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Istanbul, 5 Kasim 2026 Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlart A.S.’nin (kisaca Mediazz, Sirket veya
Grup) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A’dan TR BBB+’ya, Kisa Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu ise TR A2’den TR A3’e indirilmistir. Sirket’in son iki donemde finansal yatirimlarinda ve
0zkaynaklarinda yasanan 6nemli deger kayiplari ile net isletme sermayesi agiginin bilylimesi, notun indirilmesinde
belirleyici olan baglica unsurlardir. Sirket’in yasanan kayiplara ragmen halen yiliksek seviyede bulunan
ozkaynaklari, yatirim yaptig1 sektorlerin biiylime ve gelisim potansiyeli ve iist yonetiminin sektdr tecriibesi, notu
destekleyen temel unsurlar olmaya devam etmektedir. Sirket’in finansman kaynaklarinin heniiz yeterli 6l¢iide
¢esitlendirilmemis olmasi, borg vadeleri ve tutarlari ile yarattig1 nakit girisleri arasindaki uyumsuzluk, diisiik likidite
seviyesi ve kurumsal yonetim alaninda gelisim gereksinimleri notu baskilayan unsurlar olmaya devam etmektedir.
Finansal yatirimlarindaki ve buna bagl olarak 6zkaynaklarindaki deger kayiplarmin oniimiizdeki donemde de
stirmesinin beklenmesi nedeniyle Sirket’in goriiniimii Negatif olarak belirlenmistir.

Sirket Profili: Mediazz, 25.05.2021 tarihinde Besiktas/istanbul’da, spor teknolojileri ve internet kullanimiyla
sporcu performansini artirmaya yonelik yazilim ve platformlar gelistirmekten spor tesisleri insa ve igletmesine,
ticaret, yatirim, ithalat ve ihracat faaliyetlerine kadar genis bir yelpazede hizmet sunmak amaciyla, Sporttz Spor
Yatirimlar A.S. (Sporttz) tarafindan 50.000 TL sermaye ile MCKLK Sport Yatirimlar1 A.S. unvani ile kurulmustur.
15.02.2022 tarihinde Sirket’in unvani Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlart A.S. olarak tescil edilmistir.
Son olarak 25.12.2024 tarihinde tasdik edilen ve 31.12.2024 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen
sermaye artirimiyla 6denmis sermaye 162.780.484 TL’ye yiikseltilmistir. Sirket’in hakim ortagi, sermayedeki
%62,48 payiyla Sporttz Spor Yatirimlar1 A.S.’dir. Mediazz, medya ve dijital ekosistemlerde faaliyet gosteren
istiraklerin satin alinmasiyla olusan bir yatirim holding yapisina sahiptir. Kurulugunu takiben, bilyiime stratejisi
dogrultusunda énemli satin almalar gerceklestirmistir. 2021 yilinda Macgkolik Internet Hizmetleri Ticaret A.S.’yi
(Magkolik) biinyesine katan Mediazz, spor haberleri ve canli skor alaninda 6ncili konuma gelmistir. Magkolik’in
satin almmmasiyla birlikte, Magkolik biinyesindeki Match En Direct ve Sahadan gibi platformlar araciligiyla da
kullanicilarma hizmet sunmaya baglamistir. Mayis 2023'te Onedio Bilisim Yazilim Medya ve Teknoloji San. ve
Tic. A.S.’yi (Onedio) de biinyesine katarak kullanicilarina popiiler haber, fotograf, galeri ve videolara erisim imkan1
sunmanin yani sira; sosyal medya, TV, magazin, diinya, yemek, oyun ve ekonomi gibi birgok farkli alandaki
gelismeleri takip etme olanagi saglamistir. Ekim 2023’te Mynet Medya ve Mynet'in web oyunlar1 bolimii Grup
catist altina alinmig; Aralik 2023’te ise Tiirkiye’de 60 kanalla ¢alisan ve adrese yonelik TV teknolojisi saglayan
TVEkstra, Mediazone un yatirimiyla biinyeye katilmigtir. Bu yatirimlarla Grup, medya, spor ve eglence alanlarinda
55 milyon kisi ve 11 milyon haneyle temas halinde olan 6nemli bir kurulus haline gelmistir. Sirket’in genel merkezi
Istanbul’da bulunmakta olup, 30 Haziran 2026 itibariyla 8 ¢alisan1 bulunmaktadir.

