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BULLS YATIRIM MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETI

Basvuru izahnamesi

Basvuru Izahnamesi yayimlanma tarihi itibariyla Sermaye Piyasast Kurulu’na yapilan basvuru
cercevesinde incelenmekte olup, heniiz onaylanmanugstir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun onayini
takiben kesinlesen Izahname ayrica ayni zamanda halka arzda satisa aracilik edecek Sirket’in
www.bullsyatirim.com adresli internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(www.kap.org.tr) yayimlanacaktir.

Halka arz kapsaminda herhangi bir yatirim karart Sermaye Piyasast Kurulu’nun onayini
miiteakip verilmeli ve yatirimcilar yatirim kararlarini nihai Izahname’de yaptiklari
incelemelere dayandirmalidir.


http://www.bullsyatirim.com/
http://www.kap.org.tr/

BULLS YATIRIM MENKUL DEGERLER ANONIM SIRKETI

Basvuru Izahnamesi

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca ...... [eaeenn /2026 tarihinde
onaylanmstir.

Ortakhigimizin ¢ikarilmis sermayesinin  350.000.000 TL’den 400.000.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirllacak toplam 50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet
nama yazili B grubu pay ile mevcut ortaklardan Bulls Yatirnm Holding A.S.’nin sahip
oldugu 37.125.000 TL nominal degerli 37.125.000 adet nama yazih B grubu pay, GMS
Yatirnm Holding A.S.’nin sahip oldugu 4.125.000 TL nominal degerli 4.125.000 adet
nama yazilh B Grubu pay, Mahir Can Ereren’in sahip oldugu 4.375.000 TL nominal
degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay ve Sadik Murat Barisik’in sahip oldugu
4.375.000 TL nominal degerli 4.375.000 adet nama yazih B Grubu pay olmak Uzere
toplamda 100.000.000 TL nominal degerli 100.000.000 adet B Grubu nama yazil payn
halka arzina iliskin izahnamedir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarin fiyatimin belirlenmesinde Kurul’un
herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirnm Kkararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, aym zamanda halka arzda satisa araciik edecek ortakhigimizin
www.bullsyatirim.com adresli internet sitesi ile Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir. Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye
acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamltict ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihra¢¢1 sorumludur. Zararin ihraccidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin acikca belli olmasi1 halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantor ve ihra¢¢cinin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi ol¢ciide sorumludur.
Ancak, izahnamenin_ diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde o6zetin yaniltici,
hatal veya tutarsiz olmasi durumu haric olmak iizere, sadece 6zete bagh olarak ilgililere
herhangi bir hukuki sorumluluk yiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlar1 hazirlayan Kisi ve kurumlar da hazirladiklar1 raporlarda yer alan yanlhs,
yaniltic ve eksik bilgilerden SPKn hikiamleri ¢ercevesinde sorumludur.



http://www.kap.org.tr/

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarihindeki ongoriileri ve beklentileri gostermektedir. Bircok faktor,
ihraccinin  gelecege yonelik aciklamalarimin  ongoriilenden ¢ok daha farkh
sonuclanmasina yol acabilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

KISALTMALAR

TANIMLAR

AS. Anonim Sirket

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ﬁgg Dolart ya da Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi
ATM Otomatik Para Cekme Makinesi

Bagimsiz Denetim
Sirketi

ANY Partners Bagimsiz Denetim A.S.

BIAS / Borsa /
Borsa Istanbul /
BIST

Borsa Istanbul A.S.

BKK Bakanlar Kurulu Karar1

BtcTurk Saklama Eliptik Dijital Saklama Yonetim A.S.

Bulls GSYO Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S.
Bulls Hava Bulls Hava Tagimacilig1 A.S.

Bulls Portfoy Bulls Portfoy Yonetimi A.S.

]I?Ilcl)llldsi :\(gtmm Bulls Yatirim Holding A.S.

CBOE Global ABD merkezli bir finans borsasi isletmecisi
CME Group ABD merkezli bir ticari mal borsasi

Deutsche Borse

Frankfurt merkezli ¢okuluslu bir finans sirketi ve borsa altyapisi

DIBS

Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan
ihrag edilen Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri

Diinya Holding

Diinya Holding A.S.

EC Gayrimenkul

EC Gayrimenkul Yatirimlart San. Ve Tic. A.S.

Esas Sozlesme

Sirket Esas S6zlesmesi

Euro

Avrupa Birligi Para Birimi

Euronext

Avrupa merkezli ¢ok uluslu bir borsa grubu ve altyapisi

Executive MBA

Yoneticiler igin Isletme Yiiksek Lisansi

EY

Ernst & Young

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan araci kurumlara verilen

G-010 (324) Genis Yetkili Araci Kurum Yetki Belgesi'nin kurum kayit
numarasini ifade etmektedir.

Genel Kurul Sirket Genel Kurulu

lc—lﬂt;/lldsl ;;atlrlm GMS Yatirim Holding A.S.

GVK Gelir Vergisi Kanunu

Halka Arz Eden Pay Bulls Yatirim Holding A.S., GMS Yatirim Holding A.S., Mahir

Sahipleri Can Ereren, Sadik Murat Barigik

Halka Arz Edenler

Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Edilen
Paylar

Sirket’in  ¢ikarilmis  sermayesinin = 350.000.000 TL’den
400.000.000 TL'ye ¢ikarilmast nedeniyle ihra¢ edilecek
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KISALTMALAR

TANIMLAR

50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet pay ile mevcut
ortaklardan Bulls Yatirim Holding A.S.’nin sahip oldugu
37.125.000 TL nominal degerli 37.125.000 adet nama yazili B
grubu pay, GMS Yatirnm Holding A.$.’nin sahip oldugu
4.125.000 TL nominal degerli 4.125.000 adet nama yazili B
Grubu pay, Mahir Can Ereren’in sahip oldugu 4.375.000 TL
nominal degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay ve
Sadik Murat Barisik’in sahip oldugu 4.375.000 TL nominal
degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay olmak tizere
toplamda 100.000.000 TL nominal degerli 100.000.000 adet B
Grubu nama yazil pay

Halka Arza Aracilik
Eden Yetkili Kurulus
/ Yatirnrm Kurulusu /
Bulls Yatirim /

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.

Sirket / Thracci

ICE (Europe) Avrupa da faaliyet gdsteren finans ve tiirev iiriinler borsa
isletmecisi

ISIN Uluslararas1 Menkul Kiymetler Tanimlama Numarasi

_ flgili diizenlemeler ¢ercevesinde Borsa Istanbul A.S. nezdindeki

Islem Giinii Pay Piyasasi’nin iglem yapilmak iizere acik oldugu ilan edilen
gun

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

KGK Kamu Gozetim Kurulu

Kisisel Verilerin
Korunmas: Kanunu /
KVKK

7/4/2016 tarihli ve 29677 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan
Kisisel Verilerin Korunmasi1 Kanunu

KVK Kurumlar Vergisi Kanunu

Lydia Enerji Lydia Enerji Elektrik Uretim ve Depolama A.S.
Lydia Holding Lydia Holding A.S.

Lydia Yesil Enerji Lydia Yesil Enerji Kaynaklar1 A.S.

MASAK Mali Suglar Arastirma Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

MYK2 Eneriji g/f:g;? Enerji Elektrik Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim
NASDAQ OMX Amerika merkezli uluslararasi finans ve borsa sirketi
NATO Kuzey Atlantik Antlasmasi Orgiitii

NYSE New York Menkul Kiymetler Borsasi

OSBA Ozel Sektor Borglanma Araglari

Pastanza Gida

Pastanza Gida A.S.

Pay Tebligi

22/6/2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Pay Tebligi (V11-128.1)

PYS

Portfoy Yonetim Sirketi




KISALTMALAR

TANIMLAR

SPK, Kurul,
Sermaye Piyasasi
Kurulu

30/12/2012 tarihli ve 28513 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan
Sermaye Piyasas1 Kurulu

SPKn 6362 sayili1 Sermaye Piyasast Kanunu

SPL Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S.

T.C./ Tarkiye /

Turkiye Turkiye Cumhuriyeti

Cumhuriyeti

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

TCMB / Merkez Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Bankasi

Ticaret Bakanlig1 Turkiye Cumbhuriyeti Ticaret Bakanlig:

TL Tiirk Lirast

TMS/TERS Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari

Toronto MX Kanada merkezli uluslararasi bir finans ve borsa sirketi

TSPB Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi

TTK /Turk Ticaret 14/2/2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan

Kanunu 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi

TUYID Tiirkiye Yatirimer iligkileri Dernegi

Ufuk Yatirim Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul A.S.

UMS Uluslararas1 Muhasebe Standartlari

VioP Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi

Yonetim Kurulu /
YK

Sirket’in yonetim kurulu




I.BORSA GORUSU:

[Zlerleyen asamalarda eklenecektir.]



I1.DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket’in paylarini halka arz etmesi i¢in Kurul ve Borsa Istanbul disinda herhangi bir kurumdan
goriis veya onay alinmasina gerek yoktur.



1. iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢er¢evesinde, gercege
uygun oldugunu ve Izahnamede bu bilgilerin anlammi degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

Ihraca

Sorumlu Oldugu Kisim:
Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Tarih: 23.06.2026
Adi Soyadi: Sadik Murat Barisik
Gorevi: Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel

Maduar SADIK Dijital olarak

imzalayan SADIK

MURAT MURAT BARISIK
Tarih: 2026.06.23

BARISIK 16:41:37 +03'00"

Tarih: 23.06.2026 IZAHNAMENIN TAMAMI

Adi Soyadi: Kadir Berkay Aytekin
Gorevi: Genel Miidiir Yardimcisi

KADIR Dijital olarak

imzalayan KADIR

BERKAY  BERKAY AYTEKIN

Tarih: 2026.06.23

AYTEKIN  16.47:02 10300

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Sorumlu Oldugu Kisim:
Bulls Yatirnm Holding A.S.

Tarih: 23.06.2026
Ad1 Soyadi: Kemal Akkaya
Gorevi: Yonetim Kurulu Uyesi

Dijital olarak

KE M A L imzal ayan IZAHNAMENIN TAMAMI

KEMAL AKKAYA

AKKAY A Tarih: 2026.06.23

17:45:36 +03'00'
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Halka Arz Eden Pay Sahibi
GMS Yatirnm Holding A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 23.06.2026
Adi1 Soyadi: Umit Giimiis
Gorevi: Yonetim Kurulu Uyesi

UMIT  postrions

GUMUS 55501 o300

iZAHNAMENIN TAMAMI

Halka Arz Eden Pay Sahibi
Mahir Can Ereren

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 23.06.2026

MAH'R Dijital olarak

imzalayan MAHIR

CAN CAN EREREN

Tarih: 2026.06.24

EREREN  13:58:58 +0300

iZAHNAMENIN TAMAMI

Halka Arz Eden Pay Sahibi
Sadik Murat Barisik

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 23.06.2026

SADIK Dijital olarak

imzalayan SADIK

MURAT MURAT BARISIK

Tarih: 2026.06.23

BARISI K 16:45:23 +03'00'

iZAHNAMENIN TAMAMI
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Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus

Sorumlu Oldugu Kisim:
Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Tarih: 23.06.2026
Adi Soyadi: Sadik Murat Barisik
Gorevi: Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel
Mudur
SAD'K Dijital olarak
imzalayan SADIK
MURAT = MURATBARISIK
Tarih: 2026.06.23
BARISI K 16:45:44 +03'00' . .
IZAHNAMENIN TAMAMI

Tarih: 23.06.2026
Adi Soyadi: Kadir Berkay Aytekin
Gorevi: Genel Miidiir Yardimcisi

KAD| R Dijital olarak

imzalayan KADIR

BERKAY BERKAY AYTEKIN
Tarih: 2026.06.23

AYTE KI N 16:47:35 +03'00'
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Izahnamenin bir pargasi olan bu raporlarda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Imzali sorumluluk beyanlari izahname ekinde yer almaktadr.

Ilgili Bagimsiz Denetim Raporunu Hazirlayan
Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:

ANY Partners Bagimsiz Denetim A.S.

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026

. . tarihleri itibariyla finansal

Gorev: Sorumlu Denetci tablolar ve 6zel bagimsiz

denetim raporu

Ad Soyad: Muharrem Karatas
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2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yiikiimliiliigii
A.L | Giris ve uyarilar Bu 6zet izahnameye giris olarak okunmalidir.

e Sermaye piyasasi araglarina iligkin yatirim kararlar1 izahnamenin
bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

e Izahnamede yer alan bilgilere iliskin iddialarin mahkemeye
tasinmas1 durumunda, davaci yatirimci, halka arzin gergeklestigi
ulkenin yasal dizenlemeleri gergcevesinde, izahnamenin gevirisine
ilisgkin maliyetlere yasal siirecler baslatilmadan 6nce katlanmak
zorunda kalabilir.

e Ozete bagh olarak (gevirisi dahil olmak tzere) ilgililerin hukuki
sorumluluguna ancak oOzetin izahnamenin diger kisimlar ile
birlikte okundugu takdirde yaniltici, hatali veya tutarsiz olmasi
veya yatirimcilarin yatinm kararin1 vermesine yardimci olacak
onemli bilgileri saglamamasi durumunda gidilir.

A.2 Izahna_menln [zahname sonradan tekrar kullanilmayacaktir.
sonraki
kullanimina
iliskin bilgi

B—IHRACCI

B.1 I.h rageumm Ticaret Unvanmi: Bulls Yatirnm Menkul Degerler Anonim Sirketi
ticaret Unvam ve |
isletme ad1 Isletme Adi: Yoktur.

B.2 | Thragcimin . e I

. . .. | Hukuki TA ki
hukuki  statis, ukuki stattsu: Anonim Sirket
tabi oldugu | Tapj oldugu mevzuat: T.C. Kanunlari
mevzuat,
kuruldugu iilke | Kuruldugu iilke: Tiirkiye Cumhuriyeti
ve adresi : A .
Adresi: sentepe, Blyiikdere Caddesi No0:173 1. Levent Plaza B Blok
Kat:5 Sisli / Istanbul

B.3 ﬁ‘nta urL_JIn/hlz_mc?t Sirket’in esas soOzlesmesinin “Amag¢ ve Konu” bashkli 3’Uncu
) a egorl‘(l erlnkl.l de maddesi uyarinca Sirket’in amaci 6362 sayili Sermaye Piyasasi
¥§erece $EKICC | Kanunu ve ilgili mevzuat hiikkiimlerine uygun olarak yatirim
:ngcia{[nm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerde bulunmaktir.
faaliyetlerinin ve Bulls Yatirim, SPK’den 03.09.2015 tarih ve G-010 (324) numarasi ile
faaliyetlerine alinmis olan Genis Yetki Belgesi’ne sahiptir.
etki _.Eden_ onemli | 31032026 tarihi itibartyla 175 c¢alisan1  bulunmaktadir. Bulls
faktorlerin _ | Yatinm’m; Sigli/Istanbul’da bulunan genel merkezinin yani sira
tanimi ile | {stanbul’da iki adet Kadikéy’de, iki adet Sisli’de olmak iizere dort
f‘?al'y?t adet, Bodrum ve Fethiye’de birer adet olmak iizere Mugla’da iki adet,
gosterilen Ankara, Izmir, Bursa, Antalya, Adana ve Corlu’da birer adet olmak
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sektorler/pazarla
r hakkinda bilgi

iizere toplamda 12 adet irtibat biirosu bulunmaktadir.
Bulls Yatirim, Genis Yetki Belgesi’ne istinaden;
e islem Aracilig1 Faaliyeti
e Portfoy Araciligi Faaliyeti
¢ Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti
¢ Yatirim Danismanlig1 Faaliyeti
e Aracilik Yiiklenimi Suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
e Sinirlt Saklama Hizmeti

faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin diizenlemeleri cergevesinde
yuritmektedir.

