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Kisaltma

Tanim

Avro / Euro

Avrupa Birligi para birimi

Borsa / Borsa istanbul / BIST

Borsa Istanbul Anonim Sirketi

SARS-Cov-2 virilisliniin neden oldugu Covid-19

Covid-19

salgini
Dolar Amerika Birlesik Devletleri’nin resmi para birimi
EPDK T.C. Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurumu

Esas Sozlesme

Metropal Kurumsal Hizmetler Anonim Sirketi’nin
Izahname tarihiyle giincel esas sézlesmesi

Metropol Grubu veya Grup

Sirket ve Metropol Odeme Hizmetleri ve

Elektronik Para Kurulusu A.S.

International Organization for Standardization

ISO (Uluslararasi Standartlar Organizasyonu)

INA Indirgenmis Nakit Akislar1 Analizi

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

e, 22.06.2013 tarihli ve 28685 sayili Resmi Gazete’de

Pay Tebligi .
yayimlanan VII-128 sayili Pay Tebligi

SPK / Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu

SPKn 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

Sirket / Thracci / Metropal Metropal Kurumsal Hizmetler Anonim Sirketi

T.C. Tirkiye Cumhuriyeti

Tera Yatirum / Lider Araci Kurum
/ Konsorsiyum Lideri

Tera Yatirim Menkul Degerler Anonim Sirketi

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
TL Tiirk Lirast

TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi

UDS Uluslararas1 Degerleme Standartlar

Yonetim Kurulu

Sirket’in Yonetim Kurulu
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1. Giris

Raporun Amaci:

Bu rapor, Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cad. Kapital Plaza No:17-19 I¢ Kap1 No:5 Sariyer /
Istanbul adresinde mukim Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirnm”) ile
Altunizade Mah. Kisikli Cad. No:30 I¢ Kapi No:2 Uskiidar/istanbul adresinde mukim
Metropal Kurumsal Hizmetler A.S. (“Metropal”, “Sirket”) arasinda 15.01.2024 tarihinde
imzalanmis olan Halka Arza Aracilik S6zlesmesi kapsaminda Sirket 6zsermaye degerinin ve
paylarinin halka arzinda beher pay fiyatina esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi”
kapsaminda Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na (“UDS”) uygun olarak tespiti amaciyla ve
Sermaye Piyasast1 Kurulu Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari
cercevesinde 02.01.2015 tarih ve G-001 (348) sayil1 Genis Yetkili Aract Kurum yetki belgesine
sahip Tera Yatirim tarafindan hazirlanmigtir. Tera Yatirim, rapor tarihi itibariyla Sermaye
Piyasas1 mevzuat1 cer¢evesinde Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili
Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadir.

Degerleme Cahsmasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallar ve Etik ilkeler:

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinin I11-62.1. sayili Teblig’i
ve UDS dikkate alinarak; Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen
asagidaki etik ilkelere uygun olarak hazirlandigini beyan ederiz.

* Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve ¢alismalar Sirket
ve Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bir bigimde ylirtitiilmiistiir.

* Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmani tarafindan Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallar
dogrultusunda yerine getirilmistir.

= Degerleme isini alabilmek i¢in bilerek yanlis, yanilticti ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamaistir.

* Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

» Tera Yatinm Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir goérevi kabul
etmemistir. Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiistir.

* Gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen
gorevler kabul edilmemistir.

* Miisterinin talimatlarini yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmistir.

= Gorev bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel c¢ikarlar1 gozetmeksizin yerine
getirilmigtir.

» Degerleme Raporu, Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda
hazirlanmaktadir. Bu s6zlesme kapsaminda elde edilecek iicretler, raporun herhangi bir
yoniine bagl degildir.

= Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
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raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagli degildir.
= Raporda kullanilan bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalar talebimiz iizerine Sirket
tarafindan saglanmis bilgilerden olugsmaktadir.

Simirlayici Kosullar ve Varsayimlar:
Degerleme ¢alismamizda kullanilan veriler,
e Bagimsiz denetim sirketi tarafindan denetlenmis finansal tablolara,
e Sirket’e ait izahnameye,
e Kamuya acik kaynaklardan edinilen bilgilere,
e Talebimiz lizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalara,
e Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerin finansal sonuglarina,
e Tera Yatirim’in calisma ve analizlerine
dayanmaktadir.

Tera Yatinm degerleme calismast kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadig1 gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel
durum tespit ¢aligmasi yapilmamustir.

Tera Yatirim, degerleme calismasindaki analizlerine esas verilerin dogru ve giivenilir oldugunu
6zen ve dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lciide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergcege aykirt olduguna iliskin bir siipheye ulagilmamaistir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu ve Sirket’in yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir
degisikligin olmayacag1 varsayilmistir.

Kullanilan ge¢mis yillara ve ara donemlere ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
gecmis finansal tablolar ve dipnotlari) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin
goriisiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Degerleme caligsmalarina esas teskil etmek lizere tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru
ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan
bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir
durum veya engelin olmadig1 varsayilmis ve bu cergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile farkli degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin
kullanilmas1 durumunda farkli degerlere ulasilabilir.

Sirket’in rekabet ettigi pazara iliskin bagimsiz bir kurulus tarafindan gergeklestirilmis bir ticari
incelemesi raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, verilen tahminleri bagimsiz bir rapor ile
kiyaslamak miimkiin degildir.

Sirket’in faaliyetlerini ciddi manada etkileyen (olagandis1 mali kriz, dogal afetler, olagandisi
siyasi ve yasal degisiklikler, ongoriillemez hukuki gelismeler vb. gibi) alisagelen disinda bir
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engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore Ongoriilebilir gelecekte faaliyet
gostermeye devam edecegi varsayilmistir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisine yakin gelecekte gerceklesen olaylarm bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gdstermeyecegi varsayilmistir.

Rapora konu olan degerleme ¢alismasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanlik
bilgisi ile hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek onemli degisimlerin
Sirket’in degerini etkileyebilecek olumlu veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi
bilinmelidir.

Bu raporda varilmis sonuglar, ekonomik kosullar, piyasa kosullar1 ve hazirlanmis oldugu tarih
itibariyla gecerli olan fiyat ve bilanco dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket
tarafindan Tera Yatirim’a sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde
ve/veya igbu Rapor tarihi sonrasinda meydana gelebilecek olan gelismeler bu Rapor iginde yer
alan projeksiyon, tahmin ve degerleme sonuglarina maddi etkileri olabilecektir.

Yatirimcilarin nihai yatirim kararlarini vermeden 6nce mutlaka SPK tarafindan onaylanan
[zahnamenin okunmasi ve &zellikle 5 no.lu Risk Faktérleri boliimiine dikkat edilmesi tavsiye
edilmektedir.

Degerleme Tarihi: 31.12.2025

Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Calismasim Hazirlayan Ekibe Iliskin Bilgiler:
Konusunda uzman ¢alisma ekibi Tera Yatirnm Kurumsal Finansman Direktorii Seda Demirelli
Kiiciikmeral tarafindan yonetilmistir. Seda Demirelli Kiigiikmeral 2008 yilinda denet¢i olarak
calismaya baslamig, uluslararasi bir varlik yonetim firmasinda 4 yil proje finansmanindan
sorumlu olarak gorev almig, aract kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki
11 yillik deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida sirketin halka arzi, bor¢lanma araclar
thraglar1 ve birlesme ve devralma projelerinde finansal danigmanlik hizmeti vermistir. Seda
Demirelli Kiigiikmeral, Ko¢ Universitesi Ekonomi ve Isletme Lisanslari ile ayn1 okulda Isletme
Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey 3 lisans, sicil n0.207205).

Mehmet Ali Vardar, Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.’de Kidemli Kurumsal Finansman
Uzmam olarak goérev yapmaktadir. Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi ve University of
Minho’da lisans egitimlerini tamamlayan Mehmet Ali Vardar, banka ve araci kurumlarin
Kurumsal Finansman bdliimlerinde gorev alarak sirket degerleme, halka arz ve bor¢lanma
araglar1 basta olmak iizere diger bircok sermaye piyasasi islemlerinde danigsmanlik hizmeti
vermistir (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi, Sicil No: 930889).

Ekip lideri ve ekip tiyeleri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gerceklestirmek icin
gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve Onyargisiz bir
degerleme yapabilmelerini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.
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2. Sirket’e iliskin Ozet Bilgi ve Degerleme Sonucu

2.1. Sirket’e Iliskin Ozet Bilgi

Sirket 2013 yili Haziran ayindan beri yemek kart1 alaninda faaliyette bulunmaktadir.
Sektoriinde bir ilk olarak online teknolojik alt yapisiyla Metropal Kurumsal Hizmetler A.S. nin
iretmis oldugu “MetropolCard” markasi aracilifiyla kurum ve kuruluglarin tek bir kart
tizerinden harcamalarin1 yonetebilmelerini saglayan agi kuran yerli sermayeli dijital yemek
kart1 sirketi olma basarisin1 géstermistir. Yemek kart1 olma 6zelliginin yani sira ayni yardim ve
Odiillendirme gibi faaliyet alanlarinda etkin olan MetropolCard; kurum ve kuruluslarin
harcamalarini tek bir kart {izerinden yonetebilmelerini saglamaktadir.

Sirket’in faaliyet konularindan ilki, 6493 sayili Kanun’un 12/2-h maddesi ile GVK’nin
23/8’inci maddesi ve Perakende Ticaret Yonetmeligil2/A maddesi kapsaminda diizenlenen
sOzlesme dogrultusunda, tiye isyerleri ile anlagilarak POS cihazi kurulumu saglamak ve ilgili
kanun ve yonetmelikler kapsaminda anlagsma yapilan kurum ve kuruluslarca siparis edilen
kartlarm {iretilip siparise konu yiiklemeler yapilip Sirket tarafindan fatura edilmesidir. Ote
yandan, Sirket’in diger faaliyet konusu ise Esas Sozlesmesinde de yer aldig iizere motorlu
araglar almak, satmak ve kiralamak ve kiraya vermek faaliyetidir.

2.2. Degerleme Ozeti

Sirket’in 6zkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislar1 Analizi (“INA”)
(Gelir Yaklagimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemleri degerlendirilmistir.
Degerleme metodolojilerinden sektdriin ve Sirket’in spesifik &zelliklerine uygun olarak INA
yontemi secilmistir. Uluslararast kabul gormiis olan bu yontemin Sirket’in degerinin
belirlenmesinde uygun ve yeterli oldugu kanaatindeyiz.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasimi kapsaminda INA yontemi ile 2025-2030 dénemlerini
iceren projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti gerceklestirilmis olup 8.004.237.966 TL
O0zsermaye degerine ulagilmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 80.000.000 TL olan Sirket’in
halka arz pay basma degeri 100,05 TL olarak hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu
sonrasinda ise 6zsermaye degeri 6.403.390.373 TL, pay basina deger ise virgiilden sonra ikinci
basamaga yuvarlanarak 80,00 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi ve ortak satisi
yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 18.900.000 TL’dir. Buna gore, halka arzin
biiytikliigii 1.512.000.000 TL olup, halka aciklik oran1 %20,41 olarak hesaplanmistir. Sirket’in
halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesi 92.600.000 TL, 6zsermaye degeri ise 7.408.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu (TL) Ozkaynak Degeri Agirhk Agarhikh Ozkgzg:::
Indirgenmis Nakit Akislari 8.004.237.966 100% 8.004.237.966
Agirhiklandiriimis Ozkaynak Degeri 100% 8.004.237.966
Pay Adedi 80.000.000
Agirhiklandirilmis Pay Degeri 100,05
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Halka Arz Yapisina iliskin Bilgiler (TL) 30.09.2025
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 8.004.237.966
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 6.403.390.373
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 80.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 80,00
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 18.900.000

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 12.600.000

Ortak Satis1 (Pay Adedi) 6.300.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.512.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 7.408.000.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 92.600.000
Halka Ac¢ikhik Oram 20,41%

* Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmugtir.
Sirket’e Iliskin Bilgiler
2.3. Genel Bakis

Sirket, kurum ve kuruluslarin calisanlarinin ticret disi giderlerinin yonetimi ve teknoloji
saglayicisi olarak faaliyet gostermektedir. Bu faaliyet alanlar1 altinda ise yemek 6denegi, esnek
yan haklar, giyim ve ramazan yardimi, sosyal yardim, yakit 6denegi, kurumsal seyahat giderleri
yonetimi, filo yonetimi, PDKS, siber giivenlik ve 6zel projeler alt kategorileri yer almaktadir.

Sirket, Tiirkiye'de yemek kart1 sektoriinde ilk olarak online teknolojik alt yapisiyla kurum ve
kuruluglarin harcamalarin1 tek kart lizerinden ydnetebilmelerini saglayarak agi kuran yerli
sermayeli dijital yemek kart1 sirketidir.

Isbu izahname tarihi itibariyla, Sirket'in "MetropolCard" iiriinii ile 10.000’den fazla firma
tarafindan yaklasik 1 milyonu askin kullaniciya aylik yaklasik KDV dahil 2 milyar TL’yi askin
tutarda ve 100.000'den fazla isyerinde gecerli aracilik hizmeti sunulmaktadir.

Sirket, bolge ofisleri ve bayileri ile tele satis ve dijital kanallar1 {izerinden tiim Tiirkiye'ye
hizmet vermektedir. 30.09.2025 tarihi itibariyla Sirket'in toplam calisan sayis1 196°dir. Sirket'in
dis kaynak hizmet aldig1 (outsource) li¢iincii taraflarin ¢alisan sayisi ise 4’tiir. D1s kaynak dahil
Sirket’te toplam calisan sayis1 ise 200'diir.

Sirket, tiim faaliyet siireclerini ISO kalite standartlarina uygun ve denetimli bir sekilde
siirdiirmektedir. Miisteri portfoyli 6zellikle perakende, telekomiinikasyon, sigorta, finans,
ulasim ve lojistik ve havacilik gibi alanlarda faaliyet gosteren firmalardan olugmaktadir.

Sirket’in faaliyet alanlarmmin ¢ogunlugu ile ilgili kamuya agik herhangi bir bilgi
bulunmamaktadir. Bu nedenle pazarin biiylikligl, gelisimi, oyuncularin pazar pay1
bilinmemektedir. Sunulan pazar bilgisi, yapilan arastirmalar ve Sirket i¢i bilgilerle
desteklenmektedir.
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Sirket'in faaliyet gosterdigi baslica sektorler hakkinda daha detayli bilgi asagida sunulmaktadir:
Yemek Karti Sektorii (RestoPay)

Ulkemizde yemek kart1 sektriiniin penetrasyon orani diisiiktiir ve biiyiime agisindan cesitli
firsatlar sunmaktadir. Yemek kart1 sektoriinde Tiirkiye'de MetropolCard’in yani sira Multinet
Up, Edenred, Sodexo, Set Card, Paye Card, TokenFlex ve Yemekmatik gibi sirketler
bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin artan niifusu ve buna bagh yiikselen is giicli sayesinde oniimiizdeki donemlerde
sektorlin biiytimesi beklenmektedir. Ayrica, sektor biiylirken ekonomiye, istihdama ve vergi

gelirlerine olumlu katki saglanmaktadir.

RestoPay
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Sirket’in tiriinlerinden olan yemek yardim kart1 kapsaminda bu hizmeti alan ve bu hizmetten
yararlanmayan isletmeler i¢in vergi avantajini gdsteren tablo asagida yer almaktadir.

Yemek Vergi Avantaj Tablosu

Metropol @
Card
Nakit Metropol
Card
Aylik Calisma Glnd 26
Net Yiikleme Tutari 1.040.000,00 TL 1.040.000,00 TL
Caligan Sayisi 100 KDV (%10) YOK 94.545,45 TL
Giinliik Yemek Bedeli 400 TL SGK Primi isci Pay1 (%15) 124.780,52 TL 0TL
Gelir Vergisi Orani %20 SGK Primi isveren Payi (%22,5) 187.170,79 TL oTL
KDV Orani % 10 Gelir Vergisi (%20) 105.173,93 TL 81.133,39 TL

Aylik Kazanciniz (KDV Dahil) Damga Vergisi (%0,0759) 4.695,71TL 3.079,01 TL

494. 553’99 TL isverene Toplam Maliyet 1.524.220,94TL 1.029.666,95 TL

Yillik Kazanciniz (KDV Dahil) Aylik Toplam Maliyet 1.524.220,94 TL 1.029.666,95 TL

5.934.647,94TL

Yillik Toplam Maliyet 18.290.651,30 TL 12.326.003,36 TL
Kazang Orani

%48

KDV Kazanci YOK 94.545,45 TL

@ Caliganlariniza nakdi yardim yerine yemek karti ile yemek yardimi yapilmas:

durumunda, ¢alisanlariniz KDV tutan kadar fazla harcama avantaji yakalar.

Giinliik Yemek istisna Tutari 240,00 TL
Yemek Kart: istisna Tutar (KDV Dahil) 264,00 TL
Kaynak: Sirket

Kurumsal Akaryakit Sektorii (Petropay)

Sirket, yemek kart1 hizmetine ek olarak, Petropay iiriinii ile genis akaryakit aglari ile yapilan
anlagmalar sayesinde araglara yakit teminine aracilik etmektedir. Tasit tanima sistemi sayesinde
stiriiciiler araglarin1 terk etmeden yakit alabilmektedir. Ayrica s6z konusu {iriin, Sirket’in,
araglarin akaryakit harcamalarini, nakit, kredi karti gibi giivenlik riski tagiyan veya
suistimallere acik O0deme yontemlerine karsilik gelistirdigi giivenilir, denetlenebilir ve
siirlandirilabilir hizmetidir.