Enflasyon Muhasebesi: Sirket’in 2025 yil sonu bagimsiz denetim raporu hazirlanirken enflasyon muhasebesi
uygulanmis olup, bu uygulama kapsaminda 2024 yili finansallarinda bulunan bilango ve gelir tablosu kalemleri
yeniden degerlenmistir. Dolayisiyla, 2024 yili finansallarinin verileri gegmis donem raporumuzdan farklilik
gostermektedir. Analizimizde, 2025 y1il1 bagimsiz denetim raporunda yer alan yil sonu rakamlar1 kullanilmis olup,
ara finansal raporlarda enflasyon muhasebesi sonucu yeniden degerlenen 2025 yili sonu rakamlari dikkate
alinmamistir. Bununla birlikte, gelir tablosu karsilastirmasinin daha saglikli yapilabilmesi amaciyla, 30 Haziran
2026 tarihli ara donem finansal raporlarinda enflasyon muhasebesi kapsaminda yeniden diizenlenen 30 Haziran
2025 rakamlar kullanilmgtir.

Finansal Yatirnmlarda Biiyiik Deger Kaybi: Bir 6nceki raporumuzda 4,73 milyar TL olarak yer alan 2024 y1il1
aktif toplami, 2025 y1l1 bagimsiz denetim raporunda enflasyon diizeltmesiyle 6,20 milyar TL olarak giincellenmistir.
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Sirket’in aktifleri incelendiginde, 6zellikle uzun vadeli finansal yatirnmlarin deger degisimi aktif biyiikliigii
iizerinde etkili olmaktadir. Sirket aktifleri, 2024 yilinda %104,2 biiyiirken, 2025 yilinda %37,7 kiigiilerek 3,86
milyar TL’ye gerilemistir. Haziran 2026 itibartyla aktifler, y1l basina gore %0,4 oraninda sinirli bir diistisle 3,84
milyar TL olmustur. Sirket aktifleri, agirlikli olarak uzun vadeli finansal yatirimlardan olugsmaktadir. S6z konusu
finansal yatirimlarm degeri, 2025 yilinda %40,3 azalmis ve 3,60 milyar TL ye gerilemis olup, 2026 y1l1 ilk yarisinda
yilbasina gore %2,7 daha kiigiilerek 3,51 milyar TL seviyesine gelmistir. Onedio Bilisim Yazilim Medya Teknoloji
San. ve Tic. A.S. ve Mynet Internet Teknoloji A.S.’nin 30 Haziran 2026 tarihi itibariyla gercege uygun degerleri,
SPK’da degerleme yetkisi bulunan PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan
yapilan g¢alismalar baz alinarak hesaplanmistir. Diger donemlere ait degerler ise ilgili donemdeki satin alim
bedelinin TMS 29 kapsaminda muhasebelestirilmesiyle bulunmustur. Gergege uygun deger hesaplamasinda
indirgenmis nakit akislar1 ve piyasa yaklasimi yontemleri benimsenmistir. Online Isler Teknoloji Pazarlama ve Tic.
A.S. (TVEkstra) paylar ise satig teklifi tizerinden belirlenen deger ile finansal tablolara dahil edilmistir. Magkolik
paylarinin gergege uygun degeri ise Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren hisselerinin ilgili finansal durum tablosu
tarihi itibariyla kapanis fiyat1 esas alinarak belirlenmistir. Uzun vadeli finansal yatirimlarda 2025 yilinda yasanan
2,43 milyar TL tutarindaki deger kaybi, bagimsiz denetgci tarafindan 2025 yilindan itibaren degerleme yonteminin
degistirilmesinden kaynaklanmistir. Diger yandan, 2026 yilinin Eyliil ayindan itibaren sermaye piyasalarinda ve
ozellikle Borsa Istanbul’daki hisseleri etkileyen olumsuz gelismelerin MACKO hisse degerlerine de yansidig
goriilmektedir. 30 Haziran 2026 tarihinde 32,96 TL olan MACKO hisse fiyati, 2 Kasim 2026 itibarryla %26,9
diigiisle 24,10 TL’ye gerilemistir. S6z konusu diisiisiin Sirket’in aktif biiyiikligiinii ve 6zkaynaklarini olumsuz
etkilemesi, sermaye piyasalarindaki olumsuz kosullarin ise uzun vadeli finansal yatirimlarin degeri {izerindeki
baskiy1 siirdiirmesi beklenmektedir.