Bulls Yatirim, yetki belgelerine istinaden asagidaki hizmetleri
sunmaktadir.

Aracilik Hizmetleri

Sermaye piyasalarinda islem araciligi faaliyeti, miisterilerin sermaye
piyasast araglartyla ilgili alim veya satim emirlerinin miisteri adina ve
hesabina veya kendi adina ve miisteri hesabina yatirim kuruluslar
tarafindan borsalar veya teskilatlanmis diger pazar yerlerine
iletilmesidir. Bulls Yatirim; yurt i¢inde ve yurt disinda pay, paya ve
paya dayali tiirev araglar, diger menkul kiymet ve tiirev araglarinin
alim-satimina aracilik yapmaktadir. Sirket’in  miisteri  sayisi
31.03.2026 tarihi itibartyla 19.574’tir (31.12.2023: 10.232,
31.12.2024: 12.731, 31.12.2025: 18.492)

Kurumsal Finansman Hizmetleri

Sermaye yapisint giiclendirme veya rekabet¢i konumunu koruma
yoOniindeki ¢abalar sirketleri alternatif finansman kaynaklarina, halka
arzlara, birlesme-boliinme ve satin almalara veya stratejik ortak alma
yollarina yoneltmistir. Bulls Yatirim; kurumsal finansman hizmetleri
kapsaminda ilk halka arzlar, ikincil halka arzlar, sermaye artirimlari,
pay alim teklifi siirecleri, bor¢lanma araclar1 ihraglari, sermaye
artinmlari, degerleme raporlari, birlesme-boliinme ve satin almalar
konularinda hizmet vermektedir.

Sirket; 2024 yilinda 1 adet, 2025 yilinda 3 adet olmak tizere 4 adet
halka arz gergeklestirmistir.

Arastirma Hizmetleri

Bulls Yatirim, arastirma hizmetleri kapsaminda periyodik olarak
analizler yaparak raporlar ve biiltenler hazirlamaktadir. Bu rapor ve
analizler ile sermaye piyasasi araclart ve diger yatirimlar hakkinda
tahminlerde bulunarak yatirimcilart bilgilendirmektedir. Periyodik
olarak yayimlanan raporlar ve biiltenler; giinliik biilten, teknik biilten,
sirket haberleri, teknik analiz raporlar1 ve Oneriler, strateji ve
beklentiler, makro raporlar, sektér raporlar1 ve sirket raporlarini
kapsamaktadir.
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Yatirnm Damismanh@ Hizmetleri

Yatinm danigsmanligi, yatirimci talebi dogrultusunda veya yatirimei
talebi olmaksizin sermaye piyasasi araglari ile bunlar1 ihra¢ eden
ortaklik ve kuruluslar hakkinda, belli bir kisiye veya mali durumlari,
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak
yonlendirici nitelikte yorum ve tavsiyelerde bulunmasi faaliyetidir.

Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

Bireysel portfoy yoneticiligi; kolektif yatirnm kuruluslarinin
portféyleri hari¢ olmak {izere, finansal varliklardan olusan
portfoylerin, her bir miisteri adina, dogrudan veya dolayli bir menfaat
saglamak iizere vekil sifatiyla yonetilmesidir.

Bireysel portfoy yoneticiligi, miisterilerin mali durumuna, risk-getiri
tercihlerine ve yatirim siiresine uygun portfoyler olusturulmasi ve
yonetilmesi, sz konusu portfoylerin takip edilmesi ve miisterinin
Kurulun ilgili diizenlemeleri uyarinca bilgilendirilmesi hizmetini
kapsar.

Portfoy Aracihig1 Faaliyeti

Islem araciligi faaliyetine ek olarak, yatim kuruluslarmimn
miigterilerin sermaye piyasasi araglartyla ilgili alim veya satim
emirlerini kars1 taraf olarak yerine getirmesi faaliyetini ifade eder.

TSPB verilerine gore! sermaye piyasasi sektoriindeki kurum sayilari
incelendiginde, 2022-2026 doneminde portfoy yonetim sirketleri ile
yatirim  ortakliklarinin  sayisinda  belirgin  bir artis  egilimi
gozlemlenmektedir. Portfoy yonetim sirketi sayis1 2022 yilindaki 59
seviyesinden 2026 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla 86'ya ulagsmais; yatirm
ortakliklarinin sayis1 ise aynm1 donemde 55'ten 68'e yiikselmistir.
Banka sayis1 s6z konusu dénemde 46'dan 56'ya c¢ikarken aract kurum
sayis1 71 ile gorece istikrarli bir seyir izlemis, 2026 yilinin ilk ¢eyregi
sonunda 70 olarak ger¢eklesmistir.

Tiirkiye Aract Kurum Sektoru

Sektordeki kurumsal yapilanma incelendiginde, araci kurumlarin
miisterilere erisim kanallarinin genis bir cografi dagilim sergiledigi
goriilmektedir. TSPB verilerine gore acente subesi sayist 2021-2025
doneminde yaklasik 9.400 civarinda seyretmis olup 2025 yilinin ilk
dokuz ay1 itibartyla 9.072 olarak ger¢eklesmistir. Aract kurumlara ait
sube sayis1 ise aym1 donemde 302'den 376'ya yiikselerek hizmet
agmin genisledigine isaret etmektedir. Irtibat biirosu sayis1 2021
yilindaki 128 seviyesinden 2025/9 itibartyla 119'a gerilemis olmakla
birlikte, s6z konusu diislisiin sube bazli hizmet kanallarinin
giiclendirilmesi egilimiyle paralel oldugu degerlendirilmektedir.

Sektoriin istihdam boyutuna iliskin veriler incelendiginde, sermaye
piyasast aract kurumlarinda calisan sayisinin 2021 yilinda 6.179
kisiden 2024 vyili itibariyla 8.075 kisiye yiikseldigi gorilmektedir.

L https://tspb.org.tr/wp-content/uploads/2026/04/Turkish_Capital_Markets-202604-TR.pdf
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2025 yilmin ilk dokuz ay1 itibariyla bu rakam 7.924 olarak
gergeklesmistir.

Sektoriin finansal yapisina iliskin veriler degerlendirildiginde, araci
kurumlarin toplam 6zkaynak biiyiikligiiniin 2021-2025 déneminde
genisledigi goriilmektedir. TSPB verilerine gore sektor 6zkaynaklari
2021 yilindaki 16,8 milyar TL seviyesinden 2024 yil1 sonunda 115,1
milyar TL'ye ulasmis; 2025 yilinin ilk dokuz ayi itibariyla ise 175,0
milyar TL olarak gerceklesmistir.

Sektoriin gelir yapisi incelendiginde, toplam gelirlerin 2021 yilindaki
11,6 milyar TL seviyesinden 2025 yilimin ilk dokuz ay1 itibariyla
102,8 milyar TL'ye ulagtig1r goriilmektedir. Gelir kalemleri bazinda
degerlendirildiginde, komisyon gelirlerinin 2021 yilindaki 5,8 milyar
TL'den 2024 yilinda 25,4 milyar TL'ye yiikseldigi ve sektoriin temel
gelir kaynagi olmayr siirdiirdiigii goriilmektedir. Kurum portfoyii
kar/zarar kalemi ise 2021 yilindaki 1,8 milyar TL'den 2025/9
itibartyla 33,6 milyar TL'ye ulasarak toplam gelirler i¢indeki payini
artirmigtir. Diger gelirler kalemi de ayn1 donemde 3,1 milyar TL'den
449 milyar TL'ye yiikselerek genisleme sergilemistir. Kurumsal
finansman gelirleri ile varlik yonetimi gelirleri ise gorece sinirli
seviyelerde seyretmistir.

Yatirim araglar1 bazinda tasarruf egilimleri incelendiginde, tiim varlik
siniflarinda dénem genelinde belirgin bir biiylime kaydedildigi
goriilmektedir. TSPB verilerine gore mevduat biytkligi 2022
yilindaki 8.762 milyar TL seviyesinden 2026 yilinin ilk g¢eyregi
itibartyla 27.615 milyar TL'ye ulasarak sz konusu donemde %215
oraninda artig kaydetmistir. Tahvil ve bono stoku ayn1 donemde 4.390
milyar TL'den 15.374 milyar TL'ye yiikselerek %250 ile en yuksek
biiyime oranin1 sergileyen varlik smifi olmustur. Pay senedi
biliyiikligii ise 2.603 milyar TL'den 8.439 milyar TL'ye ulasarak
%224 oraninda artis kaydetmistir.

Pay Piyasasi

Pay senedi yatirimci sayisina iliskin veriler incelendiginde, toplam
yatirimet sayisinin 2022 yilindaki 3,7 milyon kisiden 2023 yilinda 7,6
milyon kisiye yiikselerek yaklasik iki katina ¢iktigi goriilmektedir.
S0z konusu artisin ardindan yatirimcr sayisinin 2024 ve 2025
yillarinda kademeli olarak geriledigi ve 2026 yilnin ilk c¢eyregi
itibartyla 6,4 milyon kisi olarak gergeklestigi goriilmektedir.
Yatirimci tabanimin biiylik boliimiinii yurt i¢i bireysel yatirimcilar
olusturmakta olup bu kesimin toplam i¢indeki payr donem genelinde
%99'un tlizerinde seyretmistir. Yurt dis1 yatirnmci sayist ise 2022
yilindaki 17,0 bin kisiden 2026/3 itibariyla 31,1 bin kisiye ulasarak
s06z konusu donemde %83 oraninda artig kaydetmistir.

Borsa Istanbul Pay Piyasasi'nda islem goren sirket sayisi 2022
yilindaki 483 seviyesinden 2026 yilin ilk g¢eyregi itibartyla 604'e
ulagmistir. Sirket sayisindaki bu artis, halka arz faaliyetlerinin
sirdligline ve piyasanin derinlesme egilimini koruduguna isaret
etmektedir. Kiiresel Olcekte borsalara kote olan sirket sayilari

17




karsilastirildiginda, Borsa Istanbul'un 2025 yili itibariyla diinya
genelinde 24. sirada yer aldig1 goriilmektedir. En fazla kote sirkete
sahip borsa 6.022 sirket ile Bombay Borsasi olurken Tokyo, Toronto
MX ve NASDAQ OMX sirasiyla 5.467, 3.934 ve 3.338 sirket ile ilk
siralarda yer almaktadir. Avrupa borsalar1 arasinda Euronext yaklasik
1.900, Londra Grubu ise yaklasik 1.600 kote sirket ile One
¢ikmaktadir. Borsa Istanbul, Deutsche Borse ve Pakistan Borsasi gibi
borsalarla kiyaslanabilir bir kote sirket biiyiikliigiine sahip olup
gelismekte olan piyasalar arasinda orta-iist segmentte konumlandigi
degerlendirilebilir. Ote yandan Borsa Istanbul'un kote sirket sayisi
acisindan Deutsche Borse ve Singapur gibi gelismis piyasalarin
iizerinde yer almasi, piyasanin gorece genis bir sirket tabanina sahip
olduguna isaret etmektedir.

Borsa Istanbul'daki halka arz faaliyetleri incelendiginde hem islem
sayist hem de toplam tutar agisindan 2023 yili 6ne ¢ikmaktadir. S6z
konusu yilda gerceklestirilen 54 halka arz ile 79,3 milyar TL tutarinda
kaynak saglanmis olup islem bagina ortalama halka arz biiyikligi 1,5
milyar TL olarak gergeklesmistir. 2024 yilinda halka arz sayisi 34'e
gerilemistir. 2025 yilinda ise halka arz sayisi 16'ya inerken ortalama
islem biiytikligii 2,6 milyar TL ile dénemin en yiiksek seviyesine
ulasmigtir. 2026 yilinin ilk c¢eyregi itibariyla 11 halka arz
tamamlanmis olup ortalama islem biiyiikliigii 1,4 milyar TL olarak
gerceklesmistir.

Borsa Istanbul Pay Piyasasi islem hacmi 2022 yilindaki 17.679
milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 42.468 milyar TL'ye ulagmustir.
2026 yilinin ilk geyregi itibariyla islem hacmi 16.134 milyar TL
olarak gerceklesmis olup bu rakam yillik bazda degerlendirildiginde
onceki donemlerle kiyaslanabilir bir seviyeye isaret etmektedir. Pay
senedi islem hacmi bazinda kiiresel borsa siralamasi incelendiginde,
Borsa Istanbul'un 2025 yili itibartyla 1.051 milyar ABD Dolari islem
hacmi ile diinya genelinde 18. sirada yer aldigi goriilmektedir.
Siralamada ilk konumda 127.520 milyar ABD Dolar: ile NASDAQ
OMX yer alirken NYSE 41.405 milyar ABD Dolari, Senzhen 33.772
milyar ABD Dolarn ve CBOE Global ABD 24.127 milyar ABD
Dolan ile ilk siralar1 paylasmaktadir. Borsa Istanbul, islem hacmi
itibartyla Brezilya ve Isvigre borsalariin {izerinde, Avustralya
Borsasi'nin ise altinda konumlanmaktadir. Kote sirket sayisinda 24.
sirada yer alan Borsa Istanbul'un islem hacmi siralamasinda 18.
konuma yiikselmesi, piyasanin gorece yiiksek bir likidite diizeyine
sahip olduguna isaret etmektedir.

Pay piyasalarinda devir hiz1 (islem hacmi/piyasa degeri) acisindan
kiiresel siralama incelendiginde, Borsa istanbul'un 2025 yil1 itibariyla
%260 1ile diinya genelinde 5. sirada yer aldigr goriilmektedir.
Siralamada ilk konumda %546 ile Senzhen yer alirken Taipei %358
ve NASDAQ OMX %340 ile ilk ii¢ siray1 paylasmaktadir. Borsa
Istanbul'un devir hiz1i, NYSE ve Tokyo gibi derin ve likit piyasalarin
belirgin bicimde Uzerinde seyretmektedir. S6z konusu yiksek devir
hizi, Borsa Istanbul'un kote sirket sayis1 ve piyasa degeri dlcegiyle
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kiyaslandiginda gorece aktif bir islem yapisina sahip olduguna isaret
etmektedir.

Borsa Istanbul Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi'na iliskin veriler
incelendiginde, vadeli islem hacminin 2022 yilindaki 7.857 milyar
TL seviyesinden 2025 yilinda 24.473 milyar TL'ye ulastigt
goriilmektedir. 2026 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla vadeli islem hacmi
10.094 milyar TL olarak gergeklesmistir. Kontrat sayis1 ise 2022
yilindaki 2.724 milyon adetten 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla
2.083 ve 1.999 milyon adete geriledikten sonra 2025 yilinda 3.146
milyon adete ylikselmis; 2026 yilinin ilk c¢eyregi itibariyla 1.048
milyon adet olarak kaydedilmistir. Islem hacminin artis seyrini
stirdiiriirken kontrat sayisinin gorece dalgali bir seyir izlemesi, kontrat
basina ortalama iglem biyiikliigiiniin donem genelinde belirgin
bicimde yiikseldigine isaret etmektedir.

