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MOBILTEL ILETiSIM HIZMETLERISANAYI TICARET A.S.

HALKA ARZ Fi){ATININ BELIiRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA ILiSKIN GERCEKLESME VE DEGERLENDIRME
RAPORU

(2022 YILI 3 AYLIK FINANSAL TABLOLARINA iLiSKIN)

SERMAYE PiYASASI KURULU’NUN VII-128.1 SAYILI PAY TEBLIGI’NiN
29/5. MADDESI UYARINCA HAZIRLANMISTIR.



HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA ILISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

1. Raporun Konusu

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda yer
alan “Paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarimin borsada islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip
on is giinii igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamast ve so6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmast
zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar icin bu
yiiktimliiliik  yonetim  kurulu tarafindan yerine getirilir.” hikmi uyarinca bir rapor
diizenlenmesi ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Bu kapsamda, Mobiltel iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas aliman varsayimlarin  gergeklesip  ger¢eklesmedigine iliskin
degerlendirmeler iceren isbu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay
Tebligi’nin 29/5 Maddesi geregince Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

2. Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesine iliskin Varsayimlar

Sirketin 18 — 19 Kasim 2021 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 12.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 02.11.2021 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin
%60 ve %40 oranda agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Ozeti Deger (mTL) Agirhk Pay Bagi Deger (TL)
INA 1.707 60,00% 2,02
BIST Teknoloji Endeksi 2.280 5,00% 2,69
Yurtdis1 Benzerler 1.459 5,00% 1,72
Yurtici Benzerler 1.709 25,00% 2,02
Yidiz Pazar 1.737 5,00% 2,05
Hedef Deger (TL) 1.725 2,04
Halka Arz Iskontosu 21%

Konsolide Deger (TL) 1.355 1,60

INA Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve giderlerine ait tahminler
yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akislar1 bugiinkii degerine
indirgenmistir. INA’da éngbriilen projeksiyon ise asagida verilmistir:
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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA ILISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

31 Aralik, 2020 20217 20227 2023T 20247 2025T 2026T 2027T| 2020-2027

TLm

Mobiltel-Telekomiinikasyon | YBBO (%)
Net Satiglar 1.734,8 2.164,5 3.049,6 3.991,0 5.010,0 6.072,8 7.246,6 8.164,3 24,8%
Degisim 24,8% 40,9% 30,9% 25,5% 21,2% 19,3% 12,7%

Satiglann Maliyeti (1.579,5) (1.992,6) (2.813,9) (3.689,1) (4.631,5) (5.614,7) (6.700,7) (7.548,8)| 25,0%
Briit Kar 155,3 172,0 235,7 301,9 378,5 458,1 545,9 615,5 21,7%
Brit Marj 9,0% 7,9% 7,7% 7,6% 7,6% 7.5% 7.5% 7,5%

Faaliyet Giderleri (40,6) (50,6) (71,4) (85,7) (101,5) (117,7) (131,8) (147,1) 20,2%
Genel Yénetim Giderleri (10,5) (15,2) (18,1) (19,0 (20,4) (21,6) (19,5) (21,3) 10,6%
Degisim 45,0% 18,6% 5,3% 7,1% 6,1% -9,8% 9,3%
Satig-Pazarlaama Dag. Giderleri (30,1) (35,4) (53,3 (66.,7) (81,2) (96,1) (112,2) (125,8) 22,6%
Degisim 17,4% 50,8% 25,1% 21,7% 18,4% 16,7% 12,2%

EBITDA 119,2 127,0 171,0 222,7 283,8 347,6 416,7 471,2 21,7%
Degisim 6,5% 34,6% 30,2% 27,5% 22,5% 19,9% 13,1%

EBITDA Man 6,9% 59% 5,6% 5,6% 57% 57% 5,8% 5,8%
Amortisman (4,6) (5,7) (6,6) (6,4) (6,8) (7,1) (2,5) (2,8) -6.9%
EBIT 114,7 121,4 164,3 216,2 277,0 340,5 4143 468,4 22,3%
Degisim 5,8% 35,4% 31,6% 28,1% 22,9% 21,7% 13,1%

EBIT Marji 6,6% 5,6% 5,4% 5,4% 5,5% 5,6% 5,7% 5,7%

Yatinm 7,7) (4,3) (1,5) (1,4) (1,7) (1,8) (1,2) (1,5) 21,2%
Degisim 440%  -652% 6,7% 17,9% 91%  -333% 20,8%
Yatinm/Satis -0,4% -0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

3. Sirketin 2022 Yili 3 ayhk Donemine iliskin Gergeklesmeleri

Sirketin 2021 yil1 ii¢ aylik donemde 501,4 milyon TL olan hasilat1 2022 yil1 {i¢ aylik donemde
% 60,9 artisla 806,9 milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyetindeki %56,9’lik artis
dogrultusunda briit kar1 2021 yili {i¢ aylik donemine gore % 118,2 artisla 72,1 milyon TL’ye
yiikselmistir. Ayn1 donemde 9,1 milyon TL olan faaliyet giderleri % 168,5 artigla 24,3 milyon
TL’ye ¢ikmistir. Sirketin esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler haric)
2021 yili i¢ aylik donemde 24,0 milyon TL iken, 2022 yil1 ii¢ aylik dénemde % 99,2 artisla
47,7 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin 2021 yil1 {i¢ aylik donemde 10,0 milyon TL olan net
donem kar1 2022 yil1 ii¢ aylik donemde %148,4 artisla 24,7 milyon TL olarak gerceklesmistir.

