,3 milyon TL’lik faaliyet giderlerinin
%95,3’1 gerceklesmistir.

Sirketin 2021 yilinda 72,2 milyon TL olan esas faaliyet kar1 2022 yilinda %35,1 artigla 97,5
milyon TL’ye yiikselirken, 85,6 milyon TL olarak 6ngoriilen 2022 y1l1 hedefinin %13,9 {izerine
cikilmustir.

2021 yilinda %63,4 olan esas faaliyet kar marji 2022 yilinda %52,4’e¢ gerilemekle birlikte
%48,7 olan 6ngodriiniin tizerinde ger¢eklesmistir.

Bu kapsamda Sirketin 2021 yilinda 77,4 milyon TL olan FAVOK i 2022 yilinda %39,8 artisla
108,1 milyon TL’ye yiikselirken, 2022 yil1 i¢in 6ngoriilen 96,6 milyon TL’lik hedefin %11,9
iizerinde ger¢eklesme yasanmaistir.

FAVOK marj1 ise 2021 yilindaki %68,0’den 2022 yilinda %58,1’e gerilerken %55,0’lik
Ongoriiniin lizerinde gerceklesme olmustur.

- 30.09.2023 Donemi Varsayim ve Gerceklesmeleri
Sirketin 25.10.2023 tarihinde agiklamis oldugu 30.09.2023 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 16.01.2023 tarihinde yayimladigi 29.12.2022 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almakta olup Subat ayinda yasanan
depremler nedeniyle liglerde verilen aranin etkisine ragmen beklentilere paralel performans
gosterildigi goriilmektedir.

30.09.2023 /

(Milyon TL) 30.09.2022 | 30.09.2023 | 30.09.2022 3%'15292.3 Gergeklesme

Degisim anmini Oram
Hasilat 123,2 184,8 50,0% 224.8 82,2%
Satiglarin Maliyeti 30,1 59,1 96,4% 66,0 89,5%
Briit Kar 93,2 125,7 35,0% 158,8 79,2%
Briit Kar Marji 75,6% 68,0% 70,6%
Faaliyet Giderleri 28,6 45,7 59,7% 63,2 72,3%
Esas Faaliyet Kar1 64,5 80,0 24,0% 95,6 83,7%
Esas Faaliyet Kar 52.4% 43.3% 42,5%
Marji
FAVOK 72,2 90,1 24,8% 108,1 83,3%
FAVOK Marji 58,6% 48,8% 48,1%

Sirket’in 2022 yilinin ilk 9 ayinda 123,2 milyon TL olan hasilat1 2023 yilinin ayn1 doneminde
%50,0 artisla 184,8 milyon TL’ye yiikselirken, satislarin maliyeti ise ayn1 donemde 30,1 milyon
TL’den %96,4 artisla 59,1 milyon TL’ye ylikselmis olup bu dogrultuda briit kar1 2022 yilinin
ilk 9 aylik donemindeki 93,2 milyon TL’den 2023 yilinin ayn1 doneminde %35,0 artisla 125,7
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milyon TL’ye yiikselmistir. 2023 yilinin tamami i¢in éngoriilen 158,8 milyon TL’lik briit kar
hedefinin %79,2’si ilk 9 aylik donem itibariyla gerceklesmistir.

2022 yilinin ilk 9 ayinda %75,6 olan briit kar marj1 2023 yilinin ayn1 doneminde %68,0’e
gerilemistir.

Sirketin 2022 yilinin ilk 9 aylik doneminde 28,6 milyon TL olan faaliyet giderleri 2023 yilinin
ayni doneminde %59,7 artisla 45,7 milyon TL’ye yiikselirken, 2023 yilinin tamami i¢in tahmin
edilen 63,2 milyon TL’lik faaliyet giderlerinin %72,3°1 ilk 9 ay itibariyla gergeklesmistir.

Sirketin 2022 yilinin ilk 9 ayinda 64,5 milyon TL olan esas faaliyet kar1 2023 yilinin ayni
doneminde %24,0 artisla 80,0 milyon TL’ye yiikselirken, 95,6 milyon TL olarak 6ngoriilen
2023 yil1 hedefinin %83,7’si ilk 9 ay itibariyla gerceklesmistir.

2022 yilinin ilk 9 ayinda %52,4 olan esas faaliyet kar marji, 2023 yilinin ayn1 déneminde
%43,3’e gerilerken %42,5 olarak dngoriilen marjin hafif tizerinde gergceklesme olmustur.

Bu kapsamda Sirketin 2022 yilinin ilk 9 ayinda 72,2 milyon TL olan FAVOK’ii 2023 yilinin
aynt doneminde %?24,8 artigla 90,1 milyon TL’ye yiikselirken, 2023 yilinin tamami i¢in
ongoriilen 108,1 milyon TL’lik hedefin %83,3’1 ilk 9 ay itibariyla ger¢eklestirilmistir.

FAVOK marj1 ise 2022 yilinin ilk 9 aylik donemindeki %58,6°dan 2023 yilinin ayn1 dSneminde

%48,8’e gerilemesine karsilik %48,1 olarak ongoriilen marjin hafif iizerine ¢ikilmistir.