Kiiresel vadeli islem hacmi karsilagtirmasi incelendiginde, Borsa
Istanbul'un 2025 yili itibartyla 570 milyar ABD Dolar1 islem hacmi
ile diinya genelinde 26. sirada yer aldigi goriilmektedir. Siralamada
ilk konumda 2.414.275 milyar ABD Dolarn ile CME Group yer
alirken ICE (Europe) 566.943 milyar dolar ve Deutsche Borse
177.164 milyar dolar ile ilk {i¢ siray1 paylasmaktadir. Borsa
Istanbul'un vadeli islem hacmi siralamasindaki konumu, pay senedi
islem hacmindeki 18. sirayla kiyaslandiginda tiirev piyasasinin gorece
daha sinirl bir derinlige sahip olduguna isaret etmekte olup bu durum
sektor agisindan gelisime acik bir alan olarak degerlendirilebilir.

Tiirkiye Yatirrmer iliskileri Dernegi (TUYID) tarafindan yayimlanan
Borsa Trendleri Raporu (Ekim-Aralik 2025, Say1 55)2 verilerine gore,
Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerin yabanci yatirimci portfoyii
iilke bazinda incelendiginde, 2025 yil1 Aralik ay1 itibariyla en yliksek
paya 16.480 milyon ABD Dolar1 portféy degeri ve %27 oranindaki
pay1 ile Katar'in sahip oldugu goriilmektedir. Katar'in toplam yabanci
portfoy degeri icindeki payi, bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla
7,1 puanlik artis kaydetmistir. Siralamada ikinci sirada 12.698 milyon
ABD Dolar1 ve %20,8 pay ile ABD, {g¢iincii sirada ise 8.374 milyon
ABD Dolarnt ve %]13,7 pay ile Birlesik Krallik yer almaktadir.
Birlesik Krallik ayn1 donemde 2,1 puanlik artigla payini en ¢ok artiran
ikinci {ilke konumunda olmustur. S6z konusu siralamay1 6.687
milyon ABD Dolar1 ve %11 pay ile Ispanya, 3.394 milyon ABD
Dolar1 ve %5,6 pay ile Hollanda izlemektedir.

Borclanma Araclan

Ozel sektor borglanma araci ihraglari incelendiginde, toplam ihrag
tutarinin 2022 yilindaki 362 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 956
milyar TL'ye ulastign goriilmektedir. fhrag¢ edilen borglanma araci
sayis1 ise donem genelinde 1.619 ile 1.862 arasinda seyretmis olup
2025 yilinda 1.862 adete ylikselmistir. 2026 yilinin ilk c¢eyregi
itibartyla ihra¢ tutar1 239 milyar TL, bor¢lanma araci sayisi ise 151
adet olarak gerceklesmistir. Thrac tutari ile borclanma araci sayisi

2 https://www.tuyid.org/files/yayinlar/BTR_2025 4C.pdf
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birlikte degerlendirildiginde, ara¢ basina ortalama ihra¢ tutarinin
2022 yilindaki yaklasik 195 milyon TL seviyesinden 2025 yilinda
yaklasik 513 milyon TL'ye yiikseldigi goriilmekte olup bu egilim
piyasada daha biiyiik o6l¢ekli ihraclara yonelim olduguna isaret
etmektedir.

Tiirkiye Yatirimer iliskileri Dernegi (TUYID) tarafindan yayimlanan
Borsa Trendleri Raporu (Ekim-Aralik 2025, Say1 55) verilerine gore,
0zel sektor bor¢lanma araci ihraglar1 ihragg1 bazinda incelendiginde,
2024-2025  doneminde  ihragci  kompozisyonunda  belirgin
degisiklikler gozlemlendigi gorilmektedir. S6z konusu donemde
ihragg1 kompozisyonunda en belirgin artig yaklasik %8 yiikselis ile
sermaye piyasast kurumlarinda gergeklesirken en belirgin diisiis
yaklasik %7 gerileme ile reel sektor sirketlerinde kaydedilmistir. Bu
degisim, Ozel sektor bor¢lanma araci ihraglarindaki agirligin reel
sektor sirketlerinden sermaye piyasast kurumlarina dogru kaydigina
isaret etmektedir.

Tiirkiye Sermaye Piyasalart Nisan 2026 raporunda paylasilan Diinya
Borsalar Federasyonu ve Avrupa Borsalar Federasyonu verilerine
gore, kiiresel dlgekte borsalarda kote olan 6zel sektor borglanma aract
sayilar1 karsilastirildiginda, Borsa Istanbul'un 2025 yili itibariyla
1.092 ihrag ile diinya genelinde 12. sirada yer aldig1 goriilmektedir.
Siralamada ilk konumda 53.571 ihra¢ ile Euronext yer alirken
Liiksemburg Borsasi 44.044 ve Deutsche Borse 31.364 ihrag ile ilk ii¢
siray1 paylasmaktadir. Sanghay 21.592, Giiney Kore ise 10.307 ihrag
ile takip eden siralarda konumlanmaktadir. Borsa Istanbul, 6zel sektdr
bor¢lanma araci ihra¢ sayisi bazinda Ulusal Hindistan, Taipei ve
Senzhen gibi gelismekte olan iilke borsalarina kiyasla daha sinirli bir
derinlik sergilemekle birlikte, Kazakistan, Kolombiya ve Hong Kong
gibi piyasalarin iizerinde konumlanmaktadir. S6z konusu siralama,
Ozel sektor bor¢lanma araci piyasasi agisindan gelisme potansiyeli
tasiyan bir alana isaret etmektedir.

Portfoy Yonetimi:

Portfoy yonetim sirketleri tarafindan yonetilen varlik biiyiikliigii, son
donemde sermaye piyasalarinda en dikkat g¢ekici biiylime egilimi
sergileyen alanlardan biri olarak one ¢ikmaktadir. Toplam yonetilen
portfoy biiyiikliigii 2022 yilindaki 1.575 milyar TL seviyesinden 2025
yil sonu itibartyla 12.185 milyar TL'ye ulagsmis; 2026 yilinin Subat
ay1 itibariyla ise 13.550 milyar TL seviyesine yiikselmistir. S0z
konusu genislemenin ana siiriikleyicisi yatirim fonlar1 olup bu kalem
tek basma 2022 yilindaki 806 milyar TL'den 2026/02 itibartyla 9.330
milyar TL'ye ulasarak yonetilen toplam varliklarin biiyiik bolimiini
olusturmaktadir. Emeklilik yatirim fonlar1 ayn1 dénemde 433 milyar
TL'den 2.507 milyar TL'ye, 6zel portfoy yonetimi biiyiikligi ise 335
milyar TL'den 1.711 milyar TL'ye yiikselerek biiyiime egilimine eslik
etmistir. Bu tablo, yatirnmcilarin tasarruflarin1 giderek artan oranda
kurumsal portfoy yonetimi kanaliyla degerlendirme egilimi tagidigina
ve sektoriin sermaye piyasalarindaki aracilik roliiniin derinlestigine
isaret etmektedir.
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B.4

ihrag:glyl ve
faaliyet
gosterdigi
sektoru etkileyen
onemli en son
egilimler
hakkinda bilgi

Sirket’in performansi dogrudan sermaye piyasalarindaki islem
hacimleri, miisteri aktivitesi ve hizmet kompozisyonundaki
degisimler lizerinden belirginlesmektedir. 2026 yilinin baslangicinda
Borsa Istanbul’un iyi bir performans gostermesi ile islem hacimleri ve
miisteri aktivitesi artig gostermistir. Fakat Subat ayinin sonunda ABD
— Israil — Iran savasi ile piyasalar olumsuz bir havaya biiriinmiistiir.
Jeopolitik belirsizlikler, petrol fiyatlarinin yukar: yonlii hareketi ile
artan enflasyon endiseleri ile piyasalar bekle-gor durumuna gegmistir.

Aract kurum sektoriinde son donemde dijitallesme, mobil islem
platformlar1 ve artan bireysel yatirimci katilimi sayesinde miisteri
tabant genislemeye devam ederken, komisyon oranlarinda asagi
yonlii baski olugsmustur. Bu nedenle aract kurumlar yalnizca islem
komisyonuna dayali gelir modelinden uzaklasarak; marjin islemleri,
tiirev iirlinler, veri hizmetleri ve katma degerli arastirma/danigsmanlik
gibi alanlara yonelmektedir. Kiiresel dlgekte de komisyonsuz islem
trendinin yayginlagmasi, satis fiyatlarmin (komisyon ve spread)
diismesi ancak toplam islem hacmi artis1 sayesinde gelirlerin
dengelenmesi seklinde bir yap1 olusturmustur.

Satis fiyatlar1 (komisyon ve spreadler) agisindan bakildiginda ise
genel egilim asag1 yonlidiir. Artan rekabet, yeni nesil fintek
oyuncularinin piyasaya girisi ve yatinmcilarin diigiik maliyet
beklentisi, aract kurumlar1 fiyatlamada daha agresif olmaya
zorlamaktadir. Buna karsilik fiyat dis1 rekabet alanlari — hiz, islem
kalitesi, analiz hizmetleri ve kullanici deneyimi — belirgin sekilde
onem kazanmustir.

Son donemde yiiksek volatilite ve miisteri islemlerinin c¢esitlenmesi,
kurumlarin risk tasidigi pozisyonlarin daha dinamik ydnetilmesini
gerektirmistir. Islem aktivitelerinin farkli iiriinlere yayilmasi ve daha
kisa vadeli pozisyon alma egilimleri, klasik anlamda buyuk stok
birikimi yerine hizli devir ve diisiik pozisyon tasima egilimini
giiclendirmistir.

Maliyetler tarafinda ise iki ana egilim one ¢ikmaktadir: teknoloji ve
uyum maliyetlerinde artig, birim islem maliyetlerinde ise diisiis.
Dijital altyap1 yatirimlari, veri isleme kapasitesi, siber giivenlik ve
regiilasyon uyumu gibi kalemler toplam faaliyet giderlerini yukari
cekerken; olgek ekonomisi, otomasyon ve cevrimigi platformlar
sayesinde islem basina maliyetler gerilemektedir. Bu da sektorde
yuksek hacim — diisik marj modelinin giderek daha belirgin hale
gelmesine neden olmaktadir

Sonug olarak, son donemde aract kurum sektorii daha yiiksek hacimli,
daha diislik marjl1, teknoloji yogun ve miisteri odakli bir yapiya dogru
evrilmektedir.
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B.5

Thraccimin  dahil
oldugu grup ve
grup icindeki
yeri

Bulls Yatirnm paylarinin %85,1°1 Bulls Yatinm Holding’e aittir.
Sirketin faaliyet konusunu; farkli sektorlerde faaliyet gosteren
sirketlere istirak edilmesi, bu sirketlerin yonetim ve finansman
organizasyonlarinin saglanmasi, yatirim faaliyetlerinde bulunulmasi
ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilmasi olusturmaktadir.
Bulls Yatirnm Holding’in izahname tarihi itibariyla ortaklik yapisi
asagidaki gibidir:

Bulls Yatirim Holding Ortakhk Yapisi
Ortagin Adi- Sermayedeki Pay1
Soyadi Tutar (TL) Oran (%) Grubu
Kemal 33.000.000 10,00 A
Akkaya 77.000.000 23,33 B
Neslihan 33.000.000 10,00 A
Mumcu 77.000.000 23,33 B
Lydia Holding 33.000.000 10,00 A
AS. 77.000.000 23,33 B
TOPLAM 330.000.000,00 100,00

Dunya Holding

Bulls Yatirirm Holding, Bulls Yatinm disinda Diinya Holding’in
%20,45’ine sahiptir. Diinya Holding, kurulmus veya kurulacak
sirketlerin sermaye ve/veya yoOnetimine katilarak bunlarin yatirim,
finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir biinye
icerisinde yiritmektedir. Bu suretle, ekonomik dalgalanmalara karsi
yatirimlarin giivenligini artirmak, bdylece bu sirketlerin saghkli bir
sekilde, milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve
devamliliklarin1 teminat altina almakta ve bu amaca uygun, ticari,
sinai ve mali girigsimlerde bulunmaktadir.

Bulls Yatirnm Holding, Selguk Gida Endiistri ihracat Ithalat A.S.’nin
A grubu paylarini satin almig olup, sonrasinda 02.10.2025 tarihinde
gergeklesen birlesme islemi ile sirket Diinya Holding iinvanini
almistir. Bulls Yatirrm Holding’in sirketten pay alimlar1 ve birlesme
islemi sonunda sahip oldugu paylarin detaylar1 ve Diinya Holding’in
ortaklik yapis1 agsagidaki gibidir:

. c Pay Adedi | Pay Oram1 | Oy Oram
Tarih Islem >(/TL) y(% ) y(% )
14.02.2024 | Satin Alma | 208.980,41 0,95 12,04
25.06.2024 | Satin Alma | 216.720,44 0,99 12,48
20.09.2024 Satis 144.480,29 0,66 8,32
02.10.2025 Birlesme |7.510.630,12 20,45 23,38
2:[1:1);2: Holding A.S. Ortaklik Pa;(/ _I/_ALd)edl Pay Oram (%) Oy(%r)am
Bulls Yatirim Holding 7.510.630,10 20,45% 23,38%
GMS Yatirim Holding 3.755.315,06 10,22% 11,69%
Umut Giiner 3.755.315,06 10,22% 11,69%
Diger 21.711.039,41 59,11% 53,24%
Toplam 36.732.299,63 100,00% 100,00%
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Bulls GSYO

Bulls Yatirm Holding, ayni zamanda Bulls GSYO’da %54,29
oraninda pay sahibidir. Bulls GSYO 21.02.2025 tarihinden itibaren
Borsa Istanbul’da islem gormektedir. Sirketin faaliyet konusu; girisim
sermayesi yatirimlari, sermaye piyasasi araglart ve SPK tarafindan
belirlenecek diger varlik ve islemlerden olusan portfoyii isletmek ve
sermaye piyasast mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde
bulunmaktir. Bulls GSYO’nun ortaklik yapis1 agagidaki gibidir:

Bulls GSYO A.S. Ortaklik Yapist Pa%ﬁsed' Pay((z ;a'“ Oy(f,}:)a“‘
Bulls Yatirim Holding 145.500.000,00 54,29% 54,29%
Kemal Akkaya 50.000.000,00 18,66% 18,66%
Diger 72.500.000,00 27,05% 27,05%
Toplam 268.000.000,00 100,00% 100,00%

Lydia Holding

Bulls Yatirnm Holding’in %33,3’tline sahip Lydia Holding, (Eski
Unvani: Milpa Ticari ve Smai Uriinler Paz. San. ve Tic. A.S.), 1980
yilinda kurulmus olup 15.02.1994 tarihinden itibaren Borsa
Istanbul’da islem gérmektedir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuati ve
SPK diizenlemelerine tabi olup kurulus tarihinde faaliyet konusu
pazarlamadir. SPK ve Ticaret Bakanligi onayindan gecen esas
sozlesme degisikligi, 23.07.2024 tarihinde yapilan 2023 yili Olagan
Genel Kurul Toplantisi’nda kabul edilmis ve 26.07.2024 tarihinde
tescil edildigi 31.07.2024 tarih ve 11133 sayili TTSG’de ilan
edilmistir. Bu degisiklik sonrasinda sirketin faaliyet konusu;
kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve/veya yOnetimine
katilarak bunlarin yatirim, finansman, organizasyon ve ydnetim
meselelerini toplu bir biinye igerisinde yiiriitmektir.  Sirketin
208.000.000 TL odenmis sermayesinde 31 Aralik 2023 itibariyla
hakim ortagin (Re-Pie Portfdy Yonetim A.§. Secondary Girisim
Sermayesi Yatirrm Fonu) sahip oldugu %63,32 oranindaki toplam
131.700.776 adet payin Enver Cevik’e satilmasi ile ilgili taraflar 19
Ocak 2024 islem tarihli pay devir s6zlesmesi akdetmistir ve pay devir
islemi ayni tarih itibariyla tamamlanmustir. Isbu pay devri sonucunda
Enver Cevik’in sirketteki sermaye pay1 %63,32 olmustur. Sirketin
30.12.2025 tarihinde Lydia Yatinm Holding A.S. ile birlesmesi
nedeniyle 6denmis sermayesi 351.991.313,99 TL olmustur. Isbu pay
devri sonucunda olusan ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

gztll)::lHoldmg A.S. Ortakhk Pay Adedi (TL) Pay( 0(/());am Oy(gor)am
Enver Cevik 268.636.515,97 76,32% 76,32%
Diger 83.354.798,02 23,68% 23,68%
Toplam 351.991.313,99 100,00% 100,00%

Lydia Holding’in bagl ortakliklar1 ise asagidaki gibidir:
e Lydia Yesil Enerji
e Ufuk Yatirim
o EC Gayrimenkul
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e Lydia Enerji
e Pastanza Gida
e Bulls Hava
GMS Yatirnm Holding

Bulls Yatirim’m %9,9’una sahip GMS Yatirim Holding 2023 yilinda
kurulmustur. Sirketin faaliyet konusu kurulmus ve kurulacak olan
sitketlerin sermaye ve yOnetimlerine katilmak ve bu sirketlerin
finansman, organizasyon, danigmanlik gibi ihtiyaglarima cevap
vermektir.