EPDK'nin internet sitesi tizerinden aylik olarak yayimladigi sektor raporlar1 kapsamindaki 2024
Aralik ay1 verilerine gore 2024 yilinda Tirkiye'de 34,1 milyon ton benzin ve motorin
tiiketilmistir. Yine EPDK'nin ayn1 kaynaktan yayimladigi resmi verilerine gore bu tiiketimin
4,4 milyon tonu (toplamin %13'ii) tagit tanima sistemleri vasitasiyla satilmaktadir. Tagit tanima
sistemi tiiketimi 2024 yilinda bir Onceki yilin ayni donemine gore benzer seviyede
gerceklesmistir. Ote yandan tasit tanima sistemi satislar1 da 2024 yilinda 6nceki yila gére %2
oraninda biiyiime gostermistir. Odagina operasyonel ve maliyet verimliligini alan sirketlerin
artmasi ile birlikte bu sistemin yayginlagmasi 6nemli bir potansiyele sahip olup, buna paralel
olarak da pazarin biiylimesi beklenmektedir (Kaynak:
https://www.epdk.gov.tr/Detay/DownloadDocument?id=4R1 jVrGAsKc=).
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PetroPay

Kurumsal Yardim, Tesvik ve Esnek Yan Haklar Sektorii (GiftPay)

Kurumsal yardim, igerik olarak Ramazan ve Kurban Bayrami yardimlarini, prim ve tesvikleri,
yilbasi, dogum ve evlilik hediyelerini kapsamaktadir. GiftPay ile isletmelerin kurumsal
odiillendirme ve ayni yardim ihtiyaglarina hizli, giivenli ve avantajli ¢éziimler sunulmakla
beraber isletmelerin ¢alisanlarinin motivasyonunu pek c¢ok farkli kategori ve sayisiz hediye
alternatifiyle, kartli ya da kartsiz ¢oziimlerimizle saniyeler icerisinde artiran, dijital kod ve
hediye kart1 hizmetidir.

GiftPay

Gorsel: GiftPay Anlasmal Yerler
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Yildizh noktalar “Gift Ortak” cUzdanina sahip kullanicilanmaz icin gegerlidir.
Alisveris dncesinde cUzdan bilgilerinizi kontrol etmenizi rica ederiz.

Kuantum Arastirma Sirketi'nin 2023 yilinin Mayis ayinda yaptig1 aragtirmaya gore 2023 yili
icin ankete katilanlarin 9%64,5'ine kurumsal yardim yapilmigtir. 2021 yilinda bu oran %45,1,
2022 yilinda ise %61,2 olarak gerceklesmistir. 2023 yilindaki artis kurumsal yardimlara olan
ilginin arttigin1 gostermektedir.

Kurumsal Seyahat Sektorii (OtelPay)

Sirket, kurum ve kuruluslarin ¢alisanlarinin iicret dis1 giderlerin yonetimi kapsaminda kurumsal
miisterilerinin konaklama giderlerinde tasarruf ve operasyonel kolaylik saglamak amaciyla bu
alanda da coziimler sunmaktadir. Sirket, bahse konu hizmetlerin yOnetimini, siirecleri
dijitallestirmek suretiyle OtelPay kurumsal seyahat platformuna ¢evirmistir. OtelPay; Sirket’in
tedarik¢i firmalardan sagladigi avantajli fiyatlarla sirket| calisanlarinin seyahatlerinde,
konaklama ve ekstra harcamalarinin tek bir fatura tlizerinden muhasebelestirilebildigi,
limitlendirilebildigi, raporlanabildigi ve de denetlenebildigi konaklama hizmetidir.

OtelPay ile kurumsal miisterilerin kazandig1 avantajlar asagida yer almaktadir:

e Maliyet kontrolii saglamas ile beraber konaklama maliyetlerini azaltir. Zamandan tasarruf
saglayarak verimliligi arttirir.

e Nakit ihtiyacini ortadan kaldirir. Ekstra harcamalar1 kontrol altina aldirir.
e Kartlara yonelik 6zel limit tanimlar1 sayesinde, kontroliin daima kurumda olmasini saglar. Ay
sonunda yasanabilecek nakit sikintisina karsin, ¢alisanlarin 6gle yemegi yemesine olanak tanir.

Okul Sektorii (OkulPay)

OkulPay, operasyonel kolaylik saglamak amaciyla kamu ile vakif, kolej ve {iniversitelerinde
personel ve dgrencilerin giris ¢ikis, 6deme kontrolii saglayan bir hizmettir. OkulPay, okul
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kimlik kart1 olma 6zelligi haricinde personellere, 6grencilere 6zel avantajlar ve indirimler sunan
bir kart projesidir. OkulPay ile personel ve dgrencilerin egitim kurumlarina giris-¢ikiglar1 ve
okul i¢i harcamalar1 kontrol edilebilir. 6 okul, 50.000’1 askin 6grenciye bu sistem sayesinde
Ogrencilerin paraya temasini ortadan kaldirmaktadir.

OkulPay’in kurumsal miisterilere sagladig1 avantajlar asagida yer almaktadir:

¢ Giivenlik kontrol noktalarinda, kimlik dogrulamasi yapilarak egitim kurumu i¢indeki giivenlik
seviyesi arttirllmis olmaktadir. Kart islemleri MetropolCard internet sitesi tizerinden takip
edilebilmektedir.

e Kartin calinmasi ya da kaybolmasit durumunda kart iptal edilir ve yenisi lretilmektedir.
Personel ve 68renci harcamalari ile devamlilik takibi detayli olarak raporlanabilmektedir.

e Personel, 6grenci ve ziyaretgiler i¢in farkli yetki diizeyleri olusturulabilmektedir. Personel ve
is takibini online ortamda siirekli yapilabilmesine olanak taninmaktadir.

e Kart kullanicilarina ekonomik avantajlar ve ddeme kolaylig1 saglanmaktadir. Kart islemleri
MetropolCard internet sitesi lizerinden takip edilebilmekte ve Ogrenci harcamalar1 detayli
olarak raporlandirilabilmektedir.

e Kartlar MetropolCard’in yaygin iiye noktasinda kullanilabilmektedir. Kartlara, yilikleme
noktalarindan ya da MetropolCard internet sitesi iizerinden istenilen zamanda ve istenilen
miktarda ylikleme yapilabilmektedir.

OkulPay

PDKS Sektori (PassPay)

PassPay, kurumsal miisterilerin ¢alisanlarinin ve misafirlerinin, mevcut MetropolCard’a
yapilacak tanimlamayla beraber giris ve ¢ikis sistemleri ile kontroliinii saglayan, raporlayan ve
denetleyen hizmettir. Hizmeti kullanan kurumsal miisterilerin, ¢alisanlarinin ve misafirlerinin
giris ve ¢ikis sistemleri ile kontroliinii saglayabilmesini amaclamaktadir.

PassPay’in kurumsal miisterilere sagladig1 avantajlar agagida yer almaktadir:

e Sirket calisanlariin PDKS giris/cikis ve mesai gibi tiim islemlerinin kontroliinii saglar.
Yapilacak yetkilendirme ile beraber, departman bazinda tanimlama yapilmasina olanak saglar
ve sirket giivenligini artirir.

eilgili kisilere ve departman miidiirlerine istenen araliklarla rapor ve mail ortaminda
bilgilendirme yapilmasina olanak verir. Sirketlerin farkli cografik noktalarda konumlanmig
calisanlarinin da girig/cikis kontrollerinin yapilmasini saglar.

e i¢ miisteri ve sirketi ziyaret eden tiim paydaslar icin sirket imajim giiclendirir. Sistem mevcut
MetropolCard'lar i¢inde entegre olarak ¢alisacagindan, ayrica bir kart maliyeti igermez.
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¢ PassPay; MetropolCard'a yapilacak tanimlamayla beraber sirket calisanlarina ve misafirlerine
giris-cikislarint kontrol edilmesine, raporlanmasina ve denetlemesine olanak saglayan giris-
¢ikis hizmetidir.

Filo Yonetimi Sektorii (FiloPay)

Sirket, filo yonetimi ile ilgili biitiin hizmetlerin tek bir tedarik¢iden alinmasi ile zamandan
tasarrufu ve verimliligi artirmay1 amaglamaktadir.

FiloPay’in kurumsal miisterilere sagladig1 avantajlar asagida yer almaktadir:

e Arag kiralama hizmeti verilmektedir.

¢ Kurumsal miisterilerin arag filolarina ait biitiin giderleri tek bir fatura ile takip edebilmektedir.
Boylelikle, filo yonetimi ile ilgili biitiin hizmetler tek bir tedarik¢iden alinabilmektedir.

e Suistimallerin Oniinii kapatarak, ay sonu firelerini minimize etmeye olanak taninmaktadir.
Zamandan tasarruf saglayarak kurumsal miisterilerin verimliligi artirilir.

¢ 7/24 hizmet veren ¢agr1 merkezi, araclar ile ilgili sorunlart hizlica ¢ozebilmektedir. Yiiksek
kalitede hasar onarim ve bakim hizmeti ile siiriicii giivenligi saglanmaktadir.

o Sirket araci kullanan g¢aligsanlar, servis ve araglar ile ilgili kesintisiz destek almaktadirlar.
Sirket calisanlari i¢in kesintisiz seyahat olanag1 saglanmaktadir.

Sirket filosunda 30.09.2025 itibariyla 667 ara¢ bulunmaktadir.

FiloPay

Business Card

Uye isyerlerine fatura alacaklarmi vade beklemeden Metropolcard tedarik¢ilerinde harcama
olarak kullanabilmeleri igin Businesscard verilmektedir. Uye isyeri bu kart ile harcama yaptig
kadar sisteme kesinti tutar1 kayit edilir. Uye isyerine yapilacak ddemeden bu tutar mahsup
edilir.

2.4. Sermaye ve Ortakhik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ad1 Soyadl / Unvam Pay Grubu Nominal Nominal
(%) (%)
Sermaye (TL) Sermaye (TL)

Hak Teknoloji Yatirim A 9.000.000 11,25 9.000.000 9,72
AS. B 27.000.000 33,75 24.165.000 26,10
Bilgesan Elektrik Taahhiit A 7.800.000 9,75 7.800.000 8,42
Imalat ve Sanayi A.S. B 23.400.000 29,25 20.943.000 22,62
Onder Akinct A 2.000.000 2,5 2.000.000 2,16
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B 6.000.000 7.5 5.370.000 5.80
A 800.000 1 800.000 0.86

Recep Aktas B 2.400.000 3 2.148.000 232
Avee Avlin Soren A 400.000 0.5 400.000 0.43
yse Ay B 1.200.000 15 1.074.000 1.16

2.5. Finansal Tablolar

Bilanc¢o

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihli 6zel bagimsiz denetimden
gecmis finansal durum tablolar1 asagidaki gibidir:

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

VARLIKLAR (TL)

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Donen Varliklar 1.879.303.797 | 3.102.830.594 | 4.067.136.681 | 4.056.428.415
Nakit ve Nakit Benzerleri 419.687.415 742.308.637 | 1.060.914.311 503.931.370
Finansal Yatirimlar 488.564.966 987.076.240 | 1.366.583.253 | 1.572.044.618
Ticari Alacaklar 916.786.095 | 1.304.750.650 | 1.460.722.137 | 1.811.828.201
-Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 33.820 0 358.569 599.006
-Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 916.752.275 | 1.304.750.650 | 1.460.363.568 | 1.811.229.195
Diger Alacaklar 615.613 2.024.012 6.361.000 33.823.469
-Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 248.189 1.721.515 0 10.807.750
-Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 367.424 302.497 6.361.000 23.015.719
Stoklar 3.149.900 5.098.387 4.582.189 8.539.915
Pesin Odenmis Giderler 23.519.226 18.900.292 138.369.770 87.026.990
-[liskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 0 1.722.071 0 0
-[liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 23.519.226 17.178.221 138.369.770 87.026.990
Diger Donen Varliklar 24.980.582 42.672.376 29.604.021 39.233.852
Duran Varliklar 798.030.299 | 1.022.442.771 | 1.220.052.921 | 1.402.427.575
Diger Alacaklar 0 0 4.369 16.294
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 163.504.648 143.994.843 156.891.092 156.891.092
Maddi Duran Varliklar 563.957.036 787.577.856 959.559.813 | 1.164.562.350
Maddi Olmayan Duran Varliklar 66.422.973 67.282.732 101.255.737 73.102.098
Faaliyet Kiralamasina Konu Varliklar 4.145.642 4.308.451 2.341.910 7.855.741
Pesin Odenmis Giderler 0 4.030.407 0 0
Ertelenmis Vergi Varlig 0 15.248.482 0 0
Toplam Varhklar 2.677.334.096 | 4.125.273.365 | 5.287.189.602 | 5.458.855.990
KAYNAKLAR (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.839.516.882 | 3.030.387.453 | 3.605.272.116 | 3.800.360.781
Kisa Vadeli Borglanmalar 75.093.554 148.185.409 158.987.666 285.783.419
Ticari Borglar 1.405.794.593 | 2.117.345.663 | 2.444.155.435| 2.503.392.990
-Iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 559.016 51.771 226.832 2.846.987
-lliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 1.405.235.577 | 2.117.293.892 | 2.443.928.603 | 2.500.546.003
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Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 11.063.710 11.135.171 26.663.681 28.399.697
Diger Borglar 3.439.730 4.168.964 5.818.631 5.959.632
Ertelenmis Gelirler 281.779.768 656.034.064 862.080.286 901.345.990
Donem Kart Vergi Yikimlilagi 57.023.356 87.851.092 97.129.774 61.824.281
Kisa Vadeli Karsiliklar 5.322.171 5.655.397 8.755.683 13.654.772
-Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 5.322.171 5.556.962 8.755.683 13.654.772
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0 98.435 0 0
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 0 11.693 1.680.960 0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 81.590.642 8.811.469 176.486.706 253.614.072
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 27.026.851 4.120.722 121.102.742 149.568.620
Uzun Vadeli Faaliyet Kiralamasindan Borg¢lar 1.828.984 0 0 0
Uzun Vadeli Kargiliklar 2.992.838 4.690.747 1.932.904 2.880.065
Ig‘;f:;‘:]:’lfrm Saglanan Faydalara Hliskin Uzun Vadeli 2.992.838 4.690.747 1.932.904 2.880.065
Ertelenmis Gelirler 0 0 0 39.200
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 49.741.969 0 53.451.060 101.126.187
Ozkaynaklar 756.226.572 | 1.086.074.443 | 1.505.430.780 | 1.404.881.137
Odenmis Sermaye 20.000.000 20.000.000 80.000.000 80.000.000
Sermaye Diizeltmesi Farklar1 109.287.213 109.287.213 129.263.617 129.263.617
gf‘rrlkvﬁs gf‘g :ﬁgaz::Iflf‘gi;?;gi‘l’vi‘;gnégzﬁzlr‘ 35.906.969 3379.317|  28.640.188 |  27.667.044
}Q‘Q'Z,leiﬁfnféfﬁﬁfrﬁ’”’”l“” Yeniden Oleiim “1.301.562|  -3.030.051|  -1.744301|  -2.717.445
-Diger Kazancglar (Kayplar) 37.208.531 6.409.368 30.384.489 30.384.489
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 65.598.608 65.598.608 65.598.608 65.598.608
Gegmis Yillar Kari/Zarari (-) 224.151.967 525.433.782 470.679.486 545.285.925
Net Donem Kari/Zarari (-) 301.281.815 362.375.523 731.248.881 557.065.943
Toplam Kaynaklar 2.677.334.096 | 4.125.273.365 | 5.287.189.602 | 5.458.855.990

*30.09.2025 tarihi itibariyla satin alma giiciine gore ifade edilmistir.

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Donen Varliklar

Sirket’in donen varliklari, nakit ve nakit benzerleri, finansal yatirnmlar, ticari alacaklar, diger
alacaklar, stoklar, pesin 6denmis giderler, cari donem vergisiyle ilgili varliklar ve diger donen
varliklardan olusmaktadir.

Grup’un donen varliklar1 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona
eren donemler itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 1,9 milyar TL, 3,1 milyar TL, 4,1 milyar TL
ve 4,1 milyar TL’dir. Grup’un donen varliklar1 2023 yilsonu itibartyla bir 6nceki yilsonuna gore
%63,8 artis, 2024 yilsonu itibartyla bir 6nceki yilsonuna gore %31,1 ve 30.09.2025 doénemi
itibartyla 2024 yil sonuna gére %0,3 oraninda smirll bir azalis gdstermistir. izahnamede
incelenen donemler itibartyla gozlenen artiglar temel olarak Sirket’in artan ticari hacmi
dogrultusunda yiikselen nakit ve nakit benzerleri, finansal yatirimlar ve ticari alacaklardan
kaynaklanmaktadir. 30.09.2025 itibariyla gdzlenen simirli azalis ise benzer sekilde nakit
kalemindeki gerilemeden kaynaklanmaktadir.
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Donen varliklar toplam aktif icerisinde izahnamede incelenen donemler itibartyla sirasiyla
%70,2, %75,2, %76,9 ve %74,3 oranlarinda pay almaktadir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

Grup’un nakit ve nakit benzerleri 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde
sona eren donemler itibariyla yaklagik olarak, sirasiyla; 419,7 milyon TL, 742,3 milyon TL, 1,06
milyar TL ve 503,9 milyon TL’dir. Nakit ve nakit benzerleri kalemi altinda miisterlerin nakit
yuklemelerini emanet olarak takip etmektedir, s6z konusu tutarlar 6deme tarihine kadar bankada
faizsizlik prensipleri dahilinde degerlendirilmektedir.

Bu kalemde 2023 yilsonunda onceki yilsonuna gore %76,9 artig, 2024 yilsonunda ise onceki
yilsonuna gore %42,9 artis ve 2025/9 aylik ara donemde 2024 yil sonuna gore %52,5 oraninda
diisiis gerceklesmistir. izahnamede incelenen dénemler itibariyla yasanan artis genel olarak;
Sirket’in ticari faaliyetlerinin genislemesi, AR-GE merkezinde iiretilen pos entegrasyonlariyla
kredi kart1 tahsilat siparis onaylama siireclerinin iyilestirilmesine paralel olarak bankalardan pos
alacaklarindaki yiiksek artistan kaynaklanmaktadir. 2025/9 déneminde 2024 y1l sonuna diisiis ise
temel olarak Sirket’in ilgili donemde finansal yatirimlara ve uzun vadeli varliklara yatirimlarin
kaydirmasindan kaynaklanmaktadir.

Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Bankalar 321.674.510 453.151.065 806.117.620 305.415.989
-Vadeli mevduat 183.519.512 148.723.402 212.733.665 109.105.652
-Vadesiz mevduat 138.154.998 304.427.663 593.383.955 196.310.337
Diger hazir degerler 98.012.905 289.157.572 254.796.691 198.515.381
Toplam 419.687.415 742.308.637 | 1.060.914.311 503.931.370

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Finansal Yatirnmlar

Grup’un finansal yatirimlar1 katilim bankalarindan alinmis kira sertifikalarindan olusmaktadir.
Grup kira sertifikalarini alim-satim amagcli olarak siniflandirmis olup bilancgo tarihlerindeki kira
sertifika fiyatlar1 ile degerlenmistir. Ortaya ¢ikan kar veya zararlar yatirim faaliyetlerinden
gelirler hesabinda muhasebelestirilmistir.

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla
yaklasik olarak, sirasiyla; 488,6 milyon TL, 987,1 milyon TL, 1,4 milyar TL ve 1,6 milyar
TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonu itibartyla onceki yilsonuna goére %102,0, 2024 yilsonu
itibartyla onceki yilsonuna %38,4 ve 2025/9 ara donem itibartyla %15,0 oraninda artis
gerceklesmistir. Isbu izahnamede incelenen dénemler itibariyla gdzlenen artis, artan is hacmi

dogrultusunda yiikselen nakit kaynagin kira sertifikasi / finansal yatirim olarak
degerlendirilmesinden kaynaklanmaktadir.
Finansal Yatirimlar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Ozel kesim tahvil senet ve bonolari 474.761.304 987.076.240 1.366.583.253 1.572.044.618
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari 13.803.662 0 0 0
Toplam 488.564.966 987.076.240 1.366.583.253 1.572.044.618

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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Ticari Alacaklar

Grup’un ticari alacaklar1 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona
eren donemler itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 916,8 milyon TL, 1,3 milyar TL, 1,5 milyar
TL ve 1,8 milyar TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %42,3 oraninda
artis, 2024 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %12,0 oraninda artis ve 2025/9 aylik ara donemde
2024 yilsonuna gore %24,0 oraninda artis gerceklesmistir. izahnamede incelenen donemler
itibartyla gézlenen ylikselis Sirket’in is hacmindeki artisa paralel olarak ger¢eklesmistir.

Ticari alacaklar iliskili ve iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklardan olusmakta olup, iliskili
olmayan taraflardan ticari alacaklar 2022-2023-2024 yilsonlar1 ve 2025/9 ara donem itibariyla
sirastyla yaklasik %100,0, %100,0, %100,0 ve %100,0 pay almakta olup, iliskili taraflardan
alacaklar ilgili donemler itibariyla sirasiyla yaklasik %0,004, 0, %0,025% ve %0,033 pay
almaktadir. Izahnamede incelenen dénemler itibariyla alacak kirilimi asagida 6zetlenmektedir.

Kisa Vadeli Alacaklar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
lliskili olmayan taraflardan ticari 916.752.275 1.304.750.650 1.460.363.568 |  1.811.229.195
alacaklar

Ticari alacaklar 857.517.133 1.298.161.865 1.347.782.707 1.809.362.608
Alacak senetleri 59.235.142 6.588.785 112.580.861 1.866.587
Stipheli ticari alacaklar 10.971.310 9.494.743 32.825.169 32.946.788
Stipheli ticari alacaklar karsiligi (-) -10.971.310 -9.494.743 -32.825.169 -32.946.788
iliskili taraflardan ticari alacaklar 33.820 0 358.569 599.006
Toplam 916.786.095 1.304.750.650 1.460.722.137 1.811.828.201

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Diger Alacaklar

Grup’un diger alacaklar1 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona
eren donemler itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 615,6 bin TL, 2,0 milyon TL, 6,4 milyon TL
ve 33,8 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonu itibariyla 6nceki yilsonuna gore %228,8 artis,
2024 yilsonu itibartyla 6nceki yilsonuna gore %214,3 ve 2025/9 ara doneminde 2024 y1l sonuna
gore %431,7 oraninda artis gerceklesmistir. Yillar itibariyla dalgalanmanin temel olarak mevcut
pay sahibi Bilgesan Elektrik’ten donemsel olarak degisen diger alacaklar tutarlarindan
kaynaklanmaktadir. 2022-2023 yillarindaki alacagin sebebi Bilgesan Elektrik’in Sirket adina
girdigi ihale konusu olan alacagidir. fhalesine girilen kurumdan tahsil edilememesi nedeniyle
olusmustur. Bahse konu alacak 2023 yilinda tahsil edilmis olup Sirket’in Bilgesan Elektrik’ten
bir alacagi kalmamistir. Ek olarak Bilgesan Elektrik bahse konu islemden o6tiirti Sirket’e POS ve
sistem kullanim bedeli 6demistir. 30.09.2025 itibariyla ise Sirket’in diger iligkili taraflar1 olan
Metropol Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kurulusu A.S. ile Metropol Sarj Enerji ve
Teknoloji A.S.’den yaklasik olarak, sirasiyla; 8,4 milyon ve 2,4 milyon TL olmak iizere toplamda
10,8 milyon TL tutarinda iligkili taraf diger alacagi bulunmaktadir. S6z konusu tutarlar kurulus
asamasinda yapilan giderlerden kaynaklanmaktadir.

Mliskili olmayan taraflardan diger alacaklar kalemi esas olarak verilen depozito ve teminatlar ile
diger alacaklardan olusmakta olup, toplam hesap icinde 2022-2023-2024 yilsonlar1 ve
30.09.2025 itibartyla sirastyla %59,7, %14,9, %100,0 ve %68,0 pay almaktadir.
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Ote yandan, iliskili olmayan diger alacaklar hesabinda altinda izahnamede incelenen donemler
itibartyla 2024 yilinda ve 2025/9 ara doneminde sirasiyla olusan 6.175.330 TL ve 22.867.692 TL
tutarindaki diger alacaklar bakiyesi Sirket’in personel yiiklemelerinden kaynaklanmaktadir.

Kisa Vadeli Diger Alacaklar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Diger alacaklar - 81.320 6.175.330 22.867.692
Verilen depozito ve teminatlar 367.424 221.177 185.670 148.027
Ara Toplam 367.424 302.497 6.361.000 23.015.719
Iligkili taraflardan diger alacaklar (Not 4) 248.189 1.721.515 - 10.807.750
Toplam 615.613 2.024.012 6.361.000 33.823.469

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Stoklar

Stoklar hesab1 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren
donemler itibartyla yaklasik olarak, sirastyla; 20,7 milyon TL, 5,1 milyon TL, 4,6 milyon TL ve
8,5 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda dnceki yilsonuna gore %31,0 oraninda azalis,
2024 yilsonunda onceki yilsonuna gore %10,1 azalis ve 2025/9 ara donem itibariyla 2024
yilsonuna gore %86,4 oraninda artis gergeklesmistir. Malzeme stoklar1 hesabi altinda yazarkasa
pos makineleri, teknik servis malzemesi, manyetik kartlar ve stickerlar, arac malzemeleri gibi
kalemler bulunmaktadir. 2023-2024 yilsonlar1 ile 30.09.2025 itibariyla stoklar hesabindaki
bakiye malzeme stoklarindan olugsmaktadir. S6z konusu stok kalemi Sirket’in ilgili donemdeki
ticari faaliyetleri dogrultusunda dalgalanmalar gostermektedir.

Stoklar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Malzeme stoklari 5.149.900 5.098.387 4.582.189 8.539.915
Toplam 5.149.900 5.098.387 4.582.189 8.539.915

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Pesin Odenmis Giderler

Pesin 6denmis giderler temel olarak verilen siparis avanslari, verilen is avanslar1 ve gelecek
aylara ait giderlerden olusmaktadir. 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025
tarthlerinde sona eren donemler itibartyla Grup’un pesin 6denmis giderleri yaklasik olarak,
sirastyla; 23,5 milyon TL, 18,9 milyon TL, 138,4 milyon TL ve 87,0 milyon TL’dir. Bu kalemde
2023 yilsonunda onceki yilsonuna gore %19,6 azalig, 2024 yilsonunda Onceki yilsonuna gore
%632,1 oraninda artig ve 2025 9 aylik ara donemde 2024 yilsonuna gore %37,1 oraninda diisiis
gerceklesmistir.

Verilen siparis avanslart kalemi agirlikli iiyelere verilen business kart avanslarindan
olusmaktadir. Tlgili kalem toplam hesap i¢inde 2022-2023-2024 yilsonlar1 ve 2025 yil1 9 aylik
ara donemde sirasiyla %83.,5, %48.5, %93.,5 ve %87,0 pay almakta olup, hesap bakiyesinin
izahnamede incelenen donemler itibariyla dalgalanmasi temel olarak iiye business kart harcama
noktalarinda harcama yapildiginda Sirket’e diizenlenen alacak dekontlartyla bakiyenin
kapanmasindan kaynaklidir, harcama zamanlamasina bagli olarak hesap bakiyesi degiskenlik
gostermektedir (2022: 19.627.761 TL, 2023: 9.170.183 TL, 2024: 129.321.239 TL, 2025/9:
75.731.205 TL).

Ote yandan, gelecek aylara ait giderler kalemi Sirket’in yapti1 6n ddemelerden olugmakta olup,
Sirket’in ticari faaliyetleri dogrultusunda dalgalanmalar gdstermektedir. Ilgili kalem toplam
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hesap icinde 2022-2023-2024 yilsonlari ile 30.09.2025 itibariyla sirasiyla %15,7, %41,9, %6,5
ve %12,8 pay almaktadir (2022: 3.693.224 TL, 2023: 7.925.620 TL, 2024: 8.943.363 TL, 2025/9:

11.160.916 TL).

Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Verilen siparis avanslari 19.627.761 9.170.183 129.321.239 75.731.205
Gelecek aylara ait giderler 3.693.224 7.925.620 8.943.363 11.160.916
Verilen is avanslari 198.241 82.418 105.168 134.869
Ara Toplam 23.519.226 17.178.221 138.369.770 87.026.990
Iligkili taraflara pesin ddenmis giderler (Not 4) 1.722.071 - -
Toplam 23.519.226 18.900.292 138.369.770 87.026.990

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Diger Donen Varhklar

Diger donen varliklar, KDV alacaklari, personel avanslari, gider tahakkuklar1 ve diger
kalemlerinden olusmaktadir. 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde
sona eren donemler itibartyla Grup’un diger donen varliklar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 25,0
milyon TL, 42,7 milyon TL, 29,4 milyon TL ve 39,2 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonu
itibariyla dnceki yilsonuna gore %70,8 artig, 2024 yilsonu itibariyla dnceki yilsonuna gore %30,6
azalis ve 2025/9 ara donem itibartyla 2024 yilsonuna gore %32,5 oraninda artis gerceklesmistir.
[zahnamede incelenen donemler itibariyla degisimlerin sebebi temel olarak yapilan yatirimlar
sonrasinda KDV alacaklarindaki dalgalanmalardan kaynaklanmakta olup, ilgili kalem toplam
hesap i¢inde izahnamede incelenen donemler itibariyla sirastyla %88,2, %98,2, %92,2 ve %94,2
oraninda pay almaktadir.

Diger Donen Varhklar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Katma deger vergisi (“KDV”) alacaklari 22.038.063 41.897.802 27.283.615 36.941.622
Personel avanslari 2.916.550 697.220 2.320.406 1.979.803
Gelir tahakkuklari 0 77.354 0 0
Diger 25.969 0 0 312.427
Toplam 24.980.582 42.672.376 29.604.021 39.233.852

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklari, diger alacaklar, yatirim amacli gayrimenkuller, maddi duran varliklar,
maddi olmayan duran varliklar, pesin 6denmis giderler ve ertelenmis vergi varligi kalemlerinden
olusmaktadir.

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla
Grup’un duran varliklan yaklasik olarak, sirasiyla; 782,5 milyon TL, 1,0 milyar TL, 1,2 milyar
TL ve 1,4 milyar TL dir. Duran varliklar, 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %30,7, 2024
yilsonunda onceki yilsonuna gore %19,3 ve 2025/9 ara donem itibariyla 2024 yilsonuna gore
%14,9 oranlarinda artig gergeklesmistir.

Duran varliklar toplam aktif biiyiikliigi icinde izahnamede incelenen ddénemler itibariyla
strastyla %29,8, %24,8, %23,1 ve %25,7 oraninda pay almaktadir.
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Yatirnm Amach Gayrimenkuller

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla
Sirket’in yatirim amaclh gayrimenkulleri yaklasik olarak, sirasiyla; 163,5 milyon TL, 144,0
milyon TL, 156,9 milyon TL ve 156,9 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda onceki
yilsonuna gore %11,9 oraninda enflasyon muhasebesi kaynakli olarak azalis gergeklesmis olup,
2024 yilsonunda onceki yilsonuna gore ise %9,0 oraninda artmis, 30.09.2025 itibariyla ise sabit
seyretmistir. S6z konusu kalem, Istanbul Uskiidar’da bulunan kiralama amagch elde tutulan asma
katli dilkkandan olusmakta olup, ilgili tasinmaz 31.12.2024 tarihinde Emek Tasinmaz Degerleme
ve Danismanlik A.S. tarafindan degerlenmis ve finansal tablolara yansitilmistir.

Maddi Duran Varliklar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla
Grup’un net maddi duran varliklar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 564,0 milyon TL, 787,6
milyon TL, 959,6 milyon TL ve 1,2 milyar TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda o&nceki
yilsonuna gore %39,7 artig, 2024 yilsonunda dnceki yilsonuna gore %21,8 artis ve 2025/9 ara
donem itibariyla 2024 yilsonuna gore arag alimi (yaklasik 286,9 milyon TL) ve yapilmakta olan
yatirimlar (yaklasik 81,8 milyon TL) nedeniyle %21,4 oraninda artig gerceklesmistir. 2024
yilsonundaki artisin temel nedeni makine ve ekipmanlar (yaklasik 1,0 milyon TL), tasitlar
(yaklasik 341,2 milyon TL) ve demirbaglar alimi (yaklasik 5,8 milyon TL) ile bina (yaklasik 6,5
milyon TL) ve arsalardaki (yaklasik 20,1 milyon TL) yeniden degerleme artislaridir. 2023 yilinda
2022 yila gore artigin nedeni tasit alimi (yaklasik 339,1 milyon TL) ile yapilmakta olan
yatirimlardan (yaklasik 30,9 milyon TL), 2022 yilindaki artis ise yeniden degerleme raporlarinin
(yaklasik 44,9 milyon TL) finansallara yansitilmasindan kaynaklanmaktadir.

Maliyet (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Tasitlar 369.227.759 692.890.545 809.531.514 985.644.786
Arsalar 253.826.621 224.940.499 245.082.823 245.082.823
Binalar 48.136.279 40.277.879 46.774.577 46.774.577
Makine ve ekipmanlar 23.971.184 24.375.237 41.584.483 25.646.383
Demirbaglar 17.087.702 18.900.304 25.395.986 32.271.607
Diger maddi duran varliklar 11.320.768 11.320.768 23.803.980 11.320.768
Yapilmakta olan yatirimlar 0 30.927.600 11.320.768 123.406.274
Ozel maliyetler 0 0 0 3.125.826
Toplam 723.570.313 1.043.632.832 1.203.494.131 1.473.273.044
Birikmis Amortismanlar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Tasitlar 134.178.147 18.455.333 21.769.774 258.453.120
Arsalar 13.952.584 10.624.535 13.918.440

Binalar 7.681.063 2.547.174 5.451.035 6.173.938
Makine ve ekipmanlar 1.415.096 4.488.310 3.679.251 23.160.013
Demirbaglar 2.386.387 219.939.624 199.115.818 14.583.030
Diger maddi duran varliklar 0 0 0 4.528.309
Yapilmakta olan yatirimlar 0 0 0 0

Ozel maliyetler 0 0 0 1.812.284
Toplam 159.613.277 256.054.976 243.934.318 308.710.694
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Net Defter Degeri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Tasitlar 235.049.612 674.435.212 787.761.740 727.191.666
Arsalar 239.874.037 214.315.964 231.164.383 245.082.823
Binalar 40.455.216 37.730.705 41.323.542 40.600.639
Makine ve ekipmanlar 22.556.088 19.886.927 37.905.232 2.486.370
Demirbaglar 14.701.315 -201.039.320 -173.719.832 17.688.577
Diger maddi duran varliklar 11.320.768 11.320.768 23.803.980 6.792.459
Yapilmakta olan yatirimlar 0 30.927.600 11.320.768 123.406.274
Ozel maliyetler 0 0 0 1.313.542
Toplam 563.957.036 787.577.856 959.559.813 1.164.562.350

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Maddi Olmayan Duran Varhklar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla
Grup’un maddi olmayan duran varliklar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 66,4 milyon TL, 67,3 milyon
TL, 101,3 milyon TL ve 73,1 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore
%1,3 artig, 2024 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %50,5 artis ve 2025/9 ara donem itibariyla
2024 y1l sonuna gore %27,8 oraninda diisiis ger¢eklesmistir. S0z konusu hesap esas olarak haklar
ve yazilimlar kalemlerinden olusmaktadir. Izahnamede incelenen dénemler itibariyla yasanan
artiglar Sirket’in haklar ve yazilimlar kalemlerine yapilan yatirimlardan kaynaklanmaktadir.
2025/9 ara donemdeki diistis ilgili donemde herhangi bir varlik artigs1 olmamasindan kaynakli
amortisman artisindan kaynaklanmaktadir.

