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IHLAS HABER AJANSI A.S.

Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iligkin
Denetim Komitesi Tarafindan Hazirlanan

Gergeklesme ve Degerlendirme Raporu

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi
Uyarinca Hazirlanmustir.
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1.Raporun Konusu ve Gerekgesi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5. maddesi geregince ihlas Haber Ajansi
A.S.nin (Sirket) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine

iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

2. Agiklamalar

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda yer alan “Paylari
ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca
finansal tablolarinin kamuya aciklanmasini miiteakip on is glinii igerisinde, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ ta
yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan
yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar igin bu yikimliiliik
ybnetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hikmi uyarinca, isbu rapor hazirlanarak kamuoyu ile

paylasiimaktadir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. (Tera Yatirim) tarafindan
15.10.2021 tarihinde hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 22.10.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanmistir. Sirketin halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel yontem

kullanilmistir.

e (Carpan Analizi
e indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi

Bu yéntemlerden Carpan Analizi %50 oraninda; indirgenmis Nakit Akimlari Analizi %50 oraninda

agirhklandirilarak nihai sirket degeri belirlenmistir.

a) Carpan Analizi

Bu yontem, Fiyat Tespit Raporu’nun 8.1 maddesinde de belirtildigi gibi, piyasa ¢arpanlari yéntemi, benzer
sirketlerin uygun piyasa ¢arpanlarinin kullanilarak analiz edilmesine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen
ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen dénemde beklenen kazang
artisi ve buna bagh olan risk diizeyini yansittig varsayimini esas almaktadir.

Carpan analizinde, ihlas Haber Ajansi A.S. ile dogrudan ilgili bir borsa endeksi ve/veya ayni faaliyet konusuna
sahip yurt icerisinde bir sirket bulunmadigindan yurt disinda faaliyet gésteren ve dogrudan olmasa da
medya, televizyon ve gazetecilik gibi alanlarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin carpan degerlerinin

kullanilmasina karar verilmistir.



Benzer sirket carpanlari hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina Firma
Degeri/FAVOK ve Fiyat Kazang Orani (F/K) tercih edilmistir. Yine piyasa g¢arpanlari kapsaminda carpan
degerleri Bloomberg Veri Terminali’'nden 15.10.2021 tarihi itibariyla saglanmistir.

b) indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

INA (indirgenmis Nakit Akimi) Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi (iretme yetenegi izerinden yapilan bir
degerleme yontemidir. Bu yontemde serbest nakit akimlarinin bugiline indirgenmesi ve nakit pozisyonun da

eklenmesi ile olusan deger, sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul edilir.

Nakit akimlari projeksiyonlari, genellikle 5 ile 10 yillik zaman dilimi igin yapilmakta ve projeksiyon doneminin
son senesindeki nakit akimi baz alinarak nihai deger (u¢ deger) hesaplanmaktadir.

Bu yonteme gore; sirketin gelecekte elde edecegi tahmin edilen nakit akimlarinin, agirliklandiriimis
ortalama sermaye maliyeti (AOSM) ile bugiine indirgenip nihai olarak da net finansal borg¢ dusilerek sirket

degeri tespit edilir.

indirgenmis Nakit Akimlari Varsayimlari

Sirket’in “indirgenmis Nakit Akimi Analizi'ne gére yapilan degerlemesinde kullanilan temel varsayimlar
asagida siralanmistir:

e Projeksiyonlar Tirk Lirasi tGzerinden yapilmistir. Aksi belirtiimedikge tim parasal blyklikler TL
cinsindendir.

e indirgenmis Nakit Akimi Analizi gelecek bes yillik dénem esas alinarak hesaplanmistir.

e Doviz kurlarinda gegmis yil kur fiyatlari olarak TCMB’deki fiyatlar baz alinmistir. Oniimiizdeki yillarin
kur tahminlerinde ise makul bir oranda bayGtalmastar.

o Gosterge faiz olarak 10 yillik devlet tahvil faiz orani baz alinmistir. Hisse risk primi ise %5,5 olarak
baz alinmstir.

e Beta degeri olarak benzer sirketlerin ortalama Beta degeri, 0,78 baz alinmistir.

e Daha 0Once 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’na gére kurumlar vergisi orani %20 olarak
uygulanmakta iken son degisiklik ile 2021 yil igin %25’e 2022 yiliigin ise %23’e yikseltilmis ve karar
Resmi Gazetede yayimlanmistir. 2023,2024 ve 2025 yillar igin ise %20 olarak varsayillmistir.

e Projeksiyonlarda yer verilen, triin ve hizmetler icin yillar itibariyle artislar Birlesik Yillik Blylime

Orani (YBBO) ve enflasyon ile reel bliyime baz alinarak hesaplanmistir.

4. Halka Arz Degeri

ihlas Haber Ajansi A.S. icin yapilan degerleme calismalari neticesinde Sirket degeri 228.796.673 TL olarak
hesaplanmistir. Sirketin %15 halka arz iskontosundan sonra piyasa degeri 193.200.000 TL ve halka arz pay
basina deger 4,60 TL olarak hesaplanmistir.