B.6

Sermayedeki
veya toplam oy
hakki icindeki
paylari
dogrudan
dolayh
%S ve fazlasi
olan kisilerin
isimleri/Unvanla
r1 ile her birinin
pay sahipligi
hakkinda bilgi

veya
olarak

fhraccimin
hakim
ortaklarin
farkh oy
haklarina sahip
olup olmadiklar:
hakkinda bilgi

Varsa dogrudan
veya dolayh
olarak ihraccinin
yonetim
hakimiyetine
sahip olanlarin
ya da ihracciyr
kontrol
edenlerin
isimleri/invanla
r1 ile bu
kontrolin
kaynagi
hakkinda bilgi

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 350.000.000 TL degerindedir. Bu
sermaye, her biri 1,00 TL degerinde 350.000.000 paya ayrilmistir.

Sirket paylar1 A Grubu ve B Grubu olmak iizere 2 ayr1 gruba ayrilmis
olup; toplamda 350.000.000 adet payin 105.000.000 adedi nama
yazili A Grubu paydan ve 245.000.000 adedi nama yazili B Grubu
paydan olugmaktadir.

Esas Sozlesme’nin “Yonetim Kurulu” baslikli 7°nci maddesi ve
“Sirket’in Genel Kurulu” basglikli 10’uncu maddesi uyarinca, A
Grubu paylarin yonetim kuruluna aday gdsterme ve genel kurulda oy
imtiyazi bulunmaktadir. B Grubu paylarin hi¢bir imtiyaz1 yoktur.

Esas Sozlesme’nin  “Yonetim Kurulu” baslikli 7’nci  maddesi
uyarinca, Sirket’in yonetim kurulu, genel kurulu tarafindan TTK ve
sermaye piyasast mevzuati hiikiimlerine gore secilecek en az 5 (bes)
en fazla 11 (on bir) iiyeden olugsmaktadir.

A Grubu paylar yoénetim kurulu Gyelerinin seciminde imtiyaz
sahibidir. 5 (bes) tiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 2 (iki) tiyesi, 6
(alt1) tiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 3 (ii¢) iyesi, 7 (yedi)
iiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 3 (ii¢) iiyesi, 8 (sekiz) liyeden
olusan Yonetim Kurulu’nun 4 (dort) iiyesi, 9 (dokuz) iiyeden olusan
YOnetim Kurulu'nun 4 (dort) iiyesi, 10 (on) liyeden olusan Yonetim
Kurulu'nun 5 (bes) iiyest ve 11 (on bir) iiyeden olusan Yonetim
Kurulu’'nun 5 (bes) tliyesi A Grubu pay sahiplerinin ¢ogunlugunun
gosterecekleri adaylar arasindan segilir. A Grubu pay sahiplerinin
belirleyerek genel kurulun se¢imine sunacagi adaylar, A Grubu pay
sahiplerinin kendi aralarinda yapacaklar1 bir toplant1 veya alacaklari
yazili bir karar ile, A Grubu paylarin oy ¢okluguyla belirlenir. Bu
sekilde Onerilen yonetim kurulu iiye adaylarinin hakli bir sebep
bulunmadig: takdirde genel kurul tarafindan secilmesi zorunludur.

Esas Sozlesme’nin “Sirket’in  Genel Kurulu” baglikli 10’uncu
maddesi uyarinca, genel kurul toplantilarinda hazir bulunan A Grubu
paylar, sahiplerine 5 (bes) oy hakki; B Grubu paylar, sahiplerine 1
(bir) oy hakki verir.

Sirket’in  16.04.2026 tarihinde gergeklestirilen son genel kurul
toplantis1 ve son durum itibartyla, Sirket’in sermayedeki veya toplam
oy hakki icindeki paylar1 dogrudan %5 ve fazlasi olan pay sahiplerine
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iligkin bilgi asagidaki tabloda gosterildigi sekildedir.

Ortagin Sermaye Pay1 Oy Hakki

Adi Soyadi (TL) (%) Oy Adedi (%)

iuslls Yatirim Holding 297.850.000 | 85,10 717.850.000 93,22
GMS Yatirim Holding 34.650.000 9,90 34.650.000

AS 4,50
Sadik Murat Barigik 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14
Mahir Can Ereren 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14
Toplam 350.000.000 100 770.000.000 100

Sirket’in tiizel kisi pay sahibi Bulls Yatirim Holding’in ortaklik
apisi ise asagidaki gibidir:

Bulls Yatirim Holding’in e
Ortaklik Yapisi Pay Grubu yeray
Adi Soyadi (TL) (%)
A 33.000.000 10,00
Kemal Akkaya B 77.000.000 23,33
] A 33.000.000 10,00
Neslihan Mumcu B 77.000.000 2333
] ) A 33.000.000 10,00
Lydia Yatinm Holding A.S. B 77.000.000 2333
Toplam - 330.000.000,00 100,00

Sirket’in tiizel kisi pay sahibi GMS Yatirirm Holding’in ortaklik
apisi ise asagidaki gibidir:

GMS Yatirinm Holding’in Ortakhk Yapisi Sermaye Pay1

Ad1 Soyadi (TL) (%)
Umit Giimiig 10.000.000 100,00%
Toplam 10.000.000 100,00%

Isbu Izahname tarihi itibariyla Sirket’in yonetim hakimiyetine
dogrudan sahip olan tek tizel kisi pay sahibi Bulls Yatirim
Holding’dir. izahname tarihi itibartyla Bulls Yatirrm Holding Sirket
sermayesinin %85,10’una ve oy haklarinin %93,22’sine tek basina
sahiptir. Ote yandan Sirket’in dolayli pay sahipligi yapis1 Izahname
tarihi itibariyla asagidaki sekilde olup yOnetim hakimiyetine sahip
gercek kisi pay sahibi bulunmamaktadir.

16.04.2026 tarihli Olaganiistii Genel Kurul : q 9
e Isbu izahname itibarryla

Ticaret toplantisi itibariyla

Unvani/ Sermaye Pay1 Oy Hakki Sermaye Pay1 Oy Hakki
Ad1 Soyad1 Pay1 Pay1

0, 0,
(TL) (%) Adet 0h) (TL) (%) Adet 00)

":if;;a 99.283.333 | 28,37 | 239.283.333 | 31,08 | 99.283.333 | 28,37 |239.283.333 | 31,08
mﬁ!gﬁ” 99.283.333 | 28,37 | 239.283.333 | 31,08 | 99.283.333 | 28,37 |239.283.333 | 31,08
E:‘\;ﬁi 75.772.122 | 21,65 |182.618.827 | 23,72 | 75.772.122 | 21,65 | 182.618.827 | 23,72
giTr:ﬁs 34.650.000 | 9,90 | 34.650.000 | 4,50% | 34.650.000 | 9,90 | 34.650.000 | 4,50
g’;‘i‘;i"l“ra‘ 8.750.000 | 250 | 8.750.000 | 1,14% | 8.750.000 | 250 | 8.750.000 | 1,14
gi?;;ca” 8.750.000 | 2,50 | 8.750.000 | 1,14 | 8.750.000 | 250 | 8.750.000 | 1,14
Diger 23511211 | 6,72 | 56.664.506 | 7,36 | 23.511.211 | 6,72 | 56.664.506 | 7,36
TOPLAM | 350.000.000 | 100,00 | 770.000.000 | 100,00 | 350.000.000 | 100,00 | 770.000.000 | 100,00

Ayrica Sirket’in pay sahipleri ve yonetim kurulu liyeleri arasinda
birlikte yonetim hakimiyetine sebebiyet verebilecek herhangi bir acik
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ya da zimmni, sozli ya da yazili bir anlasma veya is birligi

bulunmamaktadir.

B.7

Secilmis finansal
bilgiler ile
ihraccinin
finansal
durumunda ve
faaliyet
sonuclarinda
meydana gelen
onemli
degisiklikler

Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gegcmis 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerine ait finansal durum tablolarindan
secilen onemli finansal kalemlere asagidaki tablolarda yer verilmistir.

OZET FINANSAL Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis
DURUM TABLOSU
TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Dénen Varliklar 702551.188 | 5.250.125.260 | 12.904.536.890 | 14.041.940.777
Duran Varliklar 65.681.821 | 170.862.865 | 1.053.031.074 | 808.581.260
Varliklar 768.233.009 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
%Sfu‘r;'“‘l‘jfi‘kler 308.372.888 | 2875574893 | 9.063.727.791 | 10.445.081.946
%iﬂ%’ﬁ‘fﬁuler 14.105.236 1.952.627 14.451.448 6.595.880
Ozkaynaklar 355.754.885 | 2.543.460.605 | 4.879.388.725 | 4.398.844.211
Kaynaklar 768.233.000 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
Nakit ve nakit benzerleri
Sirket’in nakit ve nakit benzerleri; 31.12.2023, 31.12.2024,

31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 218,8 milyon TL,
198,5 milyon TL, 952,4 milyon TL ve 1,2 milyar TL olarak
gerceklesmistir. 31.12.2024 tarihinde bir 6nceki yil sonuna gore %9
diismiistiir.

Kisa vadeli finansal yatirimlar

Sirket’in kisa vadeli finansal yatirimlari; 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 185,8 milyon TL, 2,3
milyar TL, 4,3 milyar TL ve 3,7 milyar TL olarak ger¢eklesmistir.

Ticari alacaklar

Sirket’in ticari alacaklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 276,6 milyon TL, 2,7 milyar TL, 7,0
milyar TL ve 8,2 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli diger alacaklar

Sirket’in diger alacaklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 6,8 milyon TL, 2,8 milyon TL,
627,3 milyon TL ve 966,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Pesin 6denmis giderler

Pesin 6denmis giderler; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 14,5 milyon TL, 17,6 milyon TL, 1,9
milyon TL ve 20,5 milyon TL olarak gerceklesmistir. 31.12.2025
tarihinde bir 6nceki yilin sonuna gore gelecek aylara ait giderlerdeki
diisiislerin etkisiyle %89 oraninda diisilis gerceklesmistir.

Uzun vadeli finansal yatirnmlar

Uzun vadeli finansal yatirimlar, Sirket’in Borsa Istanbul A.S.
paylarindan olugmaktadir.
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Istirakler, is ortakhklari ve bagh ortakliklardaki yatirimlar

Istirakler, is ortakliklar1 ve bagl ortakliklardaki yatirimlar,
31.12.2025 tarihinde 412,7 milyon TL olarak gerc¢eklesmistir. Bulls
Danigmanlik’in 2025 yilinda konsolide edilmemesi nedeniyle bu
hesapta izlenmistir.

Uzun vadeli diger alacaklar

Uzun vadeli diger alacaklar, verilen depozito ve teminatlardan
olusmaktadir. Bakiye; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 24,5 milyon TL, 33,3 milyon TL,
411,2 milyon TL ve 238,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
31.12.2025 tarihinde 31.12.2024 tarihine gore %1135 artis
gostermistir.

Maddi duran varhklar

Sirket’in maddi duran varliklar1 genellikle mobilya ve demirbaslardan
olusmaktadir. 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirasiyla 26,0 milyon TL, 93,5 milyon TL, 132,9 milyon
TL ve 134,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar, haklar ve diger haklardan
olusmaktadir. Bakiye; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 5,6 milyon TL, 38,7 milyon TL,
32,3 milyon TL ve 405,3 milyon TL olarak gergeklesmistir. Maddi
olmayan duran varliklar, 31.03.2026 tarihinde 31.12.2025 tarihine
gore %1153 artig gostermistir.

Kullanim hakki varhiklari

Kullanim hakki varliklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 6,4 milyon TL, 2,2 milyon TL, 14,8
milyon TL ve 15,4 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 31.12.2025
tarthinde bir 6nceki yilin sonuna gore %566 oraninda artmustir.

Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

Pesin 6denmis giderler; 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde
sirastyla 13,5 milyon TL ve 1,9 milyon TL olarak gergeklesmistir.
31.03.2026 tarihinde 31.12.2025 tarihine gore %86 azalmstir.

Ertelenmis vergi varhgi

Ertelenmis vergi varligi, Ertelenmis vergi varligi, muhasebe kar ile
vergi matrah1 arasindaki farkliliklar nedeniyle, bir isletmenin
gelecekte odeyecegi vergiden diisebilecegi veya devletten geri
alabilecegi vergi avantajlarini ifade eder. Bu durum, gegici farklar ve
gecmis yil zararlarindan kaynaklanir.

Sirket’in ertelenmis vergi varligi; 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarithlerinde sirasiyla 32,5 milyon TL ve 9,0 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 31.12.2023 ve 31.012.2024 tarihlerinde ertelenmis
vergi yikimluligi bulunmaktadir.
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Finansal Borglar

Sirket’in kisa vadeli finansal borglar1 ve uzun vadeli finansal
bor¢larinin kisa vadeli kisimlart toplami; 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 1,5 milyar TL, 7,0 milyar TL ve 7,6
milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Bu borglarin 2,7 milyar TL’si ve
3,1 milyar TL’si 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde Sirket adina
ihrag¢ edilmis bor¢lanma araglarindan kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli kiralama yiikimliiliikkleri; 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 2,0 milyon TL, 5,9
milyon TL, 4,4 milyon TL ve 14,4 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
Kiralama yiikiimliiliikleri ara¢ ve ofis kiralarindan olugsmaktadir.

Uzun vadeli bor¢lanmalarin genellikle kiralama yiikiimliiliiklerinden
olusmaktadir. 31.12.2023, 31.12.2024 ve 31.12.2025 tarihlerinde
sirastyla 10,4 milyon TL, 32 bin TL, 10,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Ticari borclar

Ticari borglar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirasiyla 377,4 milyon TL, 1,3 milyar TL, 1,8 milyar TL
ve 2,3 milyar TL olarak gerceklesmistir. 31.12.2024 tarihinde bir
onceki yilin sonuna gore %251 artis olmustur.