Maliyet (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Haklar 10.835.162 13.460.728 22.586.808 25.382.548
Yazilimlar 90.619.050 108.314.114 161.685.892 161.685.892
Toplam 101.454.212 121.774.842 184.272.700 187.068.440
Birikmis itfa Pay (-) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Haklar 9.639.455 10.429.993 15.440.496 15.737.575
Yazilimlar 25.391.784 44.062.117 67.576.467 98.228.767
Toplam 35.031.239 54.492.110 83.016.963 113.966.342
Net Defter Degeri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025

Haklar 1.195.707 3.030.735 7.146.312 9.644.973
Yazilimlar 65.227.266 64.251.997 94.109.425 63.457.125
Toplam 66.422.973 67.282.732 101.255.737 73.102.098

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Pesin Odenmis Giderler

31.12.2022, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren donemler itibartyla Grup’un uzun
vadeli pesin 6denmis gideri bakiyesi bulunmamakta olup, 31.12.2023 itibariyla yaklasik olarak
4,0 milyon TL’dir. S6z konusu hesap verilen avanslar kaleminden olusmakta olup 2022-2024
yilsonlarinda ve 30.09.2025 itibariyla bakiye olmamasinin nedeni ilgili dénemlerde iiye business
kart harcamalarinin tamamen kapanmasindan kaynaklanmaktadir.
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Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Verilen avanslar 0 4.030.407 0 0
Toplam 0 4.030.407 0 0

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Ertelenmis Vergi Varhg

Grup’un ertelenmis vergi varlig1 izahnamede incelenen donemler itibariyla sadece 31.12.2023
itibartyla dogmus olup, diger donemlerde vergi varligir bulunmamaktadir.

Grup, vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile TFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolar
arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklari i¢in ertelenmis vergi varligi ve
ertelenmis vergi yiikiimliiliigli muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi
gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan finansal
tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi aktifleri ve
pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi oranlart %25°tir (2024: %25 2023: %23, 2022:
%23).

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikkleri; kisa vadeli bor¢lanmalar, ticari borglar, ¢alisanlara saglanan
faydalar kapsaminda borg¢lar, diger borglar, ertelenmis gelirler, donem kar1 vergi ylkimliligii,
kisa vadeli karsiliklar ve diger kisa vadeli ylikiimliiliikkler kalemlerinden olugmakta olup Grup
kisa vadeli yiikiimliiliiklerini 6nemli oranda donen varliklarini finanse etmekte kullanmaktadir.

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemi itibartyla Grup’un kisa vadeli
yikiimliiliikleri yaklasik olarak, sirasiyla; 1,9 milyar TL, 3,0 milyar TL, 3,6 milyar TL ve 3,8
milyar TL dir. Kisa vadeli yiikiimliiliiklerde, 2023 yilsonunda bir 6nceki yilsonuna gore %64,7,
2024 yilsonunda bir 6nceki yilsonuna gore ise %19,0 oranlarinda artig ve 2025/9 ara doneminde
2024 yilsonuna gore %S5,4 oraninda artis gerceklesmistir. Izahnamede incelenen donemler
itibartyla artis trendinde olan kisa vadeli yiikiimliiliiklerdeki temel etki kisa vadeli bor¢lanmalar,
iligkili olmayan taraflardan ticari borglar ve ertelenmis gelirler hesaplarindaki dalgalanmalardan
kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli yiikiimliiliikler toplam pasif biiyiikliigii icinde izahnamede incelenen donemler
itibariyla sirastyla %68,7, %73.,5, %68,2 ve %69,6 pay almaktadir.

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Kisa vadeli borglanmalar esas olarak kisa vadeli banka kredileri, kredi kartt borglarindan
olusmaktadir. 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemi itibariyla
Grup’un kisa vadeli bor¢lanmalari yaklasik olarak, sirasiyla; 75,1 milyon TL, 148,2 milyon TL,
159,0 milyon TL ve 285,8 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda bir dnceki yilsonuna
gore %97,3 oraninda artig, 2024 yilsonunda bir 6nceki yilsonuna gore ise %7,3 oraninda artis ve
2025/9 ara donem itibartyla 2024 yil sonuna gore %79,8 oraninda artis gerceklesmistir.
Donemler itibartyla yasanan dalgalanma Sirket’in kisa vadeli yabanci kaynak ihtiyaci
dogrultusunda aldig1 kisa vadeli banka kredileri ile tasit alimlar1 dogrultusunda temin edilen kisa
vadeli faaliyet kiralamalar1 bor¢larindan kaynaklanmaktadir. 2025/9 donemi itibartyla Sirket’in
kisa vadeli kredi toplami yaklagik 281,8 milyon TL olup, tamami TL kredilerden olugsmakta olup,
ilgili donem itibariyla etkin faiz orani %54,2-%63,0°d1r.
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Kisa Vadeli Bor¢lanmalar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Banka kredileri 72.694.650 141.714.993 158.227.967 281.806.039
Kisa vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 584.099 698.324 483.675 2.588.433
Kredi kart1 borglari 1.814.805 5.772.092 276.024 1.388.947
Toplam 75.093.554 148.185.409 158.987.666 285.783.419

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Kisa vadeli banka kredileri kaleminin hesap igerisindeki pay1 izahnamede incelenen donemler
itibartyla sirasiyla %96,8, %95,6, %99,5 ve %98,6 dur.

Sirket 18.12.2025 tarihli 2025/63 nolu SPK Biilten’inde yayinlanarak; sadece Tahsisli/Nitelikli
Yatirimer’ya satilmak iizere 1.000.000.000 TL Yo6netim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi
ihrag tavan onay1 almis olup, izahname tarihi itibariyla ihra¢ gerceklestirmemistir.

Ticari Borglar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 ara donem itibartyla Grup’un ticari
bor¢lar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 1,4 milyar TL, 2,1 milyar TL, 2,4 milyar TL ve 2,5 milyar
TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda dnceki yilsonuna gore %50,6, 2024 yilsonunda 6nceki
yilsonuna gore %15,4 ve 2025/9 ara donem itibariyla 2024 yilsonuna gore %2,4 oranlarinda artis
gerceklesmistir.

Hesap iligkili olmayan taraflardan ticari borglar ile iliskili taraflardan ticari borglar kalemlerinden
olusmakta olup, izahnamede incelenen donemler itibariyla iliskili olmayan taraflardan ticari
borglar hesap i¢inde %99,9’un iizerinde pay almaktadir. S6z konusu hesap temel olarak ticari
borglar ve diger borglar kalemlerinden olusmakta olup, ticari borglar %99,9’un lizerinde pay
almaktadir. izahnamede incelenen donemler itibariyla hesaptaki artis Sirket’in artan is hacmine
paralel olarak gelismektedir.

Kisa Vadeli Ticari Borg¢lar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Ticari borglar 1.405.235.577 2.117.279.948 2.443.780.709 2.500.306.759
Diger ticari borglar 0 13.944 147.894 239.244
Ara Toplam 1.405.235.577 2.117.293.892 2.443.928.603 2.500.546.003
Iliskili taraflardan ticari borglar 559.016 51.771 226.832 2.846.987
Toplam 1.405.794.593 2.117.345.663 2.444.155.435 2.503.392.990

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borg¢lar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemi itibariyla Grup’un c¢alisanlara
saglanan faydalar kapsaminda borglar yaklasik olarak, sirasiyla; 11,1 milyon TL, 11,1 milyon
TL, 26,7 milyon TL ve 28,4 milyon TL’ dir. Bu 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna goére %0,6,
2024 yilinda ise yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %139,5 ve 2025/9 ara donemi itibartyla 2024
yilsonuna gore %6,5 oranlarinda artis gerceklesmistir. Ilgili tutarlar temel olarak personele
borglar ve 6denecek sosyal giivenlik kesintilerinden olusmaktadir. Personele borglar kalemindeki
2024 yilindaki 6nceki yillara gore artisin temel nedeni Sirket’in yemek iicreti yiiklemelerini de
bu hesap altinda izlemeye baslamasindan kaynaklanmaktadir

(CTaIi‘)Sa“lara Saglanan Faydalar Kapsamimda Borglar 31122022 31.12.2023|  31.12.2024|  30.09.2025
Personele borglar 8.789.016 8.139.896 21.729.679 23.889.827
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 2.274.694 2.995.275 4.934.002 4.509.870
Toplam 11.063.710 11.135.171] 26.663.681| 28.399.697

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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Diger Borg¢lar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 doénemi itibartyla Grup’un diger
bor¢lanmalar1 yaklagik olarak, sirasiyla; 3,2 milyon TL, 3,9 milyon TL, 5,4 milyon TL ve 6,3
milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %21,2 artig, 2024 yilsonunda
onceki yilsonuna gore %39,6 oraninda artig ve 30.09.2025 ara donemi itibariyla 2024 yilsonuna
gore %2,4 oraninda artis gerceklesmistir. Grup’un diger borg¢larinin tamamu iligkili olmayan
taraflardan alinan depozito ve teminatlar ile Odenecek vergi ve fonlar kalemlerinden
olusmaktadir.

Kisa Vadeli Diger Borglar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Alinan depozito ve teminatlar 1.908.426 1.147.350 793.426 632.567
Odenecek vergi ve fonlar 1.531.304 3.021.614 5.025.205 4.799.665
Diger ¢esitli borglar - - - 527.400
Toplam 3.439.730 4.168.964 5.818.631 5.959.632

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Ertelenmis Gelirler

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemi itibartyla Grup’un ertelenmis
gelirleri yaklasik olarak, sirastyla; 281,8 milyon TL, 656,0 milyon TL, 862,1 milyon TL ve 901,3
milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 ve 2024 yilsonlarinda bir 6nceki yilsonuna gore sirasiyla
%132,8 ve %31,4 oranlarinda artis ve 30.09.2025 donemi itibartyla 2024 y1l sonuna gore %4,6
oraninda diislis gerceklesmistir.

fgili tutarlar temel olarak gelecek aylara ait gelirler ve alinan siparis avanslarindan olusmakta
olup, gelecek aylara ait gelirler kaleminin izahnamede incelenen donemler itibartyla pay1 %26,1,
%97,1, %96,7 ve %96,9’dur. Yillar icinde yasanan degisimlerin temel sebebi gelecek aylara ait
gelirler altinda takip edilen 6n 6demeli kartlara yiiklemesi yapilmis ancak heniiz kullanilmamaisg
bakiyelerin is hacmi dogrultusunda dalgalanmasindan kaynaklanmaktadir.

Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Gelecek aylara ait gelirler (¥) 73.416.075 637.202.024 833.307.859 873.540.604
Alman siparis avanslari 35.730.159 18.832.040 28.772.427 27.805.386
Alinan diger avanslar 172.633.534 - - -
Toplam 281.779.768 656.034.064 862.080.286 901.345.990

) On édemeli kartlara yiiklemesi yapilmig ancak heniiz kullanilmamis bakiyelerden olusmaktadir.
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Donem Karn Vergi Yiikiimliiliigii

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemi itibartyla Grup’un dénem kar1
vergi ylkiimliiliigii yaklasik olarak, sirasiyla; 57,0 milyon TL, 87,9 milyon TL, 97,1 milyon TL
ve 61,8 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda dnceki yilsonuna gore %54,1 artis, 2024
yilsonunda dnceki yilsonuna gore %10,6 artis ve 30.09.2025 donemi itibariyla 2024 yilsonuna
gore %36,3 oraninda diisiis gerceklesmistir.

Hesap temel olarak cari donem kurumlar vergisi karsilig1 ve pesin 6denen gegici vergi ve fonlar
kalemlerinden olusmaktadir. Cari dénem kurumlar vergisi tutarlari is hacmine bagl olarak
izahnamede incelenen biitiin donemlerde artmis olup, hesabin 2024 y1l1 itibariyla 6nceki yila gore
artmasini temel sebep cari donem kurumlar vergisi karsilig1 tutarinin yilikselmesidir.
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Dénem Kari Vergi Yiikiimliiliigii (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Cari dénem kurumlar vergisi karsilig 70.491.958 101.163.266 283.398.533 143.392.850
Pesin 6denen gecici vergi ve fonlar (-) -13.468.602 -13.312.174 -186.268.759 -81.568.569
Toplam 57.023.356 87.851.092 97.129.774 61.824.281

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Kisa Vadeli Karsihiklar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 tarihleri ve 30.09.2025 donemi itibartyla Grup’un kisa
vadeli karsiliklar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 5,3 milyon TL, 5,7 milyon TL, 8,8 milyon TL ve
13,7 milyon TL’dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda onceki yilsonuna gore %6,3 artis, 2024
yilsonunda Onceki yilsonuna gore %54,8 oraninda artis ve 2025/9 donemi itibariyla 2024
yilsonuna gore %56,0 oraninda artis gerceklesmistir.

Kisa vadeli karsiliklar; ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar ve diger kisa
vadeli karsiliklar kalemlerinden olusmaktadir. Kisa vadeli karsiliklarin; 2022 yilinda %100,0°1,
2023 yilinda %98,3’1, 2024 yilinda ve 2025/9 doneminde ise %100,0’1 calisanlara saglanan
faydalara iliskin kisa vadeli izin karsiliklardan meydana gelmektedir. ilgili kalem calisanlar icin
ayrilan izin karsiliklarindan olugmaktadir.

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihleri itibartyla Grup’un diger kisa vadeli yiikiimliiliikleri yaklagik
olarak, sirastyla; 11,7 bin TL ve 1,7 milyon TL dir. S6z konusu kalem esas olarak personel saglik
sigorta tutarlarindan kaynaklanmaktadir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliikleri, uzun vadeli bor¢lanmalar, uzun vadeli karsiliklar ve
ertelenmis vergi yiikiimliiliiglinden olugmaktadir.

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 tarihleri ve 30.09.2025 donemi itibartyla Grup’un uzun
vadeli ylkiimliiliikleri yaklasik olarak, sirasiyla; 81,6 milyon TL, 8,8 milyon TL, 176,5 milyon
TL ve 253,6 milyon TL’dir. 2023 yilsonunda onceki yilsonuna gore %89,2 oraninda azalis
yasanirken, 2024 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %1902,9 artig, 30.09.2025 itibariyla dnceki
yilsonuna gore %43,7 oraninda artis gergeklesmistir. 2023 yilsonundaki azalig temel olarak
ertelenmis vergi yiikiimliliiglinlin ve uzun vadeli bor¢lanmalarin azalmasindan, 2024
yilsonundaki ve 30.09.2025 itibariyla gozlenen artislar ise uzun vadeli bor¢lanmalardaki artis ile
ertelenmis vergi yiikiimliiliiglindeki artistan kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli yiikiimliiliikler toplam pasif biiylikliigli i¢cinde izahnamede incelenen donemler
itibariyla sirasiyla %3,0, %0,2, %3,3 ve %4,6 pay almaktadir.

Uzun Vadeli Bor¢clanmalar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 tarihleri ve 30.09.2025 dénemi itibariyla Grup’un uzun
vadeli bor¢lanmalar1 yaklagik olarak, sirastyla; 28,9 milyon TL, 4,1 milyon TL, 121,1 milyon TL
ve 149,6 milyon TL dir. Bu kalemde 2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %85,7 azalis, 2024
yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %2.838,9 oraninda artig ve 30.09.2025 dénemi itibariyla 2024
yilsonuna gore %23,5 oraninda artis gerceklesmistir. S6z konusu artisin temel nedeni arag¢ alimi
nedeniyle kullanilan yeni arag kredileridir.
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Uzun Vadeli Bor¢lanmalar (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Banka kredileri 27.026.851 3.553.547 120.709.904 145.137.359
Uzun vadeli faaliyet kiralamasindan borglar 1.828.984 567.175 392.838 4.431.261
Toplam 28.855.835 4.120.722 121.102.742 149.568.620

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Izahnamede incelenen dénemler itibariyla ilgili kalemdeki artisin temel nedeni Sirket’in banka
kredilerinden kaynaklanmaktadir.

Uzun Vadeli Karsiliklar

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 tarihleri ve 30.09.2025 dénemi itibariyla Grup’un uzun
vadeli karsiliklar1 yaklasik olarak, sirasiyla; 3,0 milyon TL, 4,7 milyon TL, 1,9 milyon TL ve 2,9
milyon TL’ dir. S6z konusu kalem kidem tazminati karsiliklarindan olusmaktadir. Bu kalemde
2023 yilsonunda 6nceki yilsonuna gore %56,7 artis, 2024 yilsonunda dnceki yilsonuna gore ise
%58,8 oraninda azalis gerceklesmistir. 30.09.2025 donemi itibariyla %49,0 oraninda artig
gerceklesmistir.

Ertelenmis Vergi Yiikimliilugi

31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 tarihleri ve 30.09.2025 donemi itibariyla Grup’un
ertelenmis vergi yiikiimliiliigii yaklasik olarak, sirasiyla; 49,7 milyon TL, 0 TL, 53,5 milyon TL
ve 101,1 milyon TL’dir. Bu kalemde 2025 yili1 9 aylik dénemde 2024 yilsonuna gore %89,2
oraninda artis gerceklesmistir.

Grup, vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile TFRS’ye gore hazirlanmig finansal tablolari
arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varligi ve
ertelenmis vergi yilikiimliiliigli muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi
gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan finansal
tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi aktifleri ve
pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi %25’tir (2024: %25, 2023: 23, 2022: %23).

Ozkaynaklar

Sirket’in 6zkaynaklari, 6denmis sermaye, sermaye diizeltme farklari, kar veya zararda yeniden
siniflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler, kardan ayrilan kisitlanmis
yedekler, ge¢mis yillar kar1 veya zarari, net donem kari/zarar1 kalemlerinden olugsmaktadir.

[zahnamede incelenen dénemler itibariyla Sirket’in karhiligi dogrultusunda dalgalanma
gostermis olup, 6zkaynaklar toplam pasif biiyiikliigii i¢inde izahnamede incelenen donemler
itibariyla sirastyla %28,2, %26,3, %28,5 ve %25,7 pay almaktadir.