Mali Tablolar
FINANSAL DURUM TABLOSU (TL) 30.09.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021 | 31.12.2020
DONEN VARLIKLAR 144.375.196 | 146.020.264 | 72.844.528 | 126.292.845
Nakit ve Nakit Benzerleri 49.753.870 | 86.312.774 | 40.155.793 | 40.697.942
Finansal Yatirimlar 13.717.000 0 0 0
Ticari Alacaklar 68.033.800 | 49.393.936 | 25.559.633 | 10.352.164
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 10.236.146 0 0 0
Mliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar | 57.797.654 | 49.393.936 | 25.559.633 | 10.352.164
Diger Alacaklar 10.248.349 | 7.889.439 | 6.096.834 | 74.727.386
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 0 74.727.386
Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar | 10.248.349 | 7.889.439 | 6.096.834 0
Pesin Odenmis Giderler 2.620.139 | 1.393.795 345.301 221.001
Iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 363.535 521.272 0 0
Gigéﬁ‘e‘il Olmayan Taraflara Pesin Odenmis 2.256.604 | 872523 | 345301 | 221.001
Diger Donen Varliklar 2.038 1.030.320 686.967 294.352
DURAN VARLIKLAR 126.879.305 | 51.421.471 | 54.074.006 | 2.767.084
Diger Alacaklar 62.377.169 0 0 0
[liskili Taraflardan Diger Alacaklar 62.216.667 0 0 0
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 160.502 0 0 0
Finansal Yatirimlar 6.418.802 0 0 0
Kullanim Hakki Varliklar 1.636.918 | 1.741.778 830.408 872.594
Maddi Duran Varliklar 5.513.681 | 2.309.428 559.982 408.984
Maddi Olmayan Duran Varliklar 48.750.726 | 46.842.494 | 52.064.865 | 1.243.494
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Pesin Odenmis Giderler 400.604 188.083 0 0
Ertelenmis Vergi Varligi 1.781.405 339.688 618.751 242.012
TOPLAM VARLIKLAR 271.254.501|197.441.735|126.918.534 | 129.059.929
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 35.343.422 | 25.738.239 | 21.440.051 | 17.393.844
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 319.915 1.110 216.568 0
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli 1300.693 | 1.633.564 | 1.304.192 | 382.128
Kisimlari
Ticari Borglar 9.704.347 | 4.677.199 | 2.873.506 | 1.301.345
Iliskili Taraflara Ticari Borglar 243.180 0 0 349.924
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 9.461.167 | 4.677.199 | 2.873.506 951.421
gzlrlsglara Saglanan Faydalar Kapsaminda 1.286.152 | 451489 | 188512 | 132.225
Diger Borglar 6.586.428 | 5.070.326 | 2.571.989 | 13.535.317
Iliskili Taraflara Diger Bor¢lar 0 0 0 12.813.830
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 6.586.428 | 5.070.326 | 2.571.989 721.487
Ertelenmis Gelirler 405.000 235.200 0 14.554
Donem Kar1 Vergi Yikimlilagi 5.058.553 | 5.289.038 | 6.898.094 | 1.463.180
Kisa Vadeli Karsiliklar 10.673.334 | 8.380.313 | 7.387.190 565.095
Galisanlara Saglanan Faydalara Iligkin 3030.304 | 1522200 | 483.688 | 349.464
Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 7.634.030 | 6.858.113 | 6.903.502 215.631
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 1.916.563 | 1.401.274 | 576.921 | 1.269.269
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 276.589 580.593 0 830.574
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.639.974 820.681 576.921 438.695
Galisanlara Saglanan Faydalara Iliskin 1639.974 | 820681 | 576921 | 438.695
Karsiliklar
OZKAYNAKLAR 233.994.516 | 170.302.222 | 104.901.562 | 110.396.816
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 233.994.516 | 170.302.222 | 104.901.562 | 110.396.816
Odenmis Sermaye 25.000.000 | 25.000.000 | 8.200.000 | 4.250.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler -10.317 -20.997 3813 12.243
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden
Olgiim Kazanglan (Kayiplari) -10.317 -20.997 3.813 12.243
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak
Birikmig Diger Kapsamli Gelir veya Giderler 37.882.670 | 14.292.409 | 9.513.217 0
Yabanci Para Cevrim Farklari 37.882.670 | 14.292.409 | 9.513.217 0
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5.000.000 | 3.569.674 850.000 850.000
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 68.530.810 | 30.013.664 790.941 75.396.238
Net Donem Kari/Zarari 97.591.353 | 97.447.472 | 85.543.591 | 29.888.335
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 0 0 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 271.254.501|197.441.735] 126.918.534 | 129.059.929
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Kar veya Zarar Kismi (TL) 30.09.2023 | 30.09.2022 | 31.12.2022 | 31.12.2021 | 31.12.2020
Hasilat 184.810.182 | 123.247.176 | 186.104.488 | 113.849.195 | 32.928.733
Satiglarin Maliyeti (-) -59.065.822 | -30.072.943 | -48.305.568 | -25.771.979 | -11.889.769
Briit Kar/(Zarar) 125.744.360 | 93.174.233 | 137.798.920 | 88.077.216 | 21.038.964
Genel Yonetim Giderleri (-) -29.151.032 | -19.699.790 | -23.506.104 | -11.363.522 | -2.102.686
Pazarlama Giderleri (-) -16.574.165 | -8.928.738 | -16.784.768 | -4.544.337 | -883.982
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler | 6.887.707 | 7.406.707 8.935.728 | 5.278.230 | 1.941.173
E;as Faaliyetlerden Diger Giderler | 4 555 696 | -4.490.820 | -4.887.167 | -1.957.021 | -1.711.559
Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 82.278.244 | 67.461.583 | 101.556.609 | 75.490.566 | 18.281.910
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 9.578.173 0 0 2.993.268 | 4.184.140
Z)atmm Faaliyetlerinden Giderler 0 0 0 46.775 0
Finansman Geliri/(Gideri) 01.856.417 | 67.461.583 | 101.556.609 | 78.437.059 | 22.466.050
Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari)
Finansman Gelirleri 21.653.320 | 21.062.754 | 20.990.119 | 41.097.333 | 25.810.003
Finansman Giderleri (-) -1.713.676 | -3.368.832 | -3.857.959 | -15.551.874 | -9.976.675
Surdiriilen Faaliyetler Vergi |11 796 061 | 5155505 | 118.688.769 | 103.982.518 | 38.299.378
Oncesi Kar1/(Zarari)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi ) i ) ) i
Gelir/(Gideri) 14.204.708 | -15.044.261 | -21.241.297 | -18.438.927 | -8.411.043
Donem Vergi (Gideri)/Geliri -15.649.095 | -16.756.541 | -20.956.032 | -20.542.413 | -8.585.957
Ertelenmis Vergi (Gideri)/Geliri | 1.444.387 | 1.712.280 -285.265 2.103.486 174.914
Donem Kari/(Zarari) 97.591.353 | 70.111.244 | 97.447.472 | 85.543.591 | 29.888.335