Diger bor¢lar

Diger borglar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirastyla 7,5 milyon TL, 72,8 milyon TL, 21,1 milyon TL
ve 439,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Kisa vadeli karsihiklar

Kisa vadeli karsihiklar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 1,4 milyon TL, 1,5 milyon TL, 4,6
milyon TL ve 7,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Uzun vadeli karsihiklar

Uzun vadeli karsiliklar, kidem tazminati karsiliklarindan
olugmaktadir. 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirasiyla 791 bin TL, 925 bin TL, 4,1 milyon TL ve 6,6
milyon TL olarak gergeklesmistir.

Ozkaynaklar

Ozkaynaklar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirastyla 355,8 milyon TL, 2,5 milyar TL, 4,9 milyar TL
ve 4,4 milyar TL olarak gerceklesmistir. 31.12.2024 tarihinde
sermaye artis1 ve net donem karindaki artisin etkisiyle 31.12.2023
tarthine gore %615 artmustir. 31.12.2025 tarihinde yine donem
karmin etkisiyle %92 artig gostermistir. 31.03.2026 tarihinde ise net
donem zararmin etkisiyle %10 azalmistir.
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OZET GELIR

TABLOSU (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis

2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C

Hasilat
wra 2.493.814.139 3.352.204.262 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.825

Satislarin Maliyeti (-
atiglarin Maliyeti () | ) 27 015 143 | -2.829.013.388 | -16.891.098.689 | -2.178.284.635 | -4.871.045.107

Ticari Faaliyetlerden
Brut Kar (Zarar) 136.801.996 523.190.874 3.743.401.973 101.898.568 | 1.044.291.718

Briit Kar (Zarar)

136.801.996 523.190.874 3.743.401.973 101.898.568 | 1.044.291.718

Esas Faaliyet Kar1
(Zarar) 152.761.959 33.552.709 2.688.944.899 -80.847.329 545.183.307
Finansman Geliri
(Gideri) Oncesi
Faaliyet Kari (Zarar1) 153.510.725 2.833.673.626 | 5.278.342.504 -60.034.406 333.122.819
Sirdirilen
Faaliyetler Vergi

Oncesi Kar1 (Zarart) -44.250.639 2.173.164.041 2.474.433.097 -205.930.807 | -378.281.865
Stirdurilen

Faaliyetler Dénem

Kari (Zarari) -57.747.003 2.061.119.425 | 2.268.581.824 -210.565.022 | -480.588.881

Donem Kar1 (Zararr)

Hasilat

Sirket’in  hasilati; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
doénemlerinde sirasiyla 2,5 milyar TL, 3,4 milyar TL, 20,6 milyar TL,
2,3 milyar TL ve 5,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Hasilat, 2025
yilinda 2024 yilina gore yaklasik 6 katina ¢ikmaistir.

-57.747.003 2.061.119.425 | 2.268.581.824 -210.565.022 | -480.588.881

Satislarin maliyeti

Satislarin  maliyeti; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
donemlerinde sirasiyla 2,4 milyar TL, 2,8 milyar TL, 16,9 milyar TL,
2,2 milyar TL ve 4,9 milyar TL olarak gergeklesmistir.

Brit kar

Brut kar; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde
sirastyla 136,8 milyon TL, 523,1 milyon TL, 3,7 milyar TL, 101,9
milyon TL ve 1,0 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Sirket, 2024
yilinda hasilatin1 %34 artirirken, satislarin maliyetindeki artisi %20
ile smirlamis ve briit karin1 ayn1 donemde %282 oraninda artirmayi1
basarmustir.

Genel yonetim giderleri

Genel yonetim giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
donemlerinde sirasiyla 106,3 milyon TL, 483,8 milyon TL, 962,1
milyon TL, 167,6 milyon TL ve 4439 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri

Pazarlama giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
donemlerinde sirastyla 36,4 milyon TL, 20,0 milyon TL, 96,5 milyon
TL, 17,2 milyon TL ve 40,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2024
yilinda bir 6nceki yila gére %45 oraninda diisiis meydana gelmistir.

Arastirma giderleri

Aragtirma giderleri, Bulls Teknoloji’nin AR&GE giderlerinden
kaynaklanmaktadir. Sirket’in 2025 vyilinda kurulmasi sebebiyle
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oncesinde bulunmamaktadir. 2025 yilinda 4,2 milyon TL, 2026/1C
doneminde ise 5,5 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler

Esas faaliyetlerden diger gelirler; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve
2026/1C donemlerinde sirasiyla 158,7 milyon TL, 16,3 milyon TL,
70,1 milyon TL, 2,4 milyon TL ve 55 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 2024 yilinda bir dnceki yila oranla %90 azalmus,
2025 yilinda ise 2024 yilina gore %329 artmistir. 2026/1C doneminde
ise bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %124 artmigstir.

Esas faaliyetlerden diger giderler

Esas faaliyetlerden diger giderler; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve
2026/1C donemlerinde sirasiyla 2 bin TL, 2,1 milyon TL, 61,7
milyon TL, 416 bin TL ve 14,9 milyon TL olarak gerceklesmistir.
2023 ve 2024 yillarindaki baz etkisi nedeniyle 2024 yilinda yaklagik
1.000 katina, 2025 yilinda ise yaklasik 29 katina ¢ikmistir. Yine baz
etkisi nedeniyle 2026/1C doneminde bir 6nceki yilin ayni donemine
gore yaklagik 36 katina ¢ikmugtir.

Yatirim faaliyetlerinden gelirler

Yatinm faaliyetlerinden gelirler, genellikle Sirket’in elinde
bulundurdugu  hisse  senetlerinin  degerleme  gelirlerinden
olusmaktadir. 2024 yilinda hem hisse senedi degerlemesi hem faiz
gelirlerinin etkisiyle 749 bin TL’den 2,8 milyar TL’ye ¢ikmis, 2025
yilinda da bu seviyelerini korumustur.

Yatirim faaliyetlerinden giderler

Yatirim faaliyetlerinden giderler; 2024, 2025 ve 2026/1C
doénemlerinde sirasiyla 4,6 milyon TL, 117,3 milyon TL ve 587,0
milyon TL olarak gerceklesmistir. Menkul kiymet satis zararlarindan
olusmaktadir.

Finansman gelirleri

Finansman gelirleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
donemlerinde sirasiyla 56,7 milyon TL, 1,4 milyon TL, 431,5 milyon
TL, 427,7 milyon TL ve 359,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Faiz gelirlerinden olusmaktadir.

Finansman giderleri

Finansman giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C
donemlerinde sirasiyla 4,9 milyon TL, 246,9 milyon TL, 2,3 milyar
TL, 362,9 milyon TL ve 674,1 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Genellikle kullanilan kredi faizlerinden olusmaktadir. 2025 yilinda
2024 yilina %836 artana kredi faiz 6demelerinin etkisiyle finansman
giderleri de %824 artmigtir.

Net donem kari/(zarar)

Net donem kari/zarar1 yukarida detaylar1 verilen hareketler
sonucunda 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C ddnemlerinde
sirastyla -57,7 milyon TL, 2,1 milyar TL, 2,3 milyar TL, -210,6
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milyon TL ve 480,6 milyon TL olarak gerceklesmistir.

B.8 | Secilmis onemli | Yoktur.
proforma
finansal bilgiler
B.9 | Kar tahmini ve | Yoktur.
beklentileri
B.1 | izahnamede yer | Sirket’in  31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
0 alan finansal | tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait 6zel bagimsiz denetim
tablolara iliskin | gegmis finansal tablolarinda sinirli olumlu goriis disinda goriis
denetim bulunmamaktadir.
raporlarindaki
olumlu goriis
disindaki
hususlarin
icerigi
E"l g}g:ﬁgmn 31.03.2026  tarthinde  Sirket’in  net  isletme  sermayesi
_ 3.596.858.831TL dir. Sirket Izahname’nin imzalandig1 tarihten
sermayesinin itibaren 12 aylik siire zarfinda cari yiikiimliilikklerini kargilamak tizere
me V.(.:Ut - . eterli net isletme sermayesine sahiptir.
yu KUMIGIGKIErin | fietme Sermayesi (TL) 31122023  31.12.0024 31.12.2025 31.03.2026
i A. Donen Varliklar 702551.188 | 5.250.125.260 | 12.904.536.890 | 14.041.940.777
karsilayamamasi | | o <52 vl 398.372.888 | 2.875574.893 | 9.063.727.791| 10.445081.946
f:gfle‘me Sermayesi 304.178.300 | 2.374550.367 | 3.840.809.099 | 3.596.858.831
C—SERMAYE PiYASASI ARACI
C.1 | Ihra¢c  edilecek | Sirket’in ¢ikarilmis sermayesini temsil eden paylar A Grubu ve B
ve/veya borsada | Grubu olmak Uzere 2 (iki) gruba ayrilmustir.
islem gf)recek Thrag edilecek ve Sirket’in Borsa Istanbul’da islem gérecek sermaye
sermaye plyasasi piyasast araci, Sirket’in nama yazili B Grubu paylaridir.
aracimin  menkul )
kiymet S6z konusu paylarin ISIN numarasi Izahname tarihi itibartyla
tanimlama belirlenmemis olup bu paylara iliskin ISIN numaras1 Kurul onayiin
numaras1 (ISIN) | ardindan Takasbank’tan temin edilecek ve MKK nezdinde
dahil tir ve | kaydilestirilecektir.
gruplarina Halka Arz Edilen Paylar’in higbir imtiyaz1 yoktur.
iliskin bilgi
C.2 | Sermaye piyasasi | Paylar Tiirk Liras1 cinsinden satiga sunulacaktir.
aracinin  ihrac
edilecegi  para
birimi
C.3 | Ihra¢ edilmis ve

bedelleri

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 350.000.000 TL olup bu sermaye her
biri 1,00 TL nominal degerde toplam 350.000.000 adet paydan

E"iimam?n olugsmaktadir. Bu sermayenin tamami muvazaadan ari bir sekilde
odenmis PV tamamen Gdenmistir.

sayis1 ile varsa

bedeli tam | Sirket’in paylar1 her biri 1,00 TL nominal degerde olmak {izere 2 ayr1
odenmemis pay | pay grubuna ayrilmis olup, toplamda 350.000.000 adet payin
sayisi 105.000.0000 adedi nama yazili A Grubu paydan ve 245.000.000
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Her bir paymn
nominal degeri

adedi nama yazili B Grubu paydan olugmaktadir.

CA4

Sermaye piyasasi
aracinin
sagladig1 haklar
hakkinda bilgi

Halka Arz Edilen Paylar, ilgili mevzuat uyarinca, pay sahiplerine
asagidaki c¢esitli haklar1 saglamaktadir: (i) Kar Pay1r Hakki, (ii) Oy
Hakki, (ii1)) Yeni Pay Alma Hakki, (iv) Ortakliktan Ayrilma Hakki,
(v) Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki, (vi) Tasfiye Halinde
Tasfiye Bakiyesine Katilim Hakki, (vii) Bedelsiz Pay Edinme Hakki,
(viii) Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki, (ix) Bilgi Alma ve
Inceleme Hakki, (x) Iptal Davast Agma Hakki, (xi) Azinlik Haklari
ve (xii) Ozel Denetim Isteme Hakki

C.5

Sermaye piyasasi
aracinin devir ve
tedaviluni
kisitlayici
hususlar
hakkinda bilgi

Halka Arz Edilen Paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviluni
kisitlayict veya pay sahibinin haklarmi kullanmasina engel olacak
kayit bulunmamaktadir.

C.6

Halka arz edilen
sermaye piyasasi
araclarimin
borsada islem
goérmesi icin
basvuru yapilip
yapilmadig1 veya
yapilip
yapilmayacagi
hususu ile islem
gorilecek pazara
iliskin bilgi

Halka arz sonrasinda paylarn Borsa Istanbul’da islem gdrmesi igin
[e] tarihinde Borsa Istanbul’a bagvuruda bulunulmustur.

Borsa Istanbul’un goriisii izahname’ nin “I-Borsa Goriisii” kisminda
yer almaktadir.

C.7

Kar dagitim
politikas:
hakkinda bilgi

Esas Sozlesme’nin “Karin Tespiti ve Dagitimi” baslikli 13’lincii
maddesi uyarinca, Sirket’in karin tespiti ve dagitimi hususunda TTK
ve sermaye piyasasit mevzuati hiikiimlerine uyulur. Sirket’in yonetim
kurulunun 10.04.2026 tarih ve 2026/15 sayili karari ile, Sirket
tarafindan kar dagitim politikasi belirlenmistir. Y6netim kurulu karari
ile belirlenen politika 10.04.2026 tarihli olaganiisti genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgi ve goriislerine sunulmus ve pay
sahiplerinin onaymna sunulanlar kabul edilmistir. Kar dagitim
politikasinin amaci, Sirket’in tabi oldugu diizenlemeler ve Esas
Sozlesme hiikiimleriyle uyumlu olarak, Sirket’in kar dagitim
esaslarmin belirlenmesi ve pay sahiplerinin Sirket’in gelecek
donemlerde elde edecegi karin dagitim wusul ve esaslarim
ongorebilmesidir. Sirket, kar dagitimi1 konusunda, pay sahiplerinin
menfaatleri ile Sirket menfaati arasinda denge kurulmasi i¢in azami
ozen gosterir. Ilke olarak, ilgili diizenlemeler ve finansal imkanlar
elverdigi slirece, piyasa beklentileri, uzun vadeli stratejiler, Sirket,
istirak ve bagli ortakliklarimin sermaye gereksinimleri, yatirim ve
finansman politikalar1, karlilik ve nakit durumu dikkate alinarak kar
dagittimina karar verilir. Kar payi, nakit veya karin sermayeye
eklenmesi suretiyle bedelsiz olarak ortaklara dagitilabilecegi gibi,
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| belli oranda nakit belli oranda bedelsiz pay olarak da dagitilabilir.

D—RISKLER

D.1

Ihracgciya,
faaliyetlerine ve
icinde
bulundugu
sektore iliskin
onemli risk
faktorleri
hakkinda bilgi

Ihragcr’ya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

e Sirket’in faaliyet konusu sermaye piyasast hizmet ve faaliyetleri ile
yan hizmetlerinin verilmesi olup, sermaye piyasalar:nda meydana
gelebilecek gelismeler Sirket’i dogrudan etkileyebilir.

o Sermaye Yeterliligi Riski
e Kredi, Teminat ve Kars1 Taraf Riski
e Yogunlagma Riski

e Teknoloji ve Bilgi Sistemleri Kaynakl Riskler, Iletisim, Yazilim ve
Donanim Riskleri

e Operasyonel Siire¢ler ve Faaliyetin Kesintiye Ugramasi Riski
e Ulke Riski

e Maddi Varliklarin Zarara Ugramasi ve Muhafaza Riski

e Mevzuata Uyum, Lisans ve Itibar Riski

e Karliligin Siirekliligi ve Sektérel Rekabet Riski

e Biyume ve Operasyonel Yonetim Riski

e Ortaklik Yapisindan Kaynaklanan Risk

e Dis Kaynak Ihtiyacina Iliskin Riskler

e Sirket’in farkli para birimlerine dayali operasyonlar yiiriitmesi,
Sirket’in déviz kuru riskine maruz kalmasina neden olabilir. Sirket'in
kur dalgalanmalarina maruz kalmasi ve yabanci para agik pozisyon
riski tasimasi Sirket'in  karliligini, faaliyetlerini, operasyonel
sonuglarmmi ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir.
Yiiksek enflasyon oranlart da Sirket’in maliyetlerini arttirarak
Sirket’in karliligi ile finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

e Sirket’in faaliyetlerini devam ettirmesi i¢in yogun bir isletme
sermayesi gerektirmektedir. Sirket isletme sermayesini karsilayacak
finansmani bulamayabilir.

o Sirket’in kullandig1 kredileri saglayan bankalarin bir temerriit hali
sebebiyle kredileri vadesinden once geri ¢agirmalart durumunda,
Sirket nakit akisi sorunu yagayabilir.

o Sirket, vergi mevzuatindaki veya uygulamadaki degisiklikler, vergi
oranlarindaki  artislar veya vergi denetimlerinden olumsuz
etkilenebilir.