Sirket 05.03.2025 tarihli 2024 yillina iliskin olagan Genel Kurul toplantisinda kar dagitimina
iliskin Yonetim Kurulu’na verilen yetki dogrultusunda Yonetim Kurulu, 05.03.2025 tarihli
2025/07 sayili Yonetim Kurulu kararinda, dagitilacak briit temettii tutar1 561.827.119,60 TL
olarak belirlemis olup, pay sahiplerine paylar1 oraninda dagitilmasina karar vermistir. Boylelikle,
Sirket’in 6zkaynaklart 30.09.2025 tarihi itibariyla kar dagitimi sonucunda %6,7 oraninda
gerileyerek yaklasik 1,4 milyar TL olarak gergeklesmistir. Ote yandan, 2025 yili hesap dénemi
icin kar pay1 avansi dagitilmamastir.

31.12.2024 tarihi itibariyla 6nceki yilsonuna gore %38,4 artarak yaklasik 1,5 milyar TL olarak
gerceklesmistir. S6z konusu artisin temel sebebi Onceki yillarin yiiksek karliligi ile 2024 yilinda
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Sirket’in elde ettigi yiiksek net dénem kari olarak Ozetlenebilir. Ote yandan, ilgili hesap
31.12.2023 tarihinde 31.12.2022 yilsonuna oranla %43,6 artarak yaklasik 1,1 milyar TL olarak
gerceklesmistir (31.12.2022: yaklasik 756,2 milyon TL). Ozkaynaklardaki bu artis yiiksek 2024

yilina benzer sekilde gegmis yillar kar1 ve net donem kar1 kalemlerinden kaynaklanmaktadir.

Gelir Tablosu

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 yillar1 ve 30.09.2025 donemine ait gelir tablosu
karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Hastlat 997226234 | 1.276.065.858 | 2.066.448.796 | 1.446.960.038 | 1.624.557.712
Satislarm Maliyeti (-) 2662.486.020 | -895.875.715 | -1.386.603.678 | -1.021.106.541 | -1.129.149.630
Briit Kar 334740214 380.190.143 |  679.845.118| 425.853.497|  495.408.082
Genel Yonetim Giderleri (-) 43274971 71.864.680 | -101.286.444 |  -74.824.094| -113.983.235
Pazarlama, Satis ve Dagitim 87366470 |  -126.477.142|  -183.911.939| -137.978425| -218.318.886
Giderleri (-)

Arastirma ve Gelistirme 19.523.058 |  -21.855.543|  -32.280.909 |  -15.752.089|  -23.345.954
Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger 8.223.369 17.815.207 3.203.615 1.332.419 10.084.850
Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger -8.676.210 8.366.650 |  -29.143.334|  -26.618204|  -23.351.131
Giderler (-)
Esas Faaliyet Kar1/ Zarar () 184.122.874|  169.441.335|  336.426.107|  172.013.104|  126.493.726
Yatirim Faaliyetlerinden 114.899.647 |  310.129.440 |  700.514.783 | 482783258 |  557.313.129
Gelirler
Yatinim Faaliyetlerinden 0]  -19.509.804 -9.646.758 -6.249.123 -1.471.971
Giderler (-)
Finansman Geliri (Gideri) 299.022.521 |  460.060.971 | 1.027.294.132|  648.547.239 |  682.334.884
Oncesi Faaliyet Kir1/ Zarari
Finansman Gelirleri 7.704.991 38.468.468 |  107.399.015 86.820.340 63.310.346
Finansman Giderleri (-) 33551750 | -23.826.083 |  -27.680.840 |  -15.859.399 |  -40.336.145
Parasal (Kayip) / Kazang 196979258 | 72.156.727|  -26.757.837 27.906.125 43.068.121
Stirdiriilen Faaliyetler Vergi 470.155.020 | 402.546.629 | 1.080.254.470 |  747.414.305|  748.377.206
Oncesi Kar1 / Zarari
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi

aurien -168.873.205 |  -40.171.106 | -349.005.589 | -214.488.803 | -191.311.263
Gelir / Gideri (-)
_Dénem Vergi Gelir / Gideri (-) 270.491.958 | -101.163.266 | -283.398.533 | -195.821.780| -143.392.850
-Ertelenmiy Vergi Geliri / -98.381.247 60.992.160|  -65.607.056|  -18.667.023|  -47.918.413
Gideri (-)
Dénem Kar1/ Zaran 301.281.815| 362375523 |  731.248.881| 532.925.502|  557.065.943

*30.09.2025 tarihi itibarwyla satin alma giictine gore ifade edilmistir.

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Hasilat
Hasilat Kirthmi (TL) 31.122022| 31.12.2023| 31.12.2024]  30.09.2024 |  30.09.2025
Komisyon Gelirleri 911.819.850 | 1.215.954.791 | 1.905.371.514 | 1.295.199.164 | 1.519.529.495
Tasit Kira Gelirleri 38.988.759 | 40.604.143 | 49.001.862| 31.304.442| 93.615.769
Tasit Satis Gelirleri 53202148 |  74.823.150 | 218.527.194| 209.106.306|  52.097.933
Toplam Satislar 1.004.010.757 | 1.331.382.084 | 2.172.900.570 | 1.535.609.912 | 1.665.243.197
Komisyon indirimleri _1.805.178 | -10.672.957| -33.093.972| -23.863.151|  -1.558.899
Komisyon ladeleri 4979345 | 44.643269| -73357.802| -64.786.723 | -39.126.586
Net Satislar 997.226.234 | 1.276.065.858 | 2.066.448.796 | 1.446.960.038 | 1.624.557.712

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Grup konsolide hasilat1 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ve 2025 yili 9 aylik ara
donemler itibariyla yaklasik olarak, sirastyla; 997,2 milyon TL, 1,276 milyar TL, 2,066 milyar
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TL, 1,446 milyar TL ve 1,624 milyar TL olarak gergeklesmistir. Hasilat, 2023 yilinda bir 6nceki
yila gore %28,0, 2024 yilinda bir onceki yila gore ise %61,9 artis ve 2025 yili 9 aylik ara
donemde onceki yilin ayn1 donemine gore %12,3 oraninda artis gostermistir. Yillar itibariyla
Sirket’in satiglar1 bir 6nceki donemlere gore degerlendirildiginde artis egilimindedir. S6z konusu
artis 1) Sirket’in artan kart miisterisi ve kart bas1 yiikleme tutarindaki artiglardan dolay1 sagladigi
ylksek komisyon gelirlerinden ve ii) filo hizmetleri dahilinde elde edilen kira gelirleri ile tasit
satis gelirlerinden kaynaklanmaktadir. Sirket’in artan is hacmi dogrultusunda izahnamede
incelenen donemler itibariyla hasilatta yiikselis yasanmustir.

Satiglarin maliyeti 2022, 2023 ve 2024 yillar1 ve 2024 yili 9 aylik ve 2025 yili 9 aylik ara
donemler itibartyla yaklasik olarak, sirasiyla; 662,5 milyon TL, 895,9 milyon TL, 1,39 milyar
TL ve 1,02 milyar TL ile 1,12 milyar TL olarak gerceklesmistir. Satislarin maliyeti, 2023 yilinda
bir onceki yila gore %35,2 ve 2024 yilinda ise bir dnceki yila gore %54,8 oranlarinda artis
gostermistir. 2025 yil1 9 aylik ara donemde Onceki yilin ayni donemine gore %10,6 oraninda artig
gostermistir. Satislarin maliyeti, hizmet maliyetleri, tasit giderleri, satilan tasit giderleri, personel
giderleri ve amortisman giderleri kalemlerinden olusmakta olup, Sirket’in artan is hacmi
dogrultusunda hasilat ile paralel olarak artig gostermistir.

Sirket’in ana faaliyet kolundan kaynaklanan hizmet maliyetleri izahnamede incelenen donemler
itibariyla toplam maliyetten ortalama %74-%86 pay almaktadir.

Maliyet Kirihm (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Hizmet Maliyetleri -566.993.953 -688.486.429 | -1.124.900.782 -751.875.866 -889.734.691
Tasit Giderleri -20.622.375 -37.571.045 -19.840.723 -22.176.590 -33.684.436
Satilan Tasit Maliyetleri -6.303.622 -48.727.988 -101.355.752 -100.901.439 -41.905.959
Personel Giderleri -2.502.062 -27.896.016 -32.195.525 -68.397.445 -42.586.030
Amortisman Giderleri -66.064.008 -93.194.237 -108.310.896 -77.755.201 -121.238.514
Satislarin Maliyeti -662.486.020 -895.875.715 | -1.386.603.678 | -1.021.106.541 | -1.129.149.630

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Grup’un briit kar1 izahnamede incelenen donemler itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 334,7
milyon TL, 380,2 milyon TL, 679,8 milyon TL ve 425,9 milyon TL ile 495,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Izahnamede incelenen donemler itibariyla Sirket’in briit karlihigr %29,4 ile
%33,6 bandindadir.

% 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025

Maliyet/Hasilat Orani 66,43% 70,21% 67,10% 70,57% 69,51%

Briit Kar Marji 33,57% 29,79% 32,90% 29,43% 30,49%
Faaliyet Giderleri

Faaliyet giderleri genel yonetim giderleri, pazarlama ve satis dagitim giderleri ve arastirma ve
gelistirme giderleri ile esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler kalemlerinden meydana
gelmektedir. Faaliyet giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025
yil1 9 aylik ara donem itibariyla yaklasik olarak, sirastyla; 150,6 milyon TL, 210,7 milyon TL,
343,4 milyon TL ve 253,8 milyon TL ile 368,9 milyon TL olarak gergeklesmistir. Faaliyet
giderleri, 2023 yilinda bir 6nceki yila gére %39,9, 2024 yilinda ise bir dnceki yila gore %63,0
oraninda artig 2025 yil1 9 aylik ara donemde 6nceki yilin aynit dénemine gore %45,3 oraninda
artly gdstermistir. Izahnamede incelenen dénemler itibartyla gdzlenen artislar temel olarak
Sirket’in artan ig hacmi dogrultusunda yiikselen giderlerden kaynaklanmaktadir.
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% 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Faaliyet Giderleri/Hasilat Orani 15,10% 16,52% 16,62% 17,54% 22,71%
Faaliyet Kar Marji 18,46% 13,28% 16,28% 11,89% 7,79%

Genel yonetim giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yili 9 aylik ara donem ve 2025 yil1 9
aylik ara donem itibariyla sirasiyla; 43,3 milyon TL, 71,9 milyon TL, 101,3 milyon TL ve 74,8
milyon TL ile 114,0 milyon TL olarak gerceklesmistir. Genel yonetim giderleri, 2023 yilinda bir
onceki yila gore %66,1, 2024 yilinda bir 6nceki yila gore %40,9 oraninda artig ve 2025 y1l1 9 aylik
ara dénemde onceki yilin ayn1 donemine gore %52,3 oraninda artis gdstermistir. izahnamede
incelenen donemler itibariyla Sirket’in artan is hacmi dogrultusunda faaliyet giderleri de paralel
artis gostermistir. Genel yOnetim giderleri hesab1 detayli olarak incelendiginde ana kalemler
personel giderleri, amortisman giderleri, bilgi islem ve malzeme giderleri ile danismanlik ve

avukatlik giderleridir.

Genel Yonetim Giderleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Personel giderleri 21.081.385 30.924.627 41.243.625 35.598.658 46.763.270
Bilgi islem ve malzeme giderleri 1.360.565 6.639.751 14.110.960 8.019.553 15.621.951
Danigmanlik ve avukatlik giderleri 4.973.646 11.008.512 20.977.913 12.251.440 15.387.187
Amortisman giderleri 3.948.650 3.887.332 4.075.761 2.778.122 9.257.487
Egitim giderleri - - - - 6.596.635
Vergi, damga ve harglar 2.635.961 10.548.030 1.760.769 669.778 1.402.976
Toplant1 ve organizasyon giderleri 238.219 1.554.315 457.692 172.195 1.014.113
Ortak alan giderleri 1.817.384 2.994.541 1.764.377 998.283 605.584
Arag giderleri 430.004 625.276 222.393 102.735 189.797
Diger giderler 6.789.157 3.682.296 16.672.954 14.233.330 17.144.235
Toplam 43.274.971 71.864.680 101.286.444 74.824.094 113.983.235

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve
2025 yil1 9 aylik ara donem itibartyla yaklasik olarak, sirasiyla; 87,4 milyon TL, 126,5 milyon TL,
183,9 milyon TL ve 138,0 milyon TL ile 218,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2023 yilinda
2022 yilina gore %44,8 artig, 2024 yilinda ise bir dnceki yila gore %45,4 oraninda artig ve 2025
yil1 9 aylik ara donemde Onceki yilin ayn1 donemine gore %58,2 oraninda artis gostermistir.
Sirket’in artan i hacmiyle orantili olarak yillar i¢inde ilgili giderlerde artis gozlenmistir. Artiglarin
temel nedeni Sirket’in personel giderlerinde yasanan artis ile Tiirk Telekom ile yapilan sponsorluk
anlagmasindan dogan giderlerin artmasidir.

Hesabin ana kalemleri Tiirk Telekom sponsorluk giderlerinin takip edildigi reklam ve pazarlama
giderleri ile personel giderlerinden olusmaktadir. Reklam ve pazarlama giderleri izahnamede
incelenen donemler itibariyla ilgili hesaptan sirasiyla %3,0, %36,0, %48,2 ve %50,1 ile %60,0
oraninda pay almaktadir. Ote yandan, personel giderleri ise izahnamede incelenen donemler
itibariyla ilgili hesabin sirastyla %41,9, %42,1, %39,6 ve %37,5 ile %29,7’sini olugturmaktadir.

f;f)‘rlam Satis Dagitim Giderleri 31122022 31122023 | 31.12.2024|  30.09.2024 30.09.2025
Reklam ve pazarlama giderleri 2.644.112|  45.491.120| 88.639.857| 69.078.686 | 130.964.347
Personel giderleri 36.603.647 | 53.229.683| 72.883.445| 51.715.028 |  64.845.715
Danismanlik giderleri 7.115.229 2.292.972 4.607.568 4.067.588 4.733.048
Bilgi islem giderleri 1.474.950 1.980.366 1.239.154 449.947 1.717.110
Arag giderleri 9.947.976 1.600.878 2.635.695 1.893.356 1.668.758
Kargo giderleri 4.077.696 3.542.546 1.286.451 1.077.025 1.023.404
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Sigorta ve kasko giderleri 1.561.955 2.314.845 814.447 701.528 880.757
Tletisim giderleri 658.726 636.823 196.300 136.264 767.034
Ulasim giderleri 174.670 351.078 145.347 121.653 586.655
Komisyon ve prim giderleri 132.997 127.209 475.935 350.601 556.141
Vergi, damga ve harglar 3.381.323 2.113.683 5.589.869 4.732.573 463.964
Temsil ve agirlama giderleri 633.365 13.479 21.136 11.871 420.824
Seyahat ve konaklama giderleri 353.633 1.429.182 147.026 87.743 419.389
Elektrik, dogalgaz ve su gideri 211.370 118.734 191.063 127.264 189.649
Kira giderleri 1.026.677 286.521 2.014.640 1.601.625 126.360
Cagr1 merkezi hizmet giderleri 6.112.854 3.433.249 126.852 100.854 98.535
Matbaa giderleri 1.360.652 794.491 149.951 115.647 63.505
Diger giderler 9.894.638 6.720.283 2.747.203 1.609.172 8.793.691
Toplam 87.366.470 126.477.142 183.911.939 137.978.425 218.318.886

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Arastirma ve gelistirme giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025
yil1 9 aylik ara donem itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 19,5 milyon TL, 21,9 milyon TL, 32,3
milyon TL ve 15,8 milyon TL ile 23,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 2023 yilinda 2022 yilina
gore %11,9 artig, 2024 yilinda ise bir dnceki yila gore %47,7 oraninda artis ve 2025 yili 9 aylik
ara donemde Onceki y1lin ayn1 donemine gore %48,2 oraninda artis gostermistir. 2024 yili ile 2025
yil1 9 aylik donemdeki artiglarin temel sebebi Kasim 2024 tarihinde 3 projenin aktiflestirilmesidir.

Hesap temel olarak amortisman giderlerinden olusmaktadir.

?Trfft“ma GUblCiCer e 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Amortisman giderleri 18.375.417 18.670.333 30.582.031 15.752.089 23.345.954
Diger 1.147.641 3.185.210 1.698.878 - -
Toplam 19.523.058 21.855.543 32.280.909 15.752.089 23.345.954

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Faaliyet giderleri niteliklerine gore incelendiginde personel giderleri %40-%95 oraninda pay,
amortisman giderleri ise %56-%65 oraninda pay almaktadir.

Personel Giderleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Ig’f‘jj:]lj;“a’ satis ve dagitim 36.603.647 53.229.683 72.883.445 51.715.028 64.845.715
Satislarm maliyeti 2.502.062 27.896.016 32.195.525 68.397.445 42.586.030
Genel yonetim giderleri 21.081.385 30.924.627 41.243.625 35.598.658 46.763.270
Toplam 60.187.094 |  112.050.326 146.322.595 155.711.131 154.195.015
Toplam Faaliyet Giderlerine* % 40,1% 50,9% 46,1% 68,1% 43,4%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

* Genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ile

arastirma ve gelistirme giderleri toplamindan

olusmaktadir.