Finansal Yatirimlardan Kaynaklanan Zarar: Mediazz’ 1in hasilati, finansal yatirnmlarinin deger artiglar ile diger
mubhtelif gelir kalemlerinden olugsmaktadir. Sirket’in yatirim isletmesi olmasi sebebiyle gelir tablosu hazirlanirken,
finansal yatirnmlardaki deger artislar1 ve temettii gelirleri netlestirilerek muhasebelestirilmistir. Sirket’in hasilati,
ozellikle 2023 yilinda Magkolik’in halka arz1 ve diger istiraklerin Grup biinyesine katilmasi sonrasinda onemli
6lciide artis gdstermistir. Bu gelismelerin etkisiyle, enflasyon muhasebesiyle yeniden giincellenen 2024 yil1 hasilati
2,24 milyar TL’ye yiikselmistir. Ancak, 2025 yilinda finansal yatirnmlardaki deger diisiikliigii nedeniyle, hasilat
yalnizca 24,4 milyon TL’de kalirken, s6z konusu finansal yatirimlarin deger azalislar1 ve diger deger diisiikliikleri
sonucu satiglarin maliyeti 2,83 milyar TL olmus ve 2025 sonunda 2,81 milyar TL briit zarar kaydedilmistir. Haziran
2026 sonunda ise hasilat 18,4 milyon TL, satislarin maliyeti 674,1 milyon TL olmus ve 655,7 milyon TL briit zarar
kaydedilmistir. Ana faaliyetlerden ise 2025 yilinda 2,86 milyar TL, 2026 yilinin ilk yarisinda 695,1 milyon TL zarar
kaydedilmistir. Sirket’in bor¢lanma giderleri her donem artmis; 2025 yilinda %55,2 artigla 166,9 milyon TL’ye
ulagmistir. 2026 yilinin ilk yarisinda ise borg¢lanma giderleri, enflasyona gore diizeltilmis bir dnceki yilin ayni
donemine kiyasla 2,0 kat artarak 177,2 milyon TL’ye ulagmistir. Son dénemde bu giderlerin 70,6 milyon TL’si
Grup i¢i faiz giderlerinden, 106,5 milyon TL’si diger faiz ve komisyonlardan olusmustur. Finansman giderleri
sonrast 3,11 milyar TL’ye ulasan faaliyet zarari, 177,4 milyon TL parasal pozisyon kazanci ve 39,9 milyon TL
tutarindaki ertelenmis vergi geliri etkisiyle azalmis ve Sirket 2,90 milyar TL vergi sonrasi net zarar agiklamistir.
Son donemde ise faaliyet zarar1 835,9 milyon TL olurken, 184,9 milyon TL parasal pozisyon kazancinin yani sira,
62,5 milyon TL tutarindaki ertelenmis vergi geliri etkisiyle, vergi sonrasit 588,4 milyon TL dénem sonu zarari
kaydedilmistir. Son donemde sermaye piyasalarinda yasanan olumsuz gelismeler gz oniine alindiginda, 2026 yil
sonu net zararinin ilk yari rakamlarina kiyasla daha da artmasi beklenmektedir.

Artan Bor¢lanma: Sirket’in toplam finansal borglari, 2025 yilinda 2,3 kat artigla 737,5 milyon TL’ye yiikselmistir.
Artig 2026 yilinin ilk yarisinda da devam etmis ve toplam finansal bor¢lar Haziran sonunda %24,2 biiyiiyerek 916,0
milyon TL’ye ulagmistir. S6z konusu finansal borglarin 280,7 milyon TL’si uzun vadeli kredilerden, 246,8 milyon
TL’si uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlarindan, 188,5 milyon TL’si kisa vadeli kredilerden ve 200 milyon
TL’si ihra¢ edilmis bonolardan olusmustur. Son dénemde finansal borg¢larin 527,5 milyon TL’si (7,3 milyon USD
ve 3,5 milyon EUR) doviz kredilerinden olugmakta olup, bu krediler i¢in herhangi bir kur riskinden korunma
(hedge) islemi yapilmamustir. Sirket fonlama ihtiyacini, finansal borglanmalarin yani sira, grup firmalarindan
saglanan kaynaklardan da saglamaktadir. Grup firmalarindan saglanan toplam fonlar 2025 yili sonunda %3 kat
artisla 493,9 milyon TL’ye yiikselirken, Haziran 2026 sonunda 483,7 milyon TL seviyesine gelmistir. Sirket’in
finansal yapisini giliclendirebilmesi i¢in, varliklarini nakde ¢evirerek finansal bor¢lulugunu ve finansman giderlerini
azaltmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Sirket yonetimi, onlimiizdeki dénemde kar ve gelir iiretmeyen istiraklerinin
faaliyetlerini sonlandirmay1 ya da bu istirakleri satarak elde edecegi gelirle 6zellikle grup ici borglarini kapatmay1
hedeflemektedir.
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Ozkaynaklarda Kayip: Sirket’in 2024 yil1 sonuna kadar her dénem istikrarl sekilde biiyiiyen 6zkaynaklari, 2025
yilinda kaydedilen 2,90 milyar TL dénem zararinin etkisiyle, %54,5 kayipla 2,42 milyar TL ye gerilemistir. 2026
yilinin ilk yarist sonunda ise enflasyon diizeltmesiyle artan 6zkaynak kalemlerine ragmen, kaydedilen dénem zarari
nedeniyle 2,26 milyar TL’ye gerilemistir. Ozkaynaklarin aktiflere oram son iki donemde gerilemekle birlikte, 2026
yilinin ilk yarist sonunda %58.9 ile halen makul bir seviyededir. Ancak, Sirket’in aktiflerinin biiylik dl¢ilide piyasa
kosullarina bagli olarak degeri dalgalanan finansal yatirimlardan olusmasi nedeniyle, bu yatirimlarin degerinde
yasanan diisiisler 6zkaynaklar {izerindeki baskiyi siirdiirmektedir. Ozkaynaklardaki diisiisiin 2026 yil sonunda da
devam etmesi beklenmektedir.