Ihraccinin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:

e [hracci’mn faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin faaliyet gosterdigi
sektore iliskin gerekli olan izinlerin alinmas: ve muhafaza edilmesi
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gerekmektedir.

e [hracci’'min faalivet gosterdigi sektérde rakiplerinin sayica artmasi
veya rakiplerinin pazar paylarimin artmasi, Ihraggi’'nin sektordeki
pazar paymi olumsuz etkileyebilir.

e Kiresel ve ekonomik gelismeler Sirket'in faaliyet gosterdigi sektorii
olumsuz etkileyebilir.

e Sirket, idari ve yasal dizenlemelerin yogun oldugu araci kurum
sektorunde faaliyet gostermektedir. Sirket ’in faaliyet gbsterdigi sektor
uyar:nca tabi oldugu mevzuat veya bu mevzuat:n yorumlanmas:nda
meydana gelebilecek degisiklikler ya da Sirket’in tabi oldugu
mevzuat:n ihlal edilmesi, Sirket’in faaliyetleri ve mali durumu
uzerinde olumsuz etkiye neden olabilir.

Diger riskler:

e Rusya ile Ukrayna’ya arasinda yasanan siyasi gerilim, Israil-Gazze
olaylart ve Tiirkiye'de veya diger iilkelerde yasanmasi muhtemel
benzeri ¢catismalar Sirket’in faaliyet sonuglari tizerinde dolayli olarak
olumsuz bir etki dogurabilir.

e [ran Islam Cumhuriyeti’nin dahil oldugu veya taraf olabilecegi
bolgesel askeri gerilimler ya da olasi bir savas durumunun
tirmanmasi, Sirket’in faaliyet sonuclari iizerinde dolayli olarak
olumsuz bir etki dogurabilir.

e Depremler, diger dogal afetler, savas ve salgin hastaliklar gibi
miicbir sebepler Sirket’in yerleskelerine ve genel olarak iilke
ekonomisine zarar vererek Sirket’in faaliyet sonug¢larini olumsuz
yonde etkileyebilir.

e Makroekonomik ve Global Riskler

e Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolarda Yer
Verilen Diger Riskler

- Kredi Riski

- Likidite Riski

- Piyasa Riski

- Faiz Riski

- Sermaye Riski

D.3

Sermaye piyasasi
aracina iliskin

onemli risk
faktorleri
hakkinda bilgi

e Halka Arz FEdilecek Paylar, fiyat ve islem hacmindeki
dalgalanmalara maruz kalabilir.

o Sirket’in halka aciklik orani sinirli olacaktir ve paylarin likiditesi
pay fivati tizerinde olumsuz etki yaratabilecektir.

e Halka Arz Edilen Paylar disinda sermayeyi temsil eden diger Sirket
paylarimin  gelecekte biiyiik miktarlarda satilmasi veya bu tiir
satislarin gergeklesebilecegi olasiligi, Halka Arz Edilen Paylar’in
piyasa fiyati Uzerinde 6nemli olumsuz etkiye neden olabilir.

e Halka arz sonrasinda hakim ortagin Sirket iizerindeki kontrolii
etkin olarak devam edecektir. Soz konusu hakim ortagin menfaatleri
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Sirket’in ya da pay sahiplerinin menfaatleriyle her durumda
ortiismeyebilir.

e [hragci, pay sahiplerine kar payr 6dememeye karar verebilir ya da
gelecekte kar payr dagitamayabilir.

e Fiyat tespit raporundaki varsayimlarin gergeklesmemesi Sirket’in
pay fivatint olumsuz etkileyebilir.

e Sirket paylar: Turk Liras: Uzerinden islem gorecek olup, Turk
Liras: 'min degerindeki dalgalanmalar Sirket paylar:n:n degerinde
dalgalanmaya sebep olabilir.

e Halka Arz Edilecek Paylar tim yat:rzmc:lar i¢in uygun bir yat:rim
olmayabilir.

e Sermayenin sulanma riski bulunmaktadir.

E—HALKA ARZ

E.l

Halka
iliskin
ihraccinin/halka
arz edenin elde
edecegi net gelir
ile katlanacag
tahmini  toplam
maliyet ve
talepte bulunan
yatirnmcilardan
talep edilecek
tahmini
maliyetler
hakkinda bilgi

arza

Sirket’in sermaye artirim1 yoluyla gerceklesecek halka arzdan [e] TL
briit; [®] TL net halka arz geliri elde etmesi beklenmektedir. Halka
Arz Eden Pay Sahipleri’nin halka arzdan [e] TL briit; [®] TL net
halka arz geliri elde etmesi beklenmektedir.

Halka arza iliskin toplam maliyetin yaklasik [®] TL, halka arz
edilecek pay basina maliyetin ise [®] TL olacagi tahmin edilmektedir.
Halka arz maliyetleri Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri
arasinda Pay Tebligi’nin 32. maddesine gore paylasilacak olup,
Sirket’in toplam halka arz maliyetini [®] TL’sine; Halka Arz Eden
Pay Sahipleri’nin ise [®] TL’sine katlanmas1 beklenmektedir.

Pay Tebligi’nin 32/4. maddesi uyarinca paylarin ilk defa halka arz
edilmesinde, halka arzin hem sermaye artirimi hem de Sirket’in
ortaklarimin mevcut paylarinin satis1 suretiyle gerceklestirilmesi
nedeniyle, aracilik ve danigmanlik maliyetleri, borsa tarafindan
aliacak ilk kotasyon {icreti ile halka arz edilecek paylarin nominal
degeri ile ihrag degeri arasindaki fark iizerinden alinacak Kurul {icreti
ve hukuki danismanlik, gideri halka arz edilen paylarin birbirine olan
oran1 gozetilerek Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri tarafindan
karsilanacaktir. Bu kapsamda, halka arz maliyetlerinin kirilimi
asagidaki tabloda yer almaktadir.

Maliyet Karsilayan Taraf (TL)
Bagimsiz Denetim Sirket [o]
MKK Uyelik Ucreti Sirket [o]
Reklam, Pazarlama, Halkla Tliskiler Sirket [o]
Degerleme Hizmetleri Sirket [o]
SDF;gKeELgl;IerL.i-Jr::(gzg)(.Sermayen|n Nominal Sirket [.]
Rl )
SPK Kurul Uf:reti' (ihrag Degeri ve Nominal | Hal I_<a A_rZ Eden Pay [.]
Deger Farki Uzerinden) Sahipleri

Aracilik Komisyonu Sirket [o]
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Halka Arz Eden Pay [e]
Sahipleri
Hukuki Danismanlik Hizmeti (Ozmen Yalgin Sirket [.]
Avukatlik Ortakligr) Ha”.(a A!‘Z Eden Pay [0]
Sahipleri
Bagimsiz Hukukgu Raporu Danismanlik Sirket [.]
Hizmeti (HS Avukatlik Ortaklig) Halka Arz Eden Pay [e]
Sahipleri
Sirket [O]
Borsa Istanbul Islem Gérme Bagvuru Ucreti | Halka Arz Eden Pay [ .]
Sahipleri
Halka Arz Eden Pay Sahiplerinin [.]
Katlanacagi Toplam Maliyet
Sirket’in Katlanacag: Toplam Maliyet [o]
Toplam Maliyet [o]
Pay Bagina Maliyet [o]

Halka arza istirak eden yatirimcilardan, talepte bulunmasi sebebiyle
ayrica bir licret alinmayacaktir. Ancak alim taleplerine aracilik eden
yetkili kuruluslarin kendileri tarafindan belirlenen islem komisyon
bedeli, BSMV maliyeti, MKK islem maliyetleri ve hesap acilis
licretinin yani sira, para ya da pay transferine iliskin ticret talep
edilebilecek ve halka arza istirak eden / talepte bulunan yatirimcilar
bu tir maliyetlere katlanmak zorunda kalabileceklerdir.

E.2

Halka arzin
gerekcesi, halka
arz gelirlerinin

kullanim yerleri
ve elde edilecek
tahmini net gelir
hakkinda bilgi

Sirket’e halka arzi ile kaynak temin edilmesi yoluyla; 6zkaynak
yapisinin  giiglendirilmesi,  Sirket’in  sektordeki  konumunun
giiclendirilmesi, pazar payimnin yiikseltilmesi, rekabet giiciinin
artirtlmasi, Sirket’in adil piyasa degerinin belirlenmesi, bilinirlik ve
tanmirhigin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin
daha guclu bir sekilde uygulanmasi ve Sirket’in kurumsal kimliginin
guclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sermaye artis1 yolu ile ihrag edilecek paylardan Sirket halka arz geliri
elde edecektir.

Sirket’in, sermaye artirimi dolayisiyla ihra¢ edilecek yeni paylarin
halka arzi neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden, ilgili
masraf ve maliyetler disiildiikten sonra kalan fonun, asagida
gosterilen oranlarda ve amagclarla kullanilmas1 planlanmaktadir:

Kullamim Yiizdesi
Kullanim Alam (%)
Isletme Sermayesi 100
TOPLAM 100

Sirket, halka arzdan elde edilen net gelirleri, yukarida yer alan
alanlarda kullanmaya baglayana kadar Tiirk Liras1 cinsinden vadeli
mevduat/katilma hesab1 ve/veya Eurobond ve/veya yatirim fonlar
gibi menkul kiymet alimlar1 suretiyle ve/veya fonun degerini
korumak adma benzer korumay: saglayabilecek herhangi baska bir
surette nemalandiracaktir. Anilan siire boyunca ilgili fonun bu
yontemlerden  hangisi/hangileri  ile  nemalandirilacagina  ve
nemalandirmanin kosullarima global ve yerel ekonomik kosullar
cercevesinde Sirket menfaatlerine uygun olarak karar verilecektir.
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E.3

Halka arza
iliskin bilgiler ve
kosullar:

Halka arzin baglamasi 6ncesinde, Kurul’un yani sira, halka arz edilen
ve ihrag¢ edilen Sirket paylarinin borsada islem gérebilmesi i¢cin Borsa
Istanbul’un goriisiiniin alinmas1 gerekmektedir.

Halka arz, Sirket cikarilmis sermayesinin 350.000.000 TL’den
400.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi neticesinde ihrag edilecek olan toplam
50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet B Grubu nama yazili
pay ile ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri’ne ait toplam 50.000.000 TL
nominal degerli 50.000.000 adet B Grubu nama yazili pay olmak
uzere toplam 100.000.000 TL nominal degerli 100.000.000 adet B
Grubu nama yazili payin halka arzi1 suretiyle gergeklestirilecektir.

Sirket paylarinin halka arzi Bulls Yatirim tarafindan II-5.2 sayili
Sermaye Piyasast Araglarinin Satist Tebligi’'nde tanimlanan “Sabit
Fiyat ile Talep Toplama” ve “En Iyi Gayret Aracihig1” ydntemi ile
gergeklestirilecektir.

Halka Arz Edilen Paylar i¢in talep toplamanin kesin baslangic ve
bitis tarihleri Thrager’nin ve halka arzda satisa aracilik edecek Bulls
Yatirim’in internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(www.kap.org.tr) ilan edilecek tasarruf sahiplerine satis duyurusunda
belirtilecektir.

Halka arz edilecek toplam 100.000.000 TL nominal degerli paylarin;

e [e] TL nominal degerdeki (%[®]) kism1 Yurt i¢i Bireysel
Yatirimcilara,

e [e] TL nominal degerdeki (%[®]) kism1 Yurt i¢ci Kurumsal
Yatirimcilara,

gergeklestirilecek satiglar icin tahsis edilmistir.

Halka Arz Edilen Paylar kaydilestirme esaslar1 ¢ercevesinde MKK
tarafindan hak sahipleri bazinda kayden izlenecek olup, paylarin
fiziki teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar kesinlestiginin
Konsorsiyum Uyelerine bildirimini takip eden 2 (iki) is giinii
icerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla Konsorsiyum
Uyeleri’nin MKK nezdindeki hesaplarina kaydi olarak teslim
edecektir.

Halka arz sonuglari, Kurul’un sermaye piyasasi araglarinin satisina
iligkin dilizenlemelerinde yer alan esaslar c¢ergevesinde dagitim
listelerinin kesinlestigi giinii takip eden 2 (iki) is gilinii igerisinde
Kurul’'un  6zel durumlarin kamuya agiklanmasma iligkin
diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulacaktir.

E.4

Catisan
menfaatler de
dahil olmak
Uzere halka arza
iliskin ilgili
kisilerin onemli
menfaatleri

Thragci’nin mevcut paylarmin halka arzindan Sirket halka arz geliri
elde edecektir.

Halka arz sirasinda, hukuk biirosunun danigsmanlik iicreti, degerleme
kurulugunun degerleme iicreti ve bagimsiz denetim sirketinin denetim
ticreti elde etmesi s6z konusu olacaktir.

Sirket ve Sirket’in  31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sona eren mali donemlere iliskin finansal
tablolarinin 6zel bagimsiz denetimini yapan Any Partners Bagimsiz
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Denetim A.S. arasinda ¢ikar catismasi veya herhangi bir menfaat
catismasi bulunmamaktadir. Any Partners Bagimsiz Denetim A.S. ve
Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Any Partners
Bagimsiz Denetim A.S.’nin dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basarisina baglanmis bir ekonomik c¢ikart bulunmamaktadir. Any
Partners Bagimsiz Denetim A.S.’nin, Sirket’in %5 ve daha fazlasina
sahip pay sahipleriyle arasinda herhangi bir anlagsma yoktur. Any
Partners Bagimsiz Denetim A.S., Sirket’e sundugu bagimsiz denetim
hizmetleri kapsaminda iicret elde etmistir.

Sirket ile halka arza yonelik hukuki danigsmanlik hizmeti saglayan
Ozmen Yalgin Avukathik Ortaklig1 arasinda herhangi bir ¢ikar veya
menfaat catismasi bulunmamaktadir. Ozmen Yalcin Avukatlik
Ortaklig1 ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur.
Ozmen Yalgin Avukatlik Ortakligi’nin dogrudan ya da dolayli olarak
halka arzin basarisina  baglanmis  bir ekonomik  ¢ikari
bulunmamaktadir. Ozmen Yalgin Avukatlik Ortakligrmin Sirket’in
%35 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda halka arza
iliskin sunulan hukuki danismanlik hizmetleri disinda bir hukuki
danismanlik iliskisi bulunmamaktadir. Ozmen Yalcin Avukatlik
Ortaklig1 halka arza iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri
i¢cin danismanlik ticreti elde etmektedir.