Amortisman ve Itfa Paylar: 31122022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Giderleri (TL)

Aragtirma ve gelistirme giderleri 18.375.417 18.670.333 30.582.031 15.752.089 23.345.954
Genel yonetim giderleri 3.948.650 3.887.332 4.075.761 2.778.122 9.257.487
Satiglarin maliyeti 65.144.205 92.549.031 107.042.186 77.755.201 114.839.493
Toplam 87.468.272 115.106.696 141.699.978 96.285.412 147.442.934
Toplam Faaliyet Giderlerine* % 582% 52,3% 44,6% 42,1% 41,7%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

* Genel yonetim giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri ile arastirma ve gelistirme giderleri toplamindan olusmaktadir.
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Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler / Giderler

Esas faaliyetlerden diger gelirler 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yili1 ve 2025 yil1 9 aylik ara
donemler itibartyla yaklasik olarak sirasiyla; 8,2 milyon TL, 17,8 milyon TL, 3,2 milyon TL ve
1,3 milyon TL ile 10,1 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Esas faaliyetlerden gelirlerin 2023
yilinda bir 6nceki seneye gore %116,6 artis, 2024 yilinda ise bir 6nceki yila gére %82,0 oraninda
azalis ve 2025 yil1 9 aylik ara donemde onceki yilin ayni donemine gore %656,9 oraninda artis
gbstermistir. Izahnamede incelenen dénemler itibartyla dalgalanmalarin temel sebebi sabit kiymet
satig karlar1 kalemindeki degisimlerdir. 2025 yil1 9 aylik donemdeki 6nemli degisim ise Sirket’in
Kurumlar vergisinde faydalanilan %35 indiriminden kaynaklanmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger

Gelirler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Tesvik gelirleri 0 0 0 0 9.900.000
Konusu kalmayan karsiliklar 2.787.541 1.778.838 988.318 818.111 0
Sabit kiymet satis karlart 2.320.591 15.974.847 0 0 0
Dava karsiliklar1 iptalleri 696.562 0 0 0 0
Diger gelirler 2.418.675 61.522 2.215.297 514.308 184.850
Toplam 8.223.369 17.815.207 3.203.615 1.332.419 10.084.850

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Esas faaliyetlerden diger giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 y1l1 9 aylik ara donem ve 2025
yil1 9 aylik ara donem itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 8,7 milyon TL, 8,4 milyon TL, 29,1
milyon TL ve 26,6 milyon TL ile 23,4 milyon TL olarak gerceklesmistir. Esas faaliyetlerden diger
giderler 2023 yilinda 6nceki yila gore %3,6 azalis, 2024 yilinda ise bir dnceki yila gore %248,3
oraninda artig ve 2025 yil1 9 aylik ara donemde 6nceki yilin ayn1 dénemine gore %12,3 oraninda
azalis gostermistir. Hesap esas olarak karsilik giderlerinden olusmakta olup, 2024 yilindaki artig
karsilik giderleri kalemindeki degisimlerden kaynaklanmaktadir. Ote yandan, 2025 yili 9 aylik
donemdeki azalis ise deger diigiikliigii karsiligindaki artiga ragmen karsilik giderlerindeki 6nemli
azalistan kaynaklanmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Giderler (TL)

Kargilik giderleri 8.656.559 4.914.065 29.110.670 26.615.458 8.306.146
Sabit kiymet satig zarar1 0 2.667.003 0 0 0
Deger disikligi karsiigs 0 0 0 0 12.765.487
Diger giderler 19.651 785.582 32.664 2746 2.279.498
Toplam 8.676.210 8.366.650 29.143.334 26.618.204 23351.131

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler / Giderler

Yatirim faaliyetlerinden gelirler hesab1 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve
2025 yil1 9 aylik ara donem itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 114,9 milyon TL, 310,1 milyon
TL, 700,5 milyon TL ve 482,8 milyon TL ile 557,3 milyon TL olarak gergeklesmistir. Yatirim
faaliyetlerinden gelirleri, 2023 yilinda bir 6nceki yila gore %169,9 artis, 2024 yilinda ise bir 6nceki
seneye gore %125,9 artis ve 2025 y1l1 9 aylik ara donemde 6nceki yilin ayni1 donemine gore %15,4
oraninda artis gdstermistir. izahnamede incelenen dénemler itibariyla gozlenen artisin temel
sebebi yatirim amaciyla alinan kira sertifikalarinin satisindan elde edilen menkul kiymet satis
karlarindan kaynaklanmaktadir.
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Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Menkul kiymet satis karlari 89.453.824 | 309.091.252 | 686.234.745| 481.623.098| 556.219.160
Kira gelirleri 928.762 1.038.188 1.469.558 1.160.160 1.093.969
Yat'lrlm. amagli gayrimenkul degerleme 24.517.061 0 12.810.480 0 0
gelirleri

Toplam 114.899.647 | 310.129.440 | 700.514.783 | 482.783.258 | 557.313.129

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Yatirim faaliyetlerinden giderler 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yili ile 2025 yil1 9 aylik ara donem
itibartyla yaklasik olarak, sirasiyla; 19,5 milyon TL, 9,6 milyon TL ve 6,2 milyon TL ile 1,5
milyon TL olarak gerceklesmistir. Yatirim faaliyetlerinden giderler 2024 yilinda bir 6nceki yilin
ayni donemine gore %50,6, 2025 yili 9 aylik donemde onceki yilin ayn1 donemine gore %76,4
oraninda azalis géstermis olup, s6z konusu azalislar yatirim amagli alinan menkul kiymetlerin satig
zararlarindaki gerilemeden kaynaklanmaktadir.

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Menkul kiymet satis zarar1 0 19.509.804 9.646.758 6.249.123 1.471.971
Toplam 0 19.509.804 9.646.758 6.249.123 1.471.971

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Finansman Gelirleri / Giderleri

Finansman gelirleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025 yili 9 aylik
ara donem itibartyla yaklasik olarak, sirasiyla; 7,7 milyon TL, 38,5 milyon TL, 107,4 milyon TL
ve 86,8 milyon TL ile 63,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. Finansman gelirleri, 2023 yilinda
bir onceki yila gore %399,3 artig, 2024 yilinda ise bir onceki yila gore %179,2 oraninda artis
gostermistir. 2025 yil1 9 aylik ara donemde katilim hesab1 kar paylarindaki gerileme nedeniyle
%27,1 oraninda diisiis gostermistir. Hesap katilim hesabi kar paylari, kur fark: gelirleri ile diger
gelirler kalemlerinden olugmaktadir. Sirket’in artan kira sertifikalar1 yatirimlari dogrultusunda
katilim hesabi kar paylari, yatirim hesaplarindan kaynaklanan kur fark: gelirleri ve diger kaleminin
icerisinde yer alan finansal araclarin faiz gelirlerindeki artiglar 2024 yilindaki artisin temel
nedenidir.

Finansman Gelirleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Katilim hesab1 kar paylari 7.109.467 37.692.953 103.450.969 83.335.381 58.860.068
Kur fark: gelirleri 238.953 323.919 1.173.746 833.878 1.137.285
Diger gelirler 356.571 451.596 2.774.300 2.651.081 3.312.993
Toplam 7.704.991 38.468.468 107.399.015 86.820.340 63.310.346

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Finansman giderleri 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025 yil1 9 aylik
ara donem itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 33,6 milyon TL, 23,8 milyon TL, 27,7 milyon TL
ve 15,9 milyon TL ile 40,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Finansman giderleri 2023 ve 2024
yillarinda bir 6nceki yillara gore sirasiyla %29,0 azalis ve %16,2 artis ve 2025 yil1 9 aylik ara
donemde oOnceki yilin ayni donemine gore ara¢ aliminda kullanilan kredi nedeniyle %154,3
oraninda artig gostermistir. Hesap finansman giderleri ile kur farki giderleri kalemlerinden
olugmaktadir. Sirket’in degisen finansal borglari dogrultusunda finansman giderleri kalemi de
izahnamede incelenen donemler itibariyla dalgalanma gostermektedir.

33



(L))TERAYATIRIM

Finansman Giderleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Finansman giderleri 32.664.385 23.694.225 27.563.133 15.844.129 40.273.239
Kur fark: giderleri 887.365 131.858 117.707 15.270 62.906
Toplam 33.551.750 23.826.083 27.680.840 15.859.399 40.336.145

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Siirdiiriillen Faaliyetler Vergi Gelir / Gideri

2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025 yil1 9 aylik ara donem itibariyla
stirdiiriilen faaliyetler vergi gideri yaklasik olarak, sirasiyla; 168,9 milyon TL, 40,2 milyon TL,
349,0 milyon TL ve 214,5 milyon TL ile 191,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2022-2023-2024
yillarinda artan is hacmi dogrultusunda dénem vergi gideri de artis gostermistir. izahnamede
incelenen donemler itibariyla ertelenmis vergi gideri dalgalanmalar gostermistir.

Donem Net Kér1/ (Zarari)

Doénem net kar1 2022, 2023, 2024 yillar1 ve 2024 yil1 9 aylik ara donem ve 2025 yili 9 aylik ara
donem itibariyla yaklasik olarak, sirasiyla; 301,3 milyon TL, 362,4 milyon TL, 731,2 milyon TL
ve 532,9 milyon TL ile 557,1 milyon TL olarak gerc¢eklesmistir. 2023 yilinda %20,3 artis, 2024
yilinda ise hasilata ve artan kar marjlar1 dogrultusunda bir 6nceki yila gére %101,8 oraninda artig
ve 2025 y1l1 9 aylik ara donemde 6nceki yilin ayn1 donemine gore %4,5 oraninda artig gostermistir.

30.09.2025
34,29%

31.12.2023
28,40%

31.12.2024
35,39%

30.09.2024
36,83%

% 31.12.2022
Net Kar Marj 30,21%

3. Degerleme Yaklasimlar

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklasiminin tamami incelenmis ve uygun olanlar secilerek
degerleme caligmasina dahil edilmistir.

3.1. Maliyet Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler sz konusu olmadik¢a
belirli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma
ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarmin diigiilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1.’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket'in kurulus déneminde
olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi bir yatirin1 ortakligi veya holding sirketi
olmamas1 nedeniyle esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmas1 ve faaliyetlerinin siirekli oldugu diisiiniildiigli i¢in maliyet yaklasimi
degerleme kapsaminda dikkate alinmamustir.
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3.2. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 20.1. uyarinca Pazar yaklagimi varligin
fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder. UDS 105’in 20.2.
maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik
tagiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi durumunda uygulanmasi zorunludur.

Bu yaklasim da UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1.’de de belirtildigi {izere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Ancak, benzer sirketler i¢cin degerlendirme yapildiginda, UDS 105'in 20.2. maddesinin b bendi
uyarinca degerleme konusu varliga énemli Olglide gerek faaliyet kolu gerekse biiyiikliik olarak
benzerlik tastyan varliklarin olmadig1 degerlendirilmektedir. Bu kapsamda, yurt i¢i benzer firmalar
icin BIST Bilisim endeksi, yurt dis1 benzer firmalar igin ise 4. Degerleme boliimiinde detaylari
verilen sirketler incelenmistir. Bu inceleme sonrasinda BIST endeksinde benzer iskolunda faaliyet
gosteren bir firma olmadigindan, yurtdisi benzerlerde ise benzer faaliyet koluna sahip Edenred
firmasinin biiyiiklik olarak c¢ok farkli olmasindan dolay1 Sirket ile benzer firma olarak
siiflandirilabilecek bir kiime belirlenemeyecegi kanaati olugsmustur. Bu baglamda Sirket’in
degerlemesinde Pazar Yaklasimi kullanilmamastir.

3.3. Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 50.1. uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit
Akimlart (“INA”) ydnteminin varyasyonlari olan bu yontemler UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki
Paylar madde 60.1.’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde
siklikla kullanilmaktadir.

Bu degerleme raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Sirket’in mevcutta gelistirmekte
oldugu projelerden gergeklesmesini bekledigi nakit akimlarinin miktar1 ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket’in gelir yaratma kabiliyetinin yatirimcinin goziinde
degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi dolayisiyla, degerlemenin amacina uygun oldugu
diistiniilerek, Gelir Yaklasimi degerleme kapsaminda kullanilmustir.

4. Degerleme Calismasi
4.1. indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi Yontemi’ne Gore Ozkaynak Degeri

Varsayimlar

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi iiretme yetenegi iizerinden yapilan bir degerleme
yontemi olup bu serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve nakit pozisyonun da eklenmesi
ile olusan degeri, sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda 5 yillik gelir tablosu ve bilanco kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ve Tera
Yatirim’in tahminleri dogrultusunda gegmis mali veriler 1s1g81nda analiz edilerek 2025-2030 yillar
icin projekte edilmistir.
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Degerleme modelinde kullanilan Tiirkiye enflasyon ve USD/TL-EUR/TL kur tahminleri 2026-
2030 yillar i¢in asagidaki tabloda paylasilan Tera Yatirim Ekonomik Arastirmalar verilerine
dayanmaktadir.

Makro Veriler (Tera Yatirim) 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
USD/TL Ortalama 47,80 56,97 65,54 73,19 79,92
EUR/TL Ortalama 55,30 65,91 75,82 84,67 84,67
TR TUFE Ortalama %27,6 %20,6 %16,8 %13.,8 %13,8

Gelir Tablosu Projeksiyonu

Satislarin Projeksiyonu

Sirket’in satig gelirleri komisyon gelirleri, tasit kira gelirleri, tasit satis gelirlerinden olugmaktadir.
Her bir segment bazinda gelir projeksiyonu hazirlanmistir.

Komisyon Gelirleri

Komisyon gelirlerinin toplam satig gelirlerine oran1 2022-2024 arasinda %87-%91 bandindadir.
Projeksiyon donemi olan 2025-2030 arasinda %89-%91 bandinda hesaplanmaktadir. 30.09.2025
itibariyla 753.797 adet olan yiiklenen kart sayisinin projeksiyon donemi boyunca %3 - %l1
arasinda biiyiiyecegi ongoriilmektedir.

Sirket komisyon gelirini olusturma siireci kartlara yapilan yiiklemeler ile baglamaktadir. Yiiklenen
kartlarin kullanim1 sonucunda komisyon geliri olugsmaktadir. 2022-2024 yillar1 aras1 komisyon
orani ortalamasi1 %17 olarak hesaplanmaktadir. Projeksiyon donemi boyunca komisyon oraninin
artan hacmine bagli ortalama %7 olabilecegi degerlendirilmektedir.

Womitgan 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

Hizmet Gelirleri

Yiiklenen Kart

Sayis 664.238 734.614 817.063 834.352 926.135 1.000.225 1.060.238 1.102.648 1.136.168

Yiikleme Tutar1 2.998.633.586 |  7.404.204.742 | 16.547.444.361 | 28.605.586.301 | 40.512.500.749 | 52.773.961.188 | 65.342.835.697 | 77.300.526.914 | 88.611.099.669
Kart Basina

Yiikleme - TL / 4514 10.079 20.252 34.285 43.744 52.762 61.630 70.104 77.991

Adet

Harcama Tutari 3.736.992.055 |  8.964.982.737 | 19.764.914.247 | 34.421.678.537 | 44.097.360.650 | 57.443.703.115 | 71.124.649.810 | 84.140.337.717 | 96.451.647.928
Kart Bagina

Harcama - TL / 5.200 11.574 23.872 40.173 50.433 60.832 71.057 80.828 89.922

Adet

Komisyon Tutar1 905.035.327 | 1.160.638.565 |  1.798.919.740 |  2.218.846.119 |  2.850.787.468 |  3.713.598.239 |  4.598.040.600 |  5.439.475.462 |  6.235.373.959

0;§szmy on 27% 14% 10% 7% 7% 7% 7% 7% 7%
Komisyon

Tutari / Toplam
Net Sanig Geliri
Payt %

91%

91%

87%

91%

89%

90%

91%

91%

91%

Arac satis ve Ara¢ Kiralama Geliri

Toplam arag satis ve arag kiralama gelirlerinin toplam satig gelirlerine oran1 2022-2024 arasinda
%9-%13 bandindadir. Projeksiyon donemi olan 2025-2030 arasinda %10-%12 bandinda
hesaplanmaktadir.

Sirket’in 2024 yi1l sonu itibartyla 268 adet arac1 yenileme amagli olarak satilmustir. Tlgili dsnemde,
558 adet aracin 318 adeti kiralanmis durumdadir. 30.09.2025 itibariyla ise Sirket’in arag filosunda
667 adet ara¢ bulunmaktadir.
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2022-2024 yillar1 aras1 arag satis ve kiralama gelir payr hasilatin %9 - %13’ii olarak
gerceklesmistir. Projeksiyon donemi boyunca s6z konusu hasilat pay1 is hacmine bagl olarak %9
- %11 bandinda olacag1 ongdriilmiistiir.

Filo Hizmet Gelirleri 31.12.2022 | 31.12.2023 | 31.12.2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
DB Filo Biiyiikliigii 441 394 587 558 753 753 753 753 753
Alis Adet 0 263 239 357 75 75 75 75 75
Personel Tahsisati 71 72 72 80 90 90 90 90 90
Personel / DB Filo 16% 18% 12% 14% 12% 12% 12% 12% 12%
Satilan Arag Sayisi 47 70 268 162 75 75 75 75 75
Satilan Arag¢ / DB Filo 11% 18% 46% 29% 10% 10% 10% 10% 10%
Kiraya Verilen Arag¢ Sayisi 297 155 318 399 655 655 655 655 655
Kiraya Verilen Arag¢ / DB Filo 67% 39% 54% 72% 87% 87% 87% 87% 87%
Havuzdaki Arag Sayisi 26 360 168 274 8 8 8 8 8
Havuzdaki Ara¢ Sayisi / DB Filo 6% 91% 29% 343% 9% 9% 9% 9% 9%
DS Filo Biiyiikliigii 394 587 558 753 753 753 753 753 753
Arag Satis Geliri 53.202.148 | 74.823.150 | 218.527.194 | 123.182.741 | 140.476.651 | 169.438.314 | 197.917.619 | 225.131.292 | 250.458.562
Arag Satis Geliri / Toplam Net o o o o o o o o o
Satis Geliri Payi % 5% 6% 11% 6% 5% 5% 4% 4% 4%
Arag Kira Geliri 38.988.759 | 40.604.143 | 49.001.862 | 93.615.769 | 196.089.775 | 236.517.034 | 276.270.976 | 314.258.235 | 349.612.287
Arag Kira Geliri / Toplam Net o o Y o o o o o N
Satis Geliri Payt % 4% 3% 2% 4% 7% 6% 6% 6% 6%
2‘;{;‘32{“”9 Satis ve Kiralama | o) 199 907 | 115.427.203 | 267.529.056 | 216.798.510 | 336.566.426 | 405.955.348 | 474.188.596 | 539.389.528 | 600.070.849
Toplam Arag Satis Geliri / 0 o 0 o o o o o o
Toplam Net Satig Geliri Payt % 9% 9% 13% 9% 11% 10% 9% 9% 9%
Satislarin Maliyeti Projeksiyonu
Sirket’in incelenen donemler itibariyla satiglarin maliyetinin satislara oran1 %66-%70 bandinda
gerceklesmistir. Projeksiyon donemi ortalamasi %67-%70 olarak hesaplanmaktadir.
Satislarin Maliyeti 2022 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
g?gse"r?:rli Ueret  ve 2502.062  27.896.016 32.195.525 54.874.952 70.018.320 84.453.794 98.648.844 112.213.061 124.837.030
Amortisman Giderleri 66.064.008  93.194.237 108.310.896 168250470  233.187.847  247.837.314  270.966.978  313.005.111 358.342.664
Hizmet Maliyetleri 566.993.953  688.486.420  1.124.900.782  1.278.600.949  1.696.218.544  2.209.590.952  2.735.834.157  3.236.487.900  3.710.047.505
Tastt Giderleri 20622375 37.571.045 19.840.723 33.684.436 70.556.206 85.102.574 99.406.672 113.075.089 125.796.037
Satilan Tastt Giderleri 6303.622  48.727.988 101.355.752 119.387.753 146.314.366 176479573 206.142.378 234486956  260.866.738
Satislarin Maliyeti 662.486.020  895.875.715  1.386.603.678  1.654.798.560  2.216.295.282  2.803.464.208  3.410.999.030  4.009.268.116  4.579.889.974
Satislara Orant % 66% 70% 67% 68% 70% 68% 67% 67% 67%

Sirket’in briit kar marj1 incelenen donemler itibariyla %30-%34 bandinda degismektedir.
Projeksiyon doneminde briit kar marj1 %30-%33 bandinda hesaplanmaktadir.