Net Isletme Sermayesi Acig1 Biiyiiyor: Sirket’in 6zellikle 2023 yilindan itibaren kisa vadeli borglarinda yasanan
artis sonucunda, net igletme sermayesi acig1 ortaya ¢ikmistir. Bu acik, 2024 sonunda 135,8 milyon TL iken, 2025
sonunda 574,6 milyon TL’ye ve 2026 ilk yaris1 sonunda 726,3 milyon TL’ye yiikselmistir. Son dénemde iligkili
taraflara olan kisa vadeli borglarin 419,7 milyon TL seviyesinde bulundugu dikkate alinsa da, mevcut net isletme
sermayesi ac¢iginin Sirket faaliyetlerinin siirdiiriilebilirligi agisindan 6nemli bir likidite riski olusturdugu
degerlendirilmektedir. Saglikli ve siirdiiriilebilir bir finansal yapinin olusabilmesi i¢in, Sirket’in 6zkaynak yaratan
faaliyetlerle fon elde etmesi ve bor¢lanmalarin azaltilarak net isletme sermayesinin pozitif seviyelere tagimmasi
gerektigi diisiiniilmektedir. Son donemde Sirket’in nakit orami 0,01, cari orami ise 0,31 ile olduke¢a diisiik
seviyelerdedir. Sirket’in son iki donemde isletme faaliyetlerinden net nakit ¢ikisi yasadigi ve elde ettigi nakit
akiglarmin faaliyetlerinin finansmani igin yetersiz oldugu goriilmektedir. Sirket, oniimiizdeki dénemde bazi
istiraklerinin satisindan elde edilecek gelirlerle ve kisa vadeli borglarini beklenen nakit akiglartyla uyumlu sekilde
uzun vadeye yayarak net isletme sermayesi acigmi kapatmayi hedeflemektedir. Sirket yetkilileri, bu yondeki
caligmalara baglandigini ifade etmistir.

Mediazz Sec¢ilmis Finansal Gostergeler

(1.000 TL) 2022 2023 2024 2025 Haz.26
Dénen Varliklar 59.646 76.562 115.778 252.340 331.167
Nakit Degerler 50.098 15.423 40.731 13.887 553
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 8.380 37.784 31.202
Duran Varliklar 109.431 43.125 6.081.851 3.606.792 3.511.130
Finansal Yatirimlar 1.102.727 2.957.633 6.034.354 3.604.856 3.508.994
AKktif Toplam 1.162.374 3.034.761 6.197.629 3.859.132 3.842.297
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 55,3% 161,1% 104,2% -37,7% -0,4%
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 233.811 192.171 251.537 826.988 1.057.487
Kisa Vadeli Finansal Bor¢lanmalar 0 29.704 38.881 360.347 635.309
[ligkili Taraflara Diger Borglar 30.402 99.403 111.115 463.943 419.723
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 208.376 503.426 625.450 612.140 523.506
Finansal Yiikiimliiliikler 181.386 338.397 262.850 377.170 280.665
[ligkili Taraflara Diger Borglar 0 86.627 117.803 30.000 64.000
Ertelenmis Vergi 26.990 78.402 244.797 204.970 178.841
Toplam Yiikiimliiliikler 766.100 715.640 876.987 1.439.128 1.580.993
Ozkaynaklar 896.077 2.297.524 5.320.642 2.420.004 2.261.304
Net Satislar 446.411 993.074 2.241.245 24.385 18.371
Briit Kar veya Zarar 446.411 993.074 2.241.203 -2.809.397 -655.687
Faaliyet Giderleri (-) 851 12.208 57.587 55.247 39.392
Ana Faaliyet Gelir veya Zararlar1 445.560 980.866 2.183.616 -2.864.644 -695.079
Borg¢lanma Giderleri (-) 14.341 29.416 82.153 44.028 44.028
Net Kar 429.023 981.658 2.121.910 -2.900.638 -588.456
Net isletme Sermayesi 1.726 -157.249 -135.759 -574.648 -726.320
Cari Oran (x) 1,03 0,33 0,46 0,31 0,31
Ozkaynak / Aktifler (%) 77,09% 75,71% 85,85% 62,71% 58,85%