Sirket ile halka arza yonelik bagimsiz hukukcu raporunu hazirlayan
HS Avukatlik Ortakligi arasinda herhangi bir ¢ikar veya menfaat
catismast bulunmamaktadir. HS Avukatlik Ortakligi ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. HS Avukathk
Ortakligi’nin dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin basarisina
baglanmis bir ekonomik c¢ikar1 bulunmamaktadir. HS Avukatlik
Ortakligi’nin Sirket’in %S5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda halka arza iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri
disinda bir hukuki danigmanlik iligkisi bulunmamaktadir. HS
Avukatlik Ortakligi halka arza iliskin sunulan hukuki danigsmanlik
hizmetleri i¢in danigmanlik ticreti elde etmektedir.

Sirket ile Fiyat Tespit Raporu'nu hazirlayan [e] A.S. arasinda
herhangi bir ¢ikar veya menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. [e] ve
Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. [®] 'nin dogrudan
veya dolayli olarak halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik
¢ikar1 bulunmamaktadir. [e], halka arza iliskin sunulan fiyat tespit
raporu hizmetleri karsiliginda degerleme iicreti elde etmektedir.

E.5

Sermaye piyasasi
aracini halka arz
eden
kisinin/ihrag¢¢ini
N ismi/Unvani

Kim tarafindan
ve ne kadar sire
ile taahh(t
verildigi

Thragg1 sermaye artirimi ve ortak sayist yoluyla paylarini halka arz
etmektedir.

Sirket, 23.06.2026 tarih ve 25 sayili yonetim kurulu kararina
istinaden verdigi 23.06.2026 tarihli taahhudl ile, Sirket tarafindan
halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gormeye basladig
tarihten itibaren 1 yil boyunca, Sirket paylarinin, dolasimdaki pay
miktarinin artmasina yol agacak sekilde (bedelli ve bedelsiz sermaye
artinimlart da dahil olmak iizere) satisa veya halka arza konu
edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar alinmayacagini ve/veya
Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt disindaki herhangi bir
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hususlarini menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
icerecek sekilde | otoritesine bagvuruda bulunulmayacagini ve bu siire boyunca ileride
dolasimdaki pay | yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama
miktariin yapilmayacagini (Siipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa
artirdlmamasina | Istanbul’da  islem  gormeye  basladigi  tarihten  itibaren
iliskin verilen | gerceklestirilebilecek olan fiyat istikrart islemleri neticesinde halka
taahhttler arz edilen paylardan edinilecek paylar harigtir.) taahhiit etmistir.
hakkinda bilgi Sirket’in mevcut pay sahipleri Bulls Yatirim Holding, GMS Yatirim
Holding, Sadik Murat Barisitk ve Mahir Can Ereren’in ayri ayri
verdikleri 23.06.2026 tarihli taahhiitleri ile, Sirket sermayesinde sahip
olduklar1 paylar1 (varsa halka arz edilen kisim haric), 1zahname nin
onay tarihinden itibaren Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem
gormeye basladigi tarihin birinci y1l doniimiine kadar, dolasimdaki
pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza
konu etmeyecekleri ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt
disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iligskin diizenleyici kurum,
borsa veya kotasyon otoritesine bagvuruda bulunmayacaklari ve bu
slire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir
aciklama yapmayacaklar1 ve ayrica paylarin halka arz fiyatindan
bagimsiz olarak, Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul disinda
satmayacaklari, baska yatirimci hesaplarma virmanlamayacaklari
veya Borsa Istanbul’da 6zel emir ile ve/veya toptan satis islemlerine
konu etmeyecekleri (Siipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa
Istanbul’da  islem  gormeye  basladigi  tarihten  itibaren
gergeklestirilebilecek olan fiyat istikrart islemleri neticesinde halka
arz edilen paylardan edinilecek paylar harigtir.) dogrultusunda
taahhiitte bulunmustur.

E.6 | Halka arzdan | Sulanma etkisine iliskin hesaplamalar Sirket’in 31.03.2026 tarihli
kaynaklanan 0zel bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolarinda yer alan
sulanma veriler esas alinarak yapilmistir. Sirket paylarinin halka arzi mevcut
etkisinin miktar: | ortaklarinin yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanarak sermaye
ve ylzdesi artirrm1  suretiyle gergeklestirilecektir. Bu kapsamda, sulanma

etkisinin miktar1 ve yiizdesine iliskin hesaplamalar asagidaki tabloda
sunulmaktadir. Sulanma etkisine iliskin hesaplamalar, varsayimlar ile
Yeni pay alma | tahmini veriler dikkate alinarak yapilmis olup, gergek verilerin ortaya
hakki c¢ikmasindan sonra yapilacak hesaplamalarda bazi farkli degerler
kullaniminin s6z | ortaya cikabilecektir.
konusu - olmas Sulanma Etkisi (TL)
durumunda, . ,
meveut Halka Arz 9nce31 l?efter Degeri [e]
hissedarlarin Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 350.000.000,00
halka arzdan | | Halka Arz Oncesi Pay Basina Defter Degeri [e]
pay almamalar | |Halka Arz Fiyati [e]
durumunda Sermaye Artirimi (nominal TL) 50.000.000
sulanma Sirkete Girecek Briit Halka Arz Geliri [e]
etkis"inin _miktarl Halka Arz Masraflar1 [e]
ve ylizdesi Sirkete Girecek Net Halka Arz Geliri [e]
Halka arz Sonras1 Defter Degeri [e]
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Halka Arz Sonrasi Pay Sayist 400.000.000
Halka Arz Sonrasi Pay Basina Defter Degeri [o]
Mevcut Ortaklar igin (pozitif) Sulanma Etkisi (TL) [e]
Mevcut Ortaklar I¢in (pozitif) Sulanma Etkisi (%) [e]
Yeni Ortaklar igin (pozitif) Sulanma Etkisi (TL) [o]
Yeni Ortaklar I¢in Sulanma Etkisi (%) [o]

E.7 | Talepte bulunan | Talepte bulunan yatirimcilardan, talepte bulunmak igin 6zel bir iicret
yatinnmcilardan | alinmayacaktir. Ancak yatirimcimnin bu amagla hesap agmak, hak
talep  edilecek | ettigi paylari baska yetkili kurulusun hesabma virmanlamak veya
tahmini para iadesine iliskin EFT yapmak istemeleri durumunda, araci
maliyetler kuruluglar arasinda farklilik gosteren c¢esitli maliyetlere katlanmak
hakkinda bilgi zorunda kalabileceklerdir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihraccinin bagimsiz denetim
kuruluslarinin ticaret Unvanlari ile adresleri (iiye olduklar1 profesyonel meslek kuruluslari ile
birlikte):

Sirket’in  31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine iligkin 6zel bagimsiz denet¢i raporunu hazirlayan bagimsiz denetim kurulusunun:

Unvam : | Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.

Sorumlu Denetgi : [ Muharrem Karatag

Uyesi Oldugu Meslek Kuruluslart | | T(JRMOB

Adresi : | Beytepe Mah. 2742/1 Sk. No:6 Cankaya / Ankara

3.2. Bagimsiz denetim Kkuruluslarinin/sorumlu ortak bas denetcinin gorevden alinmasi,
gorevden cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

Yoktur.
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4. SECILMIS FINANSAL BIiLGILER

Sirket’in 0zel bagimsiz denetimden ge¢mis 31.12.2023 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait enflasyona gore diizeltilmis konsolide finansal durum

tablosu verilerinden se¢ilmis kalemler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Varliklar (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Doénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 218.805.519 198.513.686 952.370.135 1.177.598.485
Finansal Yatirimlar 185.803.308 2.303.560.402 4.282.496.913 3.727.150.097
Ticari Alacaklar 276.570.244 2.727.440.062 7.040.421.879 8.150.087.438
[liskili Taraflar - - 24.377.772 119.795.056
Diger Taraflar 276.570.244 2.727.440.062 7.016.044.107 8.030.292.382
Diger Alacaklar 6.846.246 2.837.194 627.287.166 966.307.609
Diger Taraflar 6.846.246 2.837.194 627.287.166 966.307.609
Pesin Odenmis Giderler 14.525.871 17.634.644 1.910.579 20.532.311
Diger Donen Varliklar - 139.272 50.218 264.837
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 702.551.188 | 5.250.125.260 | 12.904.536.890 | 14.041.940.777
Duran Varhklar
Finansal Yatirimlar 3.155.263 3.155.263 3.155.263 3.155.263
Yatlr{itlllraz;kler, Is Ortakliklar: ve Bagli Ortakliklardaki ) ) 412.658.266 )
Ticari Alacaklar - - - -
Diger Alacaklar 24.500.050 33.296.178 411.238.258 238.931.348
Maddi Duran Varliklar 26.031.896 93.472.114 132.883.840 134.794.235
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5.594.006 38.722.707 32.339.115 405.342.800
Kullanim Hakk: Varlig: 6.400.606 2.216.603 14.766.914 15.387.227
Pesin Odenmis Giderler - - 13.495.164 1.926.766
Ertelenmis Vergi Varligi - - 32.494.254 9.043.621
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 65.681.821 170.862.865 1.053.031.074 808.581.260
TOPLAM VARLIKLAR 768.233.009 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
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Kaynaklar (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - 1.457.191.525 4.305.063.409 4.522.629.162
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler - - 2.682.828.938 3.068.000.000
Klsm:ﬁ” Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli 2.087.688 5.031.247 4.432.285 14.389.079
Ticari Borglar 377.357.664 1.323.949.850 1.784.327.412 2.315.822.946
Iliskili Taraflar - 38.172.799 22.175.041 401.279.648
Diger Taraflar 377.357.664 1.285.777.051 1.762.152.371 1.914.543.298
Borgl(;?hsanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda ) 1.655.216 275 464 887.367
Diger Borglar 7.528.552 72.804.217 214.147.226 439.103.664
Ertelenmis Gelirler - - - 1.800
Dénem Kart Vergi Yikimliliigii 9.963.965 12.585.979 68.016.399 77.192.205
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.435.019 1.456.859 4.636.658 7.055.723
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 398.372.888 | 2.875.574.893 | 9.063.727.791 | 10.445.081.946
Uzun Vadeli Yukamlultkler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 13.745 32.235 - -
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 10.342.612 - 10.386.012 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 791.399 925.356 4.065.436 6.595.880
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 2.957.480 995.036 - -
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 14.105.236 1.952.627 14.451.448 6.595.880
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 355.754.885 2.543.460.605 4.879.388.725 4.398.844.211
Odenmis Sermaye 45.000.000 250.000.000 350.000.000 350.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar 474.690.291 572.432.549 595.884.980 595.884.980
e e Vide Smndvimnk | gz | amse | wene | ewss
Kazanclan %’:;i;’;ﬂj Fayda Planlar: Yeniden Ol¢iim -274.256 -242.862 -858.716 -814.349
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 32.632.944 - 60.736.123 60.736.123
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -138.547.091 -339.848.507 1.605.044.514 3.873.626.338
Net Dénem Kari/Zarari -57.747.003 2.061.119.425 2.268.581.824 -480.588.881
TOPLAM OZKAYNAKLAR 355.754.885 | 2.543.460.605 | 4.879.388.725 4.398.844.211
TOPLAM KAYNAKLAR 768.233.009 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
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Gelir Tablosu (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C
Hasilat 2493814139 | 3.352.204.262 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.825
Satiglarm Maliyeti (-) -2.357.012.143 | -2.829.013.388 | -16.891.098.689 | -2.178.284.635 | -4.871.045.107
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) | 136.801.996 523.190.874 3.743.401.973 101.898.568 1.044.291.718
BRUT KAR (ZARAR) 136.801.996 523.190.874 3.743.401.973 101.898.568 | 1.044.291.718
Genel Yonetim Giderleri (-) -106.325.479 | -483.794.256 -962.114.441 -167.607.712 | -443.858.525
Pazarlama Giderleri (-) -36.405.742 -20.045.949 -96.472.010 -17.171.417 -40.310.364
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - -4.220.488 - -5.474.215
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 158.693.336 16.333.739 70.056.074 2.449.420 5.475.933
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -2.152 -2.131.699 -61.706.209 -416.188 -14.941.241
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 152.761.959 33.552.709 2.688.944.899 -80.847.329 545.183.307
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 748.766 2.804.692.021 | 2.706.677.583 20.812.923 374.913.299
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) - -4.571.104 -117.279.978 - -586.973.787
gnﬁzf?xg}ggéigﬁm) ONCEst 153510.725 | 2.833.673.626 | 5.278.342.504 | -60.034.406 | 333.122.819
Finansman Gelirleri 56.655.881 1.366.062 431.496.085 427.747.833 359.831.545
Finansman Giderleri -4.862.066 -246.946.031 | -2.282.569.153 | -362.944.167 | -674.114.993
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -249555.179 | -414.929.616 -952.836.339 -210.700.067 | -397.121.236
i‘i‘gf??f;fglf AALIYETLER VERGI ONCESI 44250639 | 2173164041 | 2474433007 | -205.930.807 | -378.281.865
Surdurulen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -13.496.364 -112.044.616 -205.851.273 -4.634.215 -102.307.016
Dénem Vergi Gideri/Geliri -9.963.965 -114.017.526 -239.038.788 - -78.875.397
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri -3.532.399 1.972.910 33.187.515 -4.634.215 -23.431.619
(SZUAI?IEEIEI?LEN FAALIYETLER DONEM KARI 57.747.003 | 2061119425 | 226858L824 | -210.565.022 | -480.588.881
DONEM KARI (ZARARI) -57.747.003 | 2.061.119.425 | 2.268.581.824 | -210.565.022 | -480.588.881

Yatirimci, yatirnm kararimi vermeden once ihra¢¢imin finansal durum ve faaliyet sonuclarima
iliskin ayrintih bilgilerin yer aldig isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu bélumlerini de dikkate
almahdir.

5. RISK FAKTORLERI

Halka Arz Edilen Paylar’a yonelik yatirim yapmak ¢esitli riskler barindirmaktadwr. Yatuirim karart
alinmadan once asagida belirtilen risk faktorlerinin isbu Izahnamenin biitiinii kapsaminda dikkatli
bir sekilde degerlendirilmesi gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket yonetiminin isbu
izahnamenin tarihi itibariyla Sirket’i ve bu nedenle de Halka Arz Edilen Paylar’a yapilacak
herhangi bir yatirimi esasl bicimde etkileyebilecegini dngordiigii risklerdir. Soz konusu risklerden
herhangi birinin ger¢eklesmesi halinde, Halka Arz Edilen Paylar’in degeri diisebilir ve yatirimin
tamamunin veya bir kisminin kaybedilmesi s6z konusu olabilir.

Asagida belirtilen riskler karsilasilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Halihazirda bilinmeyen
va da Sirket yonetiminin esasli olarak addetmedigi, ancak gerceklesmeleri halinde Sirket’in
faaliyetlerine, faaliyet sonuglarina, likiditesine, mali durumuna ve gelecege yonelik beklentilerine
zarar verebilecek baska risk faktorleri mevcut olabilir. Risk faktorlerinin asagidaki sunum
siralamasi Sirket yonetiminin soz konusu risklerin gerceklesme olasiligi veya énemi bakimindan
yvaptigi bir degerlendirmeye gore belirlenmis bir siralama olarak diistiniilmemelidir.