Briit Kar 2022 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Net Satiglar 997.226.234  1.276.065.858  2.066.448.796  2.435.644.629  3.187.353.894 4.119.553.588 5.072.229.196 5.978.864.990 6.835.444.808
Satiglarin Maliyeti 662.486.020 895.875.715  1.386.603.678  1.654.798.560  2.216.295.282 2.803.464.208 3.410.999.030 4.009.268.116 4.579.889.974
Briit Kar 334.740.214 380.190.143 679.845.118 780.846.069 971.058.612 1.316.089.380 1.661.230.166 1.969.596.874 2.255.554.834

Briit Kar Marji %

34%

30%

Faaliyet Giderleri Projeksiyonu

Sirket’in faaliyet giderlerinin satiglara oran1 2022-2024
gerceklesmistir.

Projeksiyon

33%

doneminde

32%

faaliyet

30%

giderlerinin

32%

33%

33%

yillarinda %15-17 bandinda
%15-%20 bandinda

gerceklesecegi Ongoriilmiistiir. S6z konusu varsayimlarin, Sirket’in faaliyet ve FAVOK kar
marjlari iizerindeki etkisi gelir tablosu projeksiyon boliimiinde detayli olarak gdsterilecektir.
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Sirket’in 2022-2024 yillar1 aras1 net satislar1 ve FAVOK iiniin yillik bilesik biiyiime orani
(YBBO) TL bazda sirasiyla %44 ve %36 iken 2025-2030 yillar1 arasi net satiglari ve
FAVOK iiniin YBBO’sunun TL bazda %23 ve %27 olabilecegi tahmin edilmistir. Sirket’in
incelenen dénemleri itibartyla FAVOK marji %22-%27 bandinda seyretmistir. Sirket’in

FAVOK marjinin projeksiyon dénemi boyunca %21-%24 arasinda gerceklesecegi

Ongoriilmiistiir.
Is(eﬁ"mfs ?f'T‘i)T @blosy 2022 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Net Satiglar 997.226.234  1.276.065.858  2.066.448.796  2.435.644.629  3.187.353.894 4.119.553.588  5.072.229.196  5.978.864.990  6.835.444.808
% Biiyiime 28% 62% 18% 31% 29% 23% 18% 14%
Satiglarin Maliyeti 662.486.020 895.875.715 1.386.603.678  1.654.798.560  2.216.295.282 2.803.464.208  3.410.999.030 4.009.268.116  4.579.889.974
Briit Kar 334.740.214 380.190.143 679.845.118 780.846.069 971.058.612 1.316.089.380 1.661.230.166 1.969.596.874  2.255.554.834
% Briit kar marji 34% 30% 33% 32% 30% 32% 33% 33% 33%
Faaliyet Giderleri 150.164.499 220.197.365 317.479.292 494.493.050 595.929.682 737.983.170 883.705.264 920.262.092  1.042.048.016
% Biiyiime 47% 44% 56% 21% 24% 20% 4% 13%
% Satislara orani 15% 17% 15% 20% 19% 18% 17% 15% 15%
Faaliyet Kari 184.575.715 159.992.778 362.365.826 286.353.019 375.128.930 578.106.210 777.524.902  1.049.334.781 1.213.506.819
% Faaliyet kar marji 19% 13% 18% 12% 12% 14% 15% 18% 18%
Amortisman 88.388.075 115.751.902 142.968.688 217.420.153 295.896.684 314.485.683 343.835.373 397.178.393 454.708.113
FAVOK 272.963.790 275.744.680 505.334.514 503.773.172 671.025.613 892.591.893  1.121.360.275 1.446.513.175 1.668.214.932
% FAVOK marji 27% 22% 24% 21% 21% 22% 22% 24% 24%
Isletme Sermayesi Ihtiyaci
Isletme sermayesinde gozlemlenen degisiklikler ve projeksiyon donemine iliskin beklentiler
asagidaki tabloda belirtilmistir.
Net Isletme 2022 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Sermayesi
Satis Gelirleri 997.226.234  1.276.065.858  2.066.448.796 2.435.644.629 3.187.353.894 4.119.553.588 5.072.229.196 5.978.864.990 6.835.444.808
;?;?;Zl;lin 662.486.020 895.875.715 1.386.603.678 1.654.798.560 2.216.295.282 2.803.464.208 3.410.999.030 4.009.268.116 4.579.889.974
;{ll;i;lklar 916.786.095  1.304.750.650  1.460.722.137 2.099.432.585 2.747.377.243 3.550.897.752 4.372.067.717 5.153.553.122 5.891.892.188
Giin Say1st 336 373 258 315 315 315 315 315 315
Stoklar 5.149.900 5.098.387 4.582.189 8.179.044 10.954.310 13.856.464 16.859.278 19.816.296 22.636.664
Giin Say1st 3 2 1 2 2 2 2 2 2
Ticari Borglar 1.405.794.593  2.117.345.663  2.444.155.435 3.126.627.407 4.187.536.622 5.296.951.689 6.444.846.709 7.575.234.762 8.653.385.289
Giin Say1s1 775 718 600 690 690 690 690 690 690
E::::;;esi -483.858.598 -807.496.626 -978.851.109 -1.019.015.779 -1.429.205.070 -1.732.197.473 -2.055.919.714 -2.401.865.344 -2.738.856.436
isletme
Sermayesi -323.638.028 -171.354.483 -40.164.670 -410.189.291 -302.992.404 -323.722.240 -345.945.630 -336.991.092
Degisimi

Isletme Sermayesi 5 yillik projeksiyon dénemi igin tahmin edilirken Sirket’in incelenen
donemlere (2022-2024) ait finansallar1 baz alinarak nakit doniisiim siireleri hesaplanmis ve
ortalamalar1 alinarak biitiin projeksiyon donemi boyunca sabit olarak varsayilmistir. Sonug
olarak net isletme sermayesi degisimi projeksiyon ddénemi boyunca hesaplanarak INA

tablosunda kullanilacak igletme sermayesi ihtiyaci yillik olarak belirlenmistir.
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Yatirim Harcamalari ve Amortisman

Sirket’in 2026-2030 doneminde Ongoérdiigli satis hasilatlarina ulasmasi igin planlanan
yatirimlarin cironun yaklasik %8 ile %11 bandinda olacagi 6ngdriilmiistir.

Bin TL 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Yatirim harcamalari 659.429.908 337.555.599 423.652.789 510.476.130 533.430.205 575.297.199
Toplam 659.429.908 337.555.599 423.652.789 510.476.130 533.430.205 575.297.199
Satislara Orani % 27% 11% 10% 10% 9% 8%

Net Finansal Borg / Net Nakit

Sirket’in 2022-2024 yillarma iliskin borgluluk tablosu asagidaki gibidir. Sirket’in 30.09.2025
itibartyla net finansal nakdi 767.083.345 TL’dir. Sirket net nakit pozisyonundadir.

(TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Toplam finansal bor¢lanmalar 102.120.405 152.306.131 280.090.408 435.352.039
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri* 834.836.306 1.092.182.853 1.594.189.705 1.202.435.384
Net finansal borg -732.715.901 -939.876.722 -1.314.099.297 -767.083.345
Toplam 6zkaynaklar 756.226.572 1.086.074.443 1.505.430.780 1.404.881.137
Net finansal bor¢ / 6z kaynak orani 97% 87% 87% 55%

* Sirket 'in 6n ddemeli kart programlart kapsaminda miisteri kartlarina yiiklenen ve Sirket nezdinde emanet niteliginde tutulan
fonlar hesaplamada dikkate alinmamigtir.

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”)

Sirket’e ait ilerleyen donemler igerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin bugiinkii
degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina asagidaki tabloda

verilmistir.
AOSM 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Risksiz Getiri Oran1 30,6% 25,6% 20,6% 15,6% 10,6% 8,6%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Ozkaynak Maliyeti 36,6% 31,6% 26,6% 21,6% 16,6% 14,6%
Borg Maliyeti 45,0% 40,0% 35,0% 30,0% 25,0% 23,0%
Borg Maliyeti (1 — Vergi) 33,8% 30,0% 26,3% 22,5% 18,8% 17,3%
Borg Agirhig 23,7% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Ozkaynak Agirlig 76,3% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
AOSM 35,9% 31,3% 26,5% 21,8% 17,0% 15,1%

Kaynak: Tera Yatirim varsayimlari, Bloomberg Terminali

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;

- 30.09.2025 tarihli bilangoda yer alan Finansal Borg¢ / (Finansal Bor¢ + Ozsermaye) orani
%23,7 hesaplanmig, 2025 y1l1 i¢in bu oran kullanilirken, projeksiyonunun kalan yillari
icin Sirket’in bor¢ agirhigini nispeten azaltacagi 6ngoriisii ile %20 orani sabit olarak
kullanilmistir.

- Risksiz getiri oraninda, Tiirkiye 10 yillik TL TRT270934T18 ISIN kodlu tahvilin
17.12.2025 tarihi itibariyla getirisi olan yaklasik %30,6 dikkate alinmistir. Projeksiyon
donemi sonuna kadar her yil ortalama %35 oraninda, 2030 yilinda ise %2 gerilecegi
Ongorilmiistiir.

- Pay piyasasi risk primi olarak %6,0 kullanilmistir.
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- Borg¢lanma maliyeti, Sirket’in 30.09.2025 tarihli finansal tablolardaki TL kisa vadeli
kredilerin etkin faiz orani tabani olan %45 alinmistir. Vergi oran1 2023’de %25 olup,
s6z konusu kurumlar vergisi oran1 INA analizinde dikkate alinmis ve uzun vadeli
projeksiyon dénemini kapsayan AOSM hesaplamasinda %25 olarak korunmustur.

- Ug Deger Biiyiime Orani olarak TCMB’nin uzun vadeli enflasyon hedefi dogrultusunda
%35 Ongoriilmiis olup, reel bliylime varsayimi yapilmamastir.

Boylelikle, Sirket’in agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti 2025 yilinda %36 tahmin
edilmis, projeksiyon donemi boyunca kademeli olarak gerileyecegi ongoriisii ile 2030 yilinda
AOSM %15 olarak hesaplanmustir.

Indirgenmis Nakit Akislari

INA yonteminin yapisi geregi s6z konusu projeksiyonlar, Sirket’in dngériileri ile olusturulmasi
ve bir¢ok varsayimsal parametreye bagli olmasi nedeniyle, gelecege doniik herhangi bir taahhiit
anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde farkli 6zsermaye degeri ve pay
basina degere ulasilabilir.

Sirket’e ait toplam serbest nakit akislar1 asagidaki tabloda gosterildigi lizere, u¢ deger i¢in ise
uc deger biiyiime orant 2030 sonrasindaki donem i¢in %5 kullanilarak hesaplanmistir. Sirket’e
ait toplam serbest nakit akislar ve u¢ deger yukarida izah edilen AOSM ile degerleme tarihine
indirgenmis, Sirket’in 2025 son c¢eyrekte nakit akisinin yaklasik %25 civarinda olacagi
varsayilmis ve net finansal borg/(nakit) diisiilerek 6zsermaye degeri 8.004.237.965 TL olarak
hesaplanmustir.

indirgenmis Nakit Akiglar1 (TL) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Satis Gelirleri 2.435.644.629 3.187.353.894 4.119.553.588 5.072.229.196 5.978.864.990 6.835.444.808
Biiyiime Oram % 18% 31% 29% 23% 18% 14%
Briit Kar 780.846.069 971.058.612 1.316.089.380 1.661.230.166 1.969.596.874 2.255.554.834
Briit Kar Marji % 32% 30% 32% 33% 33% 33%
Faaliyet Kar 286.353.019 375.128.930 578.106.210 777.524.902 1.049.334.781 1.213.506.819
Faaliyet Kar Marji % 12% 12% 14% 15% 18% 18%
Amortisman 217.420.153 295.896.684 314.485.683 343.835.373 397.178.393 454.708.113
FAVOK 503.773.172 671.025.613 892.591.893 1.121.360.275 1.446.513.175 1.668.214.932
FAVOK Marjit % 21% 21% 22% 22% 24% 24%
- Vergi 71.588.255 93.782.232 144.526.552 194.381.225 262.333.695 303.376.705
- Yatirim Harcamalari 659.429.908 337.555.599 423.652.789 510.476.130 533.430.205 575.297.199
- Isletme Sermayesi Degisimi -40.164.670 -410.189.291 -302.992.404 -323.722.240 -345.945.630 -336.991.092
Serbest Nakit Akislart -187.080.321 649.877.072 627.404.955 740.225.159 996.694.904 1.126.532.120
AOSM 36% 31% 27% 22% 17% 15%
Indirgenmis Nakit Akislart -46.770.080 567.194.396 432.768.012 419.271.247 482.387.751 473.575.370
Y, indirgenmis Nakit Akiglar 2.328.426.696
Ug Deger 11.676.789.002
Indirgenmis Ug Deger 4.908.727.924
Firma Degeri 7.237.154.620
+ Nakit 1.202.435.384
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- Toplam Finansal Borg 435.352.039

Ozkaynak Degeri 8.004.237.965

4.2. Carpan Analizi Yontemi (Pazar Yaklasimi)

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa’da islem goriip Metropol ile benzer 6zellikler gosteren diger
sirketlerle karsilastirma yapilarak Ozkaynak degerinin saptanmasi i¢in “Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi” degerlendirilmistir. Bu yontem kapsaminda, Sirket’e benzer firmalarin piyasa
carpanlar1 analiz edilmistir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda paylarin rayi¢ degerlerinin,
ilerleyen donemde beklenen kazang artis1 ve buna bagli olan risk diizeyini yansitti1 varsayimini
esas almaktadir.

Ancak, benzer sirketler i¢in degerlendirme yapildiginda, UDS 105'in 20.2. maddesinin b bendi
uyarinca degerleme konusu varliga dnemli dlglide gerek faaliyet kolu gerekse biiyiikliik olarak
benzerlik tasiyan varliklarin olmadig1 degerlendirilmektedir. Bu kapsamda, yurt i¢i benzer firmalar
icin BIST Bilisim endeksi, yurt dis1 benzer firmalar i¢in ise asagida detaylar1 verilen sirketler
incelenmistir. Asagidaki tablolarda ilgili yurt i¢i ve yurt disi firmalarin 17.12.2025 tarihindeki
carpanlar1 6zetlenmektedir. Bu inceleme sonrasinda BIST endeksinde benzer iskolunda faaliyet
gosteren bir firma olmadigindan, yurtdisi benzerlerde ise benzer faaliyet koluna sahip Edenred
firmasinin biiyiikliik olarak Sirket’e kiyasla yiliksek olmasindan dolay1 Sirket ile benzer firma
olarak smiflandirilabilecek bir kiime belirlenemeyecegi kanaati olugmustur. Bu baglamda
Sirket’in degerlemesinde Pazar yaklagimi kullanilmamuistir.

Incelenen firmalarin detaylar1 ve carpanlar1 asagidaki tablolarda dzetlenmistir.

BIST XBLSM endeksinde bulunan firmalar:

Kod Sirket

ALCTL Alcatel Teletas

ARDYZ Ard Grup Bilisim Teknolojileri
ARENA Arena Bilgisayar

ATATP Atp Yazilim

AZTEK Aztek Teknoloji Uriinleri

BINBN Bin Ulagim Ve Akilli Sehir Teknolojileri
DESPC Despec Bilgisayar

DGATE Datagate Bilgisayar

EDATA E-Data Teknoloji Pazarlama

ESCOM Escort Computer

FONET Fonet Bilg1 Teknolojiler:

FORTE Forte Bilgi iletisim Tek. Ve Savunma
HTTBT Hitit Bilgisayar Hizmetleri

INDES Indeks Bilgisayar

INGRM Ingram Bilisim

KAREL Karel Elektronik

KFEIN Kafein Yazilim Hizmetleri

KRONT Kron Teknoloji

LINK Link Bilgisayar

LOGO Logo Yazilim

MANAS Manas Enerji Yonetimi Sanayi Ve Ticaret
MIATK Mia Teknoloji

MOBTL Mobiltel Iletisim Hizmetleri

MTRKS Matriks Finansal Teknolojiler
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NETAS Netas Telekom.