4. Varsayimlarin Gerc¢eklesmesine fliskin Degerlendirme

Yukarida agiklandigi tizere; 02.11.2021 tarihli fiyat tespit raporunda yer alan gelir ve nakit
akimi projeksiyonlar1 yillik donemler itibariyle yapilmig, ara donemler ig¢in bir tahmin
yapilmamistir. Bu nedenle, ara donem igin varsayimlar gergeklesip ger¢eklesmedigi hakkinda
net bir degerlendirme yapmak uygun olmayacaktir. Bununla birlikte, yatirimcilara bir fikir
vermesi bakimindan, gerek bir onceki doneme gore meydana gelen degisimleri vermek ve
gerekse de yillik bazda 6ngoriilen artis tahminlerine gore 3 ayliklar i¢in bir tahmin yapilarak, 3
ayliklarin gerceklesme rakamlar1 ve kar marjlart ile bir karsilastirma yapilmasi miimkiindiir. Bu
kisitlar ve varsayimlar altinda hazirlanan projeksiyon ve gergeklesme tablosu asagida
verilmektedir. Fiyat tespit raporunda, Telekomiinikasyon ve Gayrimenkul faaliyeti ayrimi
yapilarak Telekomiinikasyon faaliyeti ile ilgili olarak yillik bazda projeksiyona yer verilmistir.
Bu nedenle, tahmin ve gerceklesme rakamlar1t Telekomiinikasyon faaliyeti igin
karsilagtirilmistir.
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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA ILISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

_ 31122021 | 31122022 | 31032021 | 31032022 | 31032022 |  Oneeki | Tahmine Gore

(Milyon TL) . . Doéneme Gore | Gerceklesme
Gergeklesen Tahmin Gergeklesen Tahmin Gergeklesen .. .
Degisim Oram

Hasilat 2.293,3 3.049,6 501,4 666,7 806,9 61% 121,0%
Satiglarin Maliyeti 2.117,2 2.8139 468,3 622,4 734,8 57% 118,1%
Briit Kar 176,1 235,7 33,0 44,2 72,1 118% 163,1%
Briit Kar Marji 7,7% 7,7% 6,6% 6,6% 8,9% 36% 134,7%
Faaliyet Giderleri 55,3 71,4 9,1 11,7 24,3 168% 207,8%
Esas Faaliyet Kar1 120,9 164,3 24,0 32,6 47,7 99% 146,5%
Esas Faaliyet Kar Marji 5,3% 5,4% 4,8% 4,9% 5,9% 24% 121,1%
FAVOK 127,1 171,0 27,3 36,7 51,4 88% 140,1%
FAVOK Marji 5,5% 5,6% 5,4% 5,5% 6,4% 17% 115,8%

Tablodan da goriilecegi lizere, ilk olarak, 2022 yili ilk ti¢ aylik déneme iliskin hasilat ve kar
rakamlart hem mutlak deger olarak hem de karlilik marjlar1 olarak pozitif yonde artis
gostermistir. Bir onceki doneme gore hasilat %61, briit kar %118, esas faaliyet kar1 %99 ve
FAVOK %88 artis kaydetmistir. Sirketin kar marjlarinda da yiikselme s6z konusu olmustur.
Diger yandan, yukarida belirtilen kisit ve varsayimlar ¢ergevesinde ti¢ aylik tahminlere gére bir
degerlendirme yapildiginda, Sirket igin fiyat tespit raporunda projeksiyon edilen rakamlarin
tizerinde performans gosterdigi anlasilmaktadir. Bu kapsamda, Sirketin hasilatinda
gerceklesme oranm1 %121, satiglarin maliyeti i¢in ise %118 olmustur. Briit karda, esas faaliyet
karinda ve FAVOK’te gerceklesmeler ise sirasiyla %163,1, %146,5 ve %140,1 seklinde
gerceklesmistir. Bu gerceklesme oranlarina paralel olarak kar marjlar1 da pozitif yonde
artmistir.

Sonug olarak, Sirketin gerek hasilat gerekse de kar marjlarinin beklentilerin iizerinde
gergeklesmesine bagli olarak yilin ilk ii¢ aylik donemi itibariyla olumlu performans sergiledigi
goriilmektedir. Bununla birlikte, belirtilen gerekgelerle, asil karsilastirmanin yil sonunda
yapilmasinin daha uygun olacagi degerlendirilmektedir

Saygilarimizla,

Denetimden Sorumlu Komite
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