Yatirnmcilar, isbu izahnamede paylasilan bilgiler ¢ercevesinde kendi degerlendirmelerini yaparak
Sirket paylarina yatirim yapmalarimin kendileri i¢in uygun olup olmadigina karar vermelidirler.
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5.1. Thracciya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

e Sirket’in faaliyet konusu sermaye piyasas: hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetlerinin verilmesi
olup, sermaye piyasalarinda meydana gelebilecek gelismeler Sirket’i dogrudan etkileyebilir.

Sirket’in gelir ve maliyetlerinin yurt ici ve yurt dis1 piyasa kosullarina bagli olmasi nedeniyle bu
kosullarda meydana gelebilecek olumsuzluklara bagli olarak operasyonel maliyet, faiz ve gider
kalemlerinde tahmin edilemeyen artiglar yasanabilir. Ayrica genel ekonomik duruma bagl: olarak
veya olmayarak sermaye piyasalarinda olusabilecek bir kriz, yatinm araglarinin fiyatlarinda
beklenmedik diistislere neden olabilir. Boyle bir durumda tim sektor gibi Sirket’in de sermaye
piyasasi islem hacmi ve bu islemlerden elde edecegi gelirlerinde diisiis goriilebilir.

Ote yandan, Sirket’in faaliyet gosterdigi sermaye piyasalarinin biiyiime, enflasyon, déviz kuru, faiz
orani ve yatirimct gliveni basta olmak iizere makroekonomik gelismelere hassasiyeti yiiksektir.
Ekonomik biiylimede yavaslama, enflasyonda artis, déviz kuru ve faiz oranlarinda yasanabilecek
muhtemel yiikselisler, diisiisler ya da dalgalanmalar piyasalardaki arz ve talep dengesinde meydana
gelen her tiirlii degisimden dogrudan etkilenebilecek olup 6zellikle makroekonomik gostergelerdeki
(enflasyon, doviz kurlari, faiz oranlari) istikrarsizliklar, yatirnm araclarinin fiyatlamasini olumsuz
etkileyebilecegi gibi yatirimeilarin piyasadan ¢ekilmesine, yatirime gliveninde azalma yaganmasina
ve dolayisiyla islem hacminde diisiise neden olabilir ve bu durum Sirket’in hizmet geliri kalemleri
tizerinde asag1 yonlii baski olusturabilir. Bu tiir donemlerde islem hacimlerinin daralmasi, Sirket’in
gelir kalemlerini azaltirken artan genel giderler ve finansman maliyetleri Sirket’in net kar1 {izerinde
olumsuz etki yaratabilir.

S6z konusu makroekonomik duyarlilik, Sirket’in sundugu kredili islem hacimleri {izerinden
dogrudan bir kredi riski yaratabilecegi gibi faiz oranlarindaki ani yiikselisler, Sirket’in fonlama
maliyetlerini artirarak karliligin1 olumsuz etkileyebilir, islem hacimlerindeki daralma ise Sirket
gelirlerinde diisiise sebebiyet verebilir.

o Sermaye Yeterliligi Riski

Sirket Sermaye Piyasasi mevzuati geregi sermaye Yyeterliligi duzenlemelerine tabidir. Araci
kurumlar 6zsermayelerinde duran varliklarin (maddi duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar, finansal duran varliklar, diger duran varliklar) ve personelden, ortaklardan, istiraklerden,
bagli ortakliklardan ve sermaye, yonetim ve denetim agisindan dogrudan veya dolayl: olarak iliskili
bulunulan kisi ve kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve kurumlar tarafindan ihrag
edilmis ve borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gdrmeyen sermaye piyasasi
araclarinin indirilmesi sonucunda “Sermaye Yeterliligi Tabani” degeri hesaplanir. Bu taban degeri,
aract kurumlarin asgari 6zsermayeleri, risk karsiligi ve degerleme gununden 6nceki son (¢ ayda
olusan faaliyet giderleri kalemlerinin herhangi birinden az olamaz. Yukarida izah edilen “Sermaye
Yeterliligi Taban1” yikimlilaginin saglanamamas: durumunda Sirket icin sermaye yeterliligi riski
ortaya ¢ikabilir. Sermaye yeterliliginin saglanmamasi halinde, Sirket icin ek yukumlaluk dogabilir,
Sirket’in faaliyetleri ve karliligi olumsuz etkilenebilir.

o Kredi, Teminat ve Karst Taraf Riski

Sirket, miisterilerine sundugu kredili islem ve aciga satig imkanlar1 nedeniyle kredi riskine maruz
kalmaktadir. Sermaye piyasalarindaki asir1 volatilite veya sert fiyat diisiisleri sonucunda,
miisterilerin teminat oranlarinin yasal sinirlarin altina diismesi ve yapilan teminat tamamlama
cagrilarina zamaninda yanit verilememesi, Sirket’in tahsilat riskiyle karsi karsiya kalmasina neden
olabilir. Mevcut teminatlarin kullandirilan kredileri karsilayamamasi Sirket i¢cin dogrudan bir
finansal risk teskil etmektedir.

Ozellikle teminat olarak alinan menkul kiymetlerin likiditesinin diisiik olmasi veya piyasadaki
genel diisiis egilimi nedeniyle bu varliklarin nakde cevrilmesinde yasanabilecek gecikmeler,
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Sirket’in karsi taraf riskini artirabilir. Ayrica, miisterilerin mali durumundaki bozulmalar veya
operasyonel hatalar nedeniyle ortaya ¢ikabilecek temerriit durumlari, Sirket’in finansal varliklari
tizerinde deger diisiikliigiine ve dogrudan zarar olusmasina sebebiyet vererek Sirket’in nakit akisini
ve karliligini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in miisterilerine vermis oldugu kredilerin giivencesi olarak alinan teminatlarin piyasa
kosullarinda yasanabilecek dalgalanmalar sonucunda degerlerinin azalmasi; bdylece alinan
teminatlarin verilen kredileri karsilayamamasi durumunda teminat riski ortaya g¢ikabilir. Bu tiir
durumlarda Sirket zarar1 ortaya ¢ikabilir.

Ote yandan, kredi risk takibinin ve izleme streclerinin yeterli 6zenle yuritiulememesi veya risk
profili kotlilesen pozisyonlarin zamaninda tasfiye edilememesi; Sirket’in nakit akis yonetimini
zorlagtirabilir ve teminat tamamlama ihtiyaglarinin daha yiiksek maliyetlerle karsilanmasina
sebebiyet verebilir. Bu durum Sirket faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir ve zarar etmesine neden
olabilir.

e Yogunlagma Riski

Portfoyde yer alan yatirnm araclarinin risk/getiri optimizasyonun saglanamamasi, portfoydeki
kiymetlerin dengeli bicimde cesitlendirilememesi riskidir. Sirket’in aralarinda pozitif korelasyon
bulunan aracglara yogunlasmas: halinde belirli bir risk faktériindeki mali bozulmadan daha fazla
olumsuz etkilenmesine neden olabilir. Bu durumda Sirket zarara ugrama riskiyle karsilasabilir.

Sirket, Borsa Istanbul pay piyasasinda islem yapan miisterilerine, portfoy biiyiikliikleri ve yatirim
yapacaklar1 paylar 6zelinde zaman zaman menkul kiymet kredileri tahsis etmektedir. Sirket, ¢ok
sayida miisterinin ayni pay senedi lizerinde yogunlagsmasi ve/veya islem yapilan pay senetleri
degerinin ani ve sert sekilde diigmesi durumunda tahsis etmis oldugu kredilerin geri doniislerinde
gecikmeler yasanmasi ve/veya hi¢ 6denememesi riskiyle karsi karsiya kalabilir. Bu ve benzeri
durumlar yasanmasi halinde Sirket faaliyetleri ve mali durumu olumsuz etkilenebilir. Bu kapsamda,
tek bir miisteri grubuna veya birbiriyle iliskili pay senetlerine saglanan kredi hacminin toplam kredi
portfoyl igindeki payinin yiiksek olmasi, piyasadaki olasi bir likidite krizinde Sirket’in teminatlar
nakde ¢evirme kabiliyetini kisitlayarak telafisi gii¢ zararlar dogurabilir.

e Teknoloji ve Bilgi Sistemleri Kaynakl Riskler, Iletisim, Yazilim ve Donanim Riskleri

Odeme ve takas sistemlerindeki bozulma, durma, ¢okme durumunda Sirket’in operasyonlar:
kesintiye ugrayabilir; bu durumda operasyonlardaki kesintilerden dolay: Sirket miisteri ve gelir
kaybina maruz kalabilir, gerceklesemeyen islemlerden dolay: yukimldlik altina girebilir ve zarara
katlanabilir.

Bununla birlikte mevcut ve gelismekte olan icsel ve dissal teknolojiler; isletme ihtiyag ve
hedeflerini karsilama konusunda yetersiz, guvenilmez, devamliligi olmayan ve maliyetli hale
gelebilir. Ayrica Ihraggi’min sistemine yetkisiz girisler olmas: halinde islem ve iletisim giivenliginde
riskler olusabilir. Bu dogrultuda Sirket’in faaliyetleri ve guvenilirligi olumsuz etkilenebilir.

Yazilim kaynak ihtiyacinin karsilanamamasi, hatali, yetersiz veya esnek olmayan yazilimlar,
donanim yetersizligi, donanim sorunlari vb. nedenlerle verimlilik diisebilir ve Sirket zarara
ugrayabilir.

Thlal riski, yatirnme1 ve pay sahipleri bilgilerinin gizliliginin zarar gérmesi veya zarar gordiigiiniin
diisiiniilmesinden kaynaklanmaktadir. Bu risk, Sirket’in itibarinin sarsilmasina, miisteri kaybina,
Sirket’in davalara maruz kalmasina veya diizenleyici otoriteler tarafindan miidahaleye ugramasina
yol acabilir. Bu dogrultuda, Sirket’in miisterileri veya personeli ile ilgili saklamakla yiikiimli
oldugu verilerin, Sirket’in tim caba ve almis oldugu tedbirlere ragmen tigiincii kisilerin eline
gecmesi veya siber saldirilara karst gerekli giivenliin yeterince saglanamamasi durumlarinda
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magdur konumunda olan personel veya miisteri yasal siire¢ baslatabilir, davalarin Sirket aleyhine
sonuglanmasi Sirket’in itibarin1 zedeleyebilir, pazar kaybi1 yasatabilir, Sirket’e tazminat
yikiimliiliigli dogabilir.

Ayrica Sirket’in pazarlama faaliyetleri yuriitiiliirken kisisel verilerin korunmasit mevzuatina aykiri
eylemlerde bulunulmas: halinde Sirket, s6z konusu uygulamalar1 c¢ercevesinde yaptirima
ugrayabilir. Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlarin raporlanmasinda teknik hatalar
veya siber giivenlik zafiyetleri neticesinde veri biitlinliigliniin bozulmasi, KVKK ve sermaye
piyasasi mevzuatt uyarinca idari para cezalarina ve Sirket’in itibarinin zarar gérmesine neden
olabilir. Ozellikle uzaktan miisteri edinimi ve dijital kanallar iizerinden vyiiriitiilen faaliyetlerde
yasanabilecek kimlik dogrulama hatalar1 veya sistem sizmalari, Sirket’in hukuki sorumlulugunu
artirarak ilgili mevzuat uyarinca hukuki ve idari sonuglara sebebiyet verebilecektir.

e Operasyonel Siirecler ve Faaliyetin Kesintiye Ugramas: Riski

Sirket’in {irlin ve hizmetlerini yatirimcilara sunarken ya da faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin gerekli
hayati fonksiyonlarini yerine getirirken gerceklestirdigi is ve islemlerde kesinti yaganmasi riskidir.
Operasyon riskleri; siireglerin yerine getirilemez sekilde aksamasi ya da etkisini yitirmesi, insan
hatalari, teknolojik ya da alt yapiyla ilgili aksamalar, faaliyetin kesintiye ugramasi, siireg
degisiklikleri ve hatal1 i¢/dis raporlama gibi olaylardan kaynaklanacak potansiyel zararlar1 da igerir.
Islemlerin zamaninda tam ve dogru olarak yapilamamasi; etkin olmayan is akislar1 veya siklikla
tekrarlanan hatalar, thmaller, tutarsizliklardan kaynaklanmaktadir. Sirket ici kontrollerin, is birligi
icinde olunan kisi ya da kuruluslarin, bilgi sistemlerinin, ¢alisanlarinin yetkinlik ve uyumunun,
islem siireglerinin niteligi bu riski belirleyen unsurlar olmaktadir. Belirtilen is ve islem siire¢lerinde
yasanabilecek aksakliklar Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Igsel ve dissal etmenler dolayisiyla Sirket faaliyetlerinin kesintiye ugramasi ya da faaliyetlerinin
geregince yerine getirilememesi durumunda ortaya cikmaktadir. Bu risk faaliyetlerin uygun
olmayan bir sekilde siirdiiriilmesi, bilgi islem sistemlerinin yetersiz hale gelmesi veya 6nceden
tahmin edilemeyen dogal, ekonomik ve politik felaketler nedeniyle Sirket’in faaliyetlerini
strdirmemesi durumunda ortaya ¢ikabilir. Operasyonel is akislarindaki kontrol eksiklikleri veya
personelin uygulama hatalar1 nedeniyle ilgili mevzuat nezdindeki yiikiimliiliiklerin zamaninda
yerine getirilememesi, ilgili mevzuat uyarinca hukuki ve idari sonuglara sebebiyet verebilecektir.

e Ulke Riski

Ulke riski; uluslararas1 islemlerde, Sirket’in alacakli oldugu kisi ya da kurulusun faaliyette
bulundugu {ilkenin ekonomik, sosyal ve politik yapisi nedeniyle yiikiimliiliiglin kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirilememesi ithtimalini ifade eder. Kars1 lilkeden dogabilecek riskler
nedeniyle Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir. Sirket’in yurt dis1 piyasalarda aracilik
faaliyetleri yiirlitmesi veya yabancit kurumsal yatirimcilara hizmet vermesi durumunda, ilgili
ulkelerin vergi rejimlerindeki degisiklikler, transfer kisitlamalari veya uluslararasi yaptirimlar
Sirket’in operasyonel siireglerini ve tahsilat kabiliyetini dogrudan etkileyebilir.

e Maddi Varliklarin Zarara Ugramas: ve Muhafaza Riski

Dogal afetler, yangin. teror ve benzeri nedenlerle veya tedbirsizlik sonucu fiziksel varliklarin zarara
ugramasi veya kaybolmas: Sirket’i zarara ugratabilir.

Musteriler tarafindan emanet edilen kiymetlerin veya Sirket’in sahip oldugu maddi varliklarin,
sOzlesme vb. degerli belgelerin korunmasinda yasanabilecek problemler Sirket’in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir. Fiziki arsivlerin korunmasi ve kiymetli evrakin muhafazasindaki olasi
zafiyetlerin yani sira, miisteri varliklarinin Sirket varliklarindan tam ve dogru bir sekilde
ayristirilamamasi durumunda mevzuata aykirilik teskil eden durumlar ve tazminat yiikiimliiliikleri
dogabilir.
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e Mevzuata Uyum, Lisans ve Itibar Riski

Sirket, basta SPKn ve Sermaye Piyasast mevzuati olmak {izere farkli alanlar1 diizenleyen kanun ve
kapsamli mevzuata uymakla yikimli olup buna bagli olarak gerekli lisans, ruhsat ve izinleri almak
zorundadir. Sirket faaliyetlerinin