OBASE Obase Bilgisayar Ve Danismanlik Hizmetleri

ODINE Odine Solutions Teknoloji

PAPIL Papilon Savunma Teknoloji Ve Ticaret

PATEK Pasifik Teknoloji

PENTA Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret

PKART Plastik Akilli Kart

REEDR Reeder Teknoloji

SMART Smartiks Yazilim

VBTYZ Vbt Yazilim

Kod FD/FAVOK FD/Hasilat F/K PD/DD
DESPC:IS 0,35 0,02 53,83 2,24
DGATE:IS 1,63 0,07 m.d 7,23
DOFRB:IS 28,70 13,28 63,16 6,51
ATATP:IS 3,91 2,61 7,52 3,39
EDATA:IS 25,13 0,99 m.d. 2,45
ESCOM:IS 4,96 4,79 m.d. 1,06
FONET:IS 11,92 4,12 15,15 1,77
FORTE:IS 21,68 3,00 2,96 2,84
HTTBT:IS 18,73 8,22 34,74 4,66
INDES:IS 2,09 0,06 13,56 0,85
INGRM:IS 26,26 0,57 m.d. 5,13
KAREL:IS 30,66 0,77 m.d. 5,54
KFEIN:IS 6,38 0,55 8,77 1,51
KRONT:IS 15,56 4,61 42,12 3,38
LINK:IS 9,56 2,68 10,80 3,63
LOGO:IS 7,11 2,59 10,80 4,24
MANAS:IS 44,52 5,49 m.d. 3,02
MIATK:IS 15,95 6,54 13,43 3,32
MOBTL:IS 13,21 0,77 29,47 1,19
MTRKS:IS 6,20 1,70 11,52 2,72
NETAS:IS 27,69 0,59 m.d. m.d.
OBASE:IS 7,97 1,86 417,28 2,23
ODINE:IS 91,08 19,51 88,21 15,42
PAPIL:IS 35,23 12,01 m.d. 7,22
PATEK:IS m.d. 5,41 16,56 7,25
PENTA:IS 5,10 0,20 27,78 1,35
PKART:IS 14,73 0,89 m.d. 3,74
REEDR:IS m.d. 3,26 m.d. 0,87
SMART:IS 5,20 3,42 m.d. 1,63
VBTYZ:IS 4,51 0,91 10,63 2,04
ATATP:IS 3,91 2,61 7,52 3,39

Kaynak: Rasyonet (17.12.2025)

Bilisim Sektoriinde Bulunan Yurt Dis1 Benzer Sirketler:

Corpay, bir is 6demeleri sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket, aragla ilgili giderler, genel
CPAY US Odemeler, gecis tcretleri, sigorta ve konaklama giderleri igin 6demeleri kontrol etmeye,
Eauit CORPAY INC basitlestirmeye ve giivence altina almaya yardimci olan kiiresel 6deme, doviz riski yonetimi ve
quity fatura otomasyonu ¢oziimleri sunmaktadir. Corpay, diinya genelinde miisterilere hizmet
vermektedir.
Global Payments, elektronik islemlerin otomatik olarak isleme, bilgi sistemleri ve hizmetleri
GPN US sunmaktadir. Sirket, diinya genelinde finansal, kurumsal, devlet ve ticari topluluklara hizmet
Equity GLOBAL PAYMENTS vermektedir. Global Payments, fon transferi, ticari bankacilik, muhasebe, internet ve diger
hizmetler sunmaktadir.
AFRM US Affirm Holdings, bir finansal teknoloji sirketidir. Sirket, dijital ve mobil oncelikli ticaret i¢in
Equity AFFIRM HOLDINGS platform olusturmaktadir. Affirm Holdings, tiiketicilerin mal ve hizmet satin almalarini saglayan
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finansal hizmetler aract sunmaktadir. Affirm Holdings diinya ¢apinda misterilere hizmet
vermektedir.
WEX US Wex. Amerika Birlesik Devletleri ticari ve resmi arag filosu endiistrisine ddeme igleme ve bilgi
Bauit WEX INC yonetimi hizmetleri sunmaktadir. Sirket, hizmetleri dogrudan ara¢ filolar1 olan isletmelere ve
quity devlet kurumlarina, otomotiv iireticilerine ve yakit perakendecilerine pazarlamaktadir.
Euronet Worldwide, elektronik finansal islem c¢oziimleri saglamaktadir. Sirket, finansal
EEFT US EURONET kurumlara ve mobil operatorlere finansal 6deme ara yazilimlari, finansal ag gegitleri, dis kaynak
Equity WORLDWID kullanim: ve danmigmanlik hizmetleri sunmaktadir. Euronet'in Amerika Birlesik Devletleri,
Avrupa ve Asya'da bulunan iglem merkezleri vardir.
Western Union Sirketi kiiresel para hareketi ve 6deme hizmetleri sunmaktadir. Sirket, insanlara
WU.US WESTERN UNION ve 1$letmelgre"para gondeirmek ve ddeme yapr_r}ak icin hizli, guven_lhr ve uygun yollar saglflmqmn
Equity yan1 sira kiiglik ve orta dlgekli isletmeler, diger kuruluslar ve bireyler igin basta sinir Stesi ve
capraz para birimi iglemleri olmak iizere doviz ¢oziimleri sunmaya odaklanmaktadir.
FIS US Fidelity National bir 6deme hizmetleri saglayicisidir. Sirket, finansal kuruluslara ve tiiccarlara
Bauit FIDELITY NATIONA kredi ve banka kart1 isleme, elektronik bankacilik hizmetleri, ¢ek risk yonetimi, ¢ek bozdurma ve
quity ticari kart isleme hizmetleri sunmaktadir.
Edenred ,Fransa merkezli uluslararas: bir 6deme hizmeti saglayicisidir. Sirket, Ticket Restaurant
EDEN.PA Edenred yemek ¢ekleri gibi ¢alisan yan haklari ve diger isletmeler aras1 6deme ¢oziimleri de dahil olmak
tizere ig yerlerinde kullanilan 6deme hizmetlerine odaklanmaktadir.
PayPal Holdings bir holding sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket, istirakleri araciligiyla,
PYPL US tiiketiciler ve tiiccarlar adina dijital ve mobil 6demeleri miimkiin kilan teknoloji platformu
Equity PAYPAL HOLDINGS saglamaktadir. Sirket, cevrimi¢i 6deme ¢6ziimleri sunmaktadir. Sirket diinya ¢apinda miisterilere
hizmet vermektedir.
Fiserv, entegre bilgi yonetimi ve elektronik ticaret sistemleri ve hizmetleri sunmaktadir. Sirketin
FI US Equity | FISERV INC coziimleri arasinda iglem isleme, elektronik fatura 6deme ve sunumu, is siireci dis kaynak
kullanimi, belge dagitim hizmetleri ve yazilim ve sistem ¢oziimleri bulunmaktadir.
MA US Mastercard, finansal iglemlerin yonetilmesi hizmeti sunmaktadir. Sirket, kredi ve banka kartlari,
Eaquit MASTERCARD INC-A | elektronik nakit, otomatik vezne makineleri ve seyahat ¢ekleri i¢in 6deme igleme hizmetleri
quty sunmaktadir. Mastercard diinya ¢capinda miisterilere hizmet vermektedir.
Visa, perakende elektronik 6deme ag1 igletmekte ve kiiresel finansal hizmetleri yonetmektedir.
V US Equity | VISA INC-CLASS A Sirket ayrica finansal kuruluslar, tiiccarlar, tiiketiciler, isletmeler ve devlet kurumlari arasinda
deger ve bilgi transferi yoluyla kiiresel ticaret sunmaktadir.
ACI Worldwide. kiiresel elektronik fon transferi pazari i¢in yazilim driinleri gelistirmekte,
ACIW UsS ACI WORLDWIDE IN pazarlamz}kta ve desteklemektedlr. Slrketlt.l rtinleri kredi kartlari, banka kz.lrtlarl, alfllIh kanlar? ev
Equity bankacilig1 hizmetleri, ¢ekler ve otomatik takas ve mutabakat igeren islemleri islemek igin
kullanilir.
Block, bir finansal hizmetler ve dijital 6demeler sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket,
SQUS kiiciik ve orta olcekli isletmelere yonelik, kredi karti 6demelerini kabul etmelerine ve tablet
Eauit BLOCK INC bilgisayarlar1 bir satig noktasi sistemi i¢in 6deme kayitlari olarak kullanmalarina olanak taniyan
quty bir 6deme platformu gelistirmektedir. Block ayrica finans ve pazarlama hizmetleri de
sunmaktadir.
SW FP Sodexo bir gida hizmetleri sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket, catering hizmetleri, tesis
Eaui SODEXO SA yonetimi ve ¢alisanlara fayda ¢oziimleri sunmaktadir. Sodexo, diinya ¢apinda okullara, saglik
quity . . .
sektorlerine ve devlet kurumlarina hizmet vermektedir.
PLX FP Pluxee, ¢alisanlara saglanan faydalar ve motivasyon ¢oziimleri sunmaktadir. Sirket, yemek, refah
Bauit PLUXEE NV ve hareketlilikten kiiltiir ve hediyelere kadar gesitli hizmetler sunmaktadir. Pluxee diinya ¢apinda
quity miisterilere hizmet vermektedir.
SSPQ LN SSP GROUP PLC SS]_’ G.roup, _1§t1rakle_r1 arac111g1yla qulltefe, Av_rupa, Asya ve Kuzey Amerika'da yiyecek-igecek
Equity ve imtiyaz hizmetleri sunan bir holding sirketidir.
Compass Group, yemek ve destek hizmetleri sunmaktadir. Sirket ofislere, fabrikalara, hastanelere
CPQ LN COMPASS GROUP ve bakim evlerine, _?kullara ve umverytelere, spor alanlarina, askeri teswler?, acik deniz
Equity platformlarina ve diger uzak yerlere hizmet sunmaktadir. Compass Group diinya g¢apinda
miisterilere hizmet vermektedir.
Kod FD/FAVOK FD/Hasilat F/K PD/DD
CORPAY INC 12,1 6,4 20,7 6,0
GLOBAL PAYMENTS 8,7 3,9 10,0 0,8
AFFIRM HOLDINGS 70,2 7,4 12,0 4,7
WEX INC 4,7 1,7 16,8 4,3
EURONET WORLDWID 5,2 0,9 8,7 2,1
WESTERN UNION 4,6 1,0 4,0 3,3
FIDELITY NATIONA 13,1 4,5 14,2 1,8
EDENRED 5,3 1,3 8,8 m.d.
PAYPAL HOLDINGS 7,5 1,6 7,5 1,8
FISERV INC 7,2 3,0 m.d. m.d.
MASTERCARD INC-A 25,9 15,8 30,6 60,3
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VISA INC-CLASS A 24,8 15,4 28,8 15,1
ACI WORLDWIDE IN 14,0 3,5 15,9 2,8
BLOCK INC 26,6 1,8 m.d. m.d.
SODEXO SA 7,4 0,5 9,9 1,8
PLUXEE NV 8,0 2,8 8,2 6,3
SSP GROUP PLC 6,7 0,9 m.d. 18,3
COMPASS GROUP 15,9 1,5 254 6,5

Kaynak: Bloomberg Veri Terminali

5. Sonuc¢

Sirket’in dzkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislar1 Analizi (“INA”)
(Gelir Yaklagimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemleri degerlendirilmistir.
Degerleme metodolojilerinden sektériin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak INA
yontemi secilmistir. Uluslararasi kabul gérmiis olan bu yontemin Sirket’in degerinin
belirlenmesinde uygun ve yeterli oldugu kanaatindeyiz.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasimi kapsaminda INA yontemi ile 2025-2030 dénemlerini
iceren projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti gerceklestirilmis olup 8.004.237.966 TL
0zsermaye degerine ulagilmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 80.000.000 TL olan Sirket’in
halka arz pay basma degeri 100,05 TL olarak hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu
sonrasinda ise 6zsermaye degeri 6.403.390.373 TL, pay basina deger ise virgiilden sonra ikinci
basamaga yuvarlanarak 80,00 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi ve ortak satigi
yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 18.900.000 TL’ dir. Buna gore, halka arzin
biiytikligii 1.512.000.000 TL olup, halka agiklik oran1 %20,41 olarak hesaplanmistir. Sirket’in
halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesi 92.600.000 TL, 6zsermaye degeri ise 7.408.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu (TL) Ozkaynak Degeri Agirhk Adarikh Ozkaynak

Degeri

Indirgenmis Nakit Akislar1 8.004.237.966 100% 8.004.237.966

Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 8.004.237.966

Pay Adedi 80.000.000

Agirhklandirilmis Pay Degeri 100,05
Halka Arz Yapisina iliskin Bilgiler (TL) 30.09.2025
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 8.004.237.966
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 6.403.390.373
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 80.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 80,00
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 18.900.000
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 12.600.000
Ortak Satisi (Pay Adedi) 6.300.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.512.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 7.408.000.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 92.600.000
Halka Aciklik Orani 20,41%

* Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmigtir.
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EK 1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

SERMAYE PiYASASI KURULU
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8.Km No:156
06530 Ankara
31.12.2025

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye Piyasast
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Disindaki  Varliklarin  Sermaye  Piyasast Mevzuati  Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar basliginin F maddesinin 9. maddesi c¢ergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasast Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu Izahname nin bir pargasi olan 31.12.2025
tarih ve 2024/22 numarali Metropal Kurumsal Hizmetler A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer
alan bilgilerin sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde gercege uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamin1 degistirecek nitelikte bir eksilik bulunmamasi i¢in her tirlii 6zenin

gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

= LI F | outalolorak , i
. : ijital olara
I.I:nz..alayan ELIF EMIR imzalayan EMIR
.o .e 0zZU3 MUNIR MUNIR SARPYENER
Tarih: 2026.02.26 Tarih: 2026.02.26
OZUS s5iese SARPYENER s 00
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EK 2: Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine iliskin Beyan
SERMAYE PiYASASI KURULU
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIREST BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156
06530 Ankara
31.12.2025

Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine iliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin {i¢iincii fikras1 kapsaminda, son on iki ay
icerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev yapmadigimiz ve halka agilan
ortakliklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iliskili tarafimiz konumunda
olmadig1 asgari li¢ halka arza iliskin fiyat tespit raporlarinin degerlendirdigi analist raporlarini
hazirlamig oldugumuzu ve bu raporlarin anilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar
cercevesinde ilan ettigimizi beyan ederiz.

Aract Kurumumuzca hazirlanan ve kamuya ilan edilen son ii¢ analist raporuna iligkin bilgiler
asagida yer almaktadir;

Araci Kurumumuzca Hazirlanan Analist

Halka A¢ilan Ortakhgin Ticaret Unvani Raporunun KAP’ta Yaymlanma Tarihi

Arf Bio Yenilenebilir Enerji Uretim A.S. 24.12.2025 — 20:36

Vakif Faktoring A.S. 11.11.2025 — 18:49

Ecogreen Enerji Holding A.S. 21.10.2025 — 18:12
Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

E Ll F Dijital oIarak. . Dijital olarak
imzalayan ELIF EMIR imzalayan EMIR
OzU CINT MUNIR
N711C + _h§ 2026.02.26 MUNIR o SAFPYENER
OZ U aris, Ve SARPYENER Tarih: 2026.02.26
01:08:42 +03'00' 01:11:38 +03'00'
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EK 3: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8.Km No:156

06530 Ankara

31.12.2025

FiYAT TESPIT RAPORU YETKINLIiK BEYANI

Metropal Kurumsal Hizmetler A.S. nin pay bas1 fiyat tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
isbu 31.12.2025 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1
dogrultusunda gayrimenkul disindaki varliklarin sermaye piyasasi mevzuatt kapsaminda
degerleme hizmetine iliskin gerekli olan;

“Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev Araglar Lisansi’na
sahip en az 10 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden,

Ayri bir “Kurumsal Finansman Boliimii’ne sahip,

Degerleme c¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin  bulundugu
kurulus genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis
prosediirleri bulunan,

Miisteri kabulii, ¢alismamn yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireglerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,
Degerleme ¢alismalarimin teknik altyapisint olusturan her tirlii bilgi bankasi, i¢
genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri altyapisi bulunan,

Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile arasinda sozlesmesi bulunan,

Degerleme ¢alismasint talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve
yvonetim iliskisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu raporda yer alan degerleme ¢aligmalarinin SPK’nin I11-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlarina uygun olarak yapildigini beyan ederiz.

Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Dijital olarak

E LI F imzalayan ELIF EMIR :?nij;:;;::aév‘m
~ . (T)Ziﬁ. MUNIR MUNIR SARPYENER
O Z U arih: Tarih: 2026.02.26
2026.02.26 SARPYENER 01:11:05 +0300"
01:09:05 +03'00'
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EK4: Lisans Belgeleri
SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8.Km No:156
06530 Ankara

Seda Demirelli Kii¢ciikmeral
SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https.//Ists.spl.com.tr/EmployveeUser/LicenceDetail?employeeLicence Guid=6EAF2DC5-C6F9-429F-A4404-
21719C4E7ED3

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye’de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isgliciintn yetistirilmesine ve strekli
gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGIi TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
DSP 31.07.2014 207205 [ AKiF Lisans |

S —

SEDA DEMIRELLI KUGUKMERAL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalari Diizey 3 Lisansi tiir(ine ait 12 sinav konusundan basarili olarak ve 4 yillik yiiksekégretim diizeyinde bir
liniversiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye piyasasi kurumlarinda ve halka a¢ik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibaryla
calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi almaya hak kazanmistir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak icin Tiklayiniz

Mehmet Ali Vardar
SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https.//Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/4C74290B-886C-4DF3-999A4-33484142C686

SERMAVE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyac duydugu nitelikliisgiiciniin yetistirilmesine ve siirekli gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim
kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARAS| LISANS DURUMU

¢ SPL 5.07.2024 930889 i Lisans |

MEHMET ALI VARDAR, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalar Diizey 3 Lisansi tirline ait 12 sinav konusundan basaril olarak ve 4 yillik yiiksekagretim dizeyinde bir Universiteden mezun olma sartini saglayarak
sermaye piyasas kurumlaninda ve halka agik ortakl klarda ilgili faaliyet alani itibanyla calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi almaya hak kazanmstir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
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