Fiyat Performansi

Mackolik paylar1, 26.01.2023 tarihinde MACKO kodu ile Borsa istanbul Yildiz Pazarda islem
gormeye baglamistir. MACKO 38,00 TL’den halka arz edilmis olup, 25.01.2024 tarihi itibariyla
pay kapanis fiyat1 73,75 TL olmustur.

Sirket 08.05.2023 tarihinde 2022 yili karindan briit 57,5 milyon TL olmak iizere pay basina
2,30 TL nakit kar pay1 dagitimi gergeklestirmistir. Kar pay1 dagitim tarihine gore temettii verim

orani %4,5 e karsilik gelmistir.

Asagidaki grafikte MACKO ile BIST-100 Endeksinin Sirket paylarmin borsada islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren gostermis olduklar1 performans grafigi yer almaktadir. Buna gore
MACKO paylart 25.01.2024 tarihli 73,75 TL kapanis fiyat: ile halka arz fiyatinin %103,2
lizerine ¢ikarken, BIST-100 Endeksinde ise ayn1 periyotta %54,2’lik artis yasanmistir. Bu
dogrultuda MACKO’nun BIST-100 Endeksine gore rolatif performans: %31,8 daha iyi

gergeklesmistir.
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MACKO & XU100 Karsilastirmahi Performans Grafigi
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Halka Arz Sonrasi Fiyata Etki Eden Faktorler

Sirket finansallar1 2022 yilinda beklentilerin iizerinde gelirken, 2023 yilinin ilk 9 aylik
doéneminde de beklentilerin tizerinde seyretmektedir.

Sirketin mevcut uygulamalarindaki spor igeriklerine voleybol ve Formula 1 eklenmistir.
2022 yili karindan briit 57,5 milyon TL olmak iizere pay basina 2,30 TL nakit kar pay1
dagitimi gergeklestirmistir. Kar payr dagitim tarihine gore temettli verim orani %4,5’e
karsilik gelmistir.

Fantazzie Oyun Teknolojileri A.S.’nin %5’ine 238.650 ABD Dolar1 iizerinden ortak
olunmasina karar verilmistir.

Internet iizerinden yaymcilik hizmeti gergeklestirilmesi amaciyla 100.000 TL sermayeli
Momentum Dijital Yayincilik A.S.’nin tamamina kurulusta istirak edilmistir.

Sirket, 25.08.2023 tarihinde Hull City Futbol Kuliibii ile 2023-2024 futbol sezon sonuna
kadar Resmi Canli Sonuglar Sponsorlugu sézlesmesi imzalamistir.

Sirket, yurtdisi operasyonlarini biiylitmek amaciyla %100 bagli ortaklig1 olarak Hollanda
merkezli ve 20.000 Euro sermayeli M. Sports B.V.’yi kurmustur.

Halka agilmayi takiben 291,1 milyon TL ve 1,24 milyon Euro tutarlarinda reklam satis
sozlesmeleri imzalanmistir.

Sonug¢

Sonug olarak, Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren paylart %103,2
oraninda prim yapmig olan Mackolik, islem gormeye basladigindan itibaren gosterge endeksin
lizerinde performans sergilemistir.