DEGERLEME SONUCU

Degerleme Yontemi | Ozkaynak Degeri Agirhk | Agirhikh Ozkaynak Degeri | Pay Basi Fiyat
INA 258.713.819 50% 129.356.910 6,16
Piyasa Carpanlari 198.879.525 50% 99.439.763 4,74
Sirket Degeri 228.796.673 5,45
Odenmis Sermaye 42.000.000
Pay Basi Fiyat 5,45
Halka Arz iskontosu 15%
Sirket Piyasa Degeri 193.200.000
Halka Arz Fiyati 4,60

5. Tahmin ve Gergeklesme Verileri

Sirketin 20.02.2023 tarihinde kamuya aciklamis oldugu 31.12.2022 tarihli finansal tablolari ile Tera
Yatirnm’in 15.10.2021 tarihinde hazirlanan ve 22.10.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan Fiyat Tespit Raporu arasindaki varsayimlar ile gerceklesmelerinin 6zet gosterimi asagidaki

tabloda gosterilmistir:

Gergeklesme

Acgiklama 2022 (T) 2022 (G)
Orani (%)

Hasilat 121.931.502 | 170.291.606 139,66
Satiglarin Maliyeti 78.233.469 | 141.700.941 181,13
Briit Kar 43.698.033 | 28.590.665 65,43
Faaliyet Giderleri 12.490.745 | 21.501.075 172,14
FAVOK 34.348.831 | 12.679.255 36,91

Sirket'in Tera Yatinm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan gelir tablosu
projeksiyonunda 2022 yilsonu Haslilati, 121.931.502 TL olarak tahmin edilmistir. Sirket’in 2022 yili Hasilati
170.291.606 TL gergeklesirken projeksiyonla kiyaslandiginda, tahmin edilen Hasilatin %39,66 Uzerinde
gerceklesmistir.

2022 yilsonu satislarin maliyeti 78.233.469 TL olarak tahmin edilmistir. Sirket’'in 2022 yilinda artan
hasilatiyla birlikte gerceklesen satislarinin maliyeti 141.700.941 TL'dir. 2022 yilsonu tahmini 121.931.502 TL
olan hasilati, 2022 yilinda 170.291.606 TL olarak gergeklesirken, satislarin maliyetindeki %81,13 ‘lik artis
neticesinde, brit kari 2022 yilinda 28.590.665 TL olarak gerceklesmistir.



Sirket’in 2022 yili brit kari 43.698.033 TL olarak tahmin edilmistir. 2022 yilinda gerceklesen brit kar
28.590.665 TL olup, tahmin edilen briit karin 65,43 %’(i oraninda gergeklesmistir.

Sirket’in 2022 yilsonu faaliyet giderleri 12.490.745 TL olarak tahmin edilmistir. 2022 yilinda gerceklesen
faaliyet giderleri ise 21.501.075 TL'dir. Gergeklesme orani 172,14 % olmustur.

Sirketin 2022 yil sonu FAVOK tutari 34.348.831 TL olarak tahmin edilmistir. 2022 yilinda gerceklesen FAVOK
tutar ise 12.679.255 TL'dir. Boylelikle, FAVOK, Fiyat Tespit Raporu’nda belirtilen 2022 vyilsonu

projeksiyonunun %36,91’ ine ulasmistir.

6.Sonug ve Degerlendirme

Raporun 5. maddesinde yer alan tablodan da gorildigi Gzere, Sirket’in 2022 yilinda, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde 2022 yilsonu igin esas alinan varsayimlarin; 2022 yilinda gergeklesen hasilatinin, yilsonu
tahmini hedeflerin Uzerinde bir performans ortaya koydugu tespit edilmistir. Satislarin maliyeti ise artan
hasilatinin yani sira, mevcut enflasyonist ortam ve buna bagl olarak 6zellikle personel maliyetlerindeki
artisin etkisiyle 2022 vyilsonu tahminlerinin Uzerinde gerceklesmistir. Her ne kadar hasilat tutari
hedeflenenin Gzerinde gerceklesmis olsa da ylksek seyreden enflasyon, maliyetlerin beklenenden daha

fazla yilkselisine ve brit karin 2022 yil sonu 6n gorisinin altinda gergeklesmesine neden olmustur.

Sonug olarak, halka arz fiyatinin belirlenmesinde 2022 yili icin esas alinan varsayimlarin; Sirket’in giclu
finansal yapisi ve bliyiime stratejileri dogrultusunda, yurtdisi musterilerine verdigi hizmetler karsiligi elde
ettigi doviz gelirlerinin pozitif etkisiyle birlikte Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan hesaplamalar ile dngorilen
Haslilat hedeflerinin tzerinde bir performans gosterdigi tespit edilmistir. Sirket, Fiyat Tespit Raporu’nun
hazirlanmasina esas teskil eden varsayimlar ve projeksiyonlara uyumlu sekilde faaliyetlerini siirdiirmeye
devam etmektedir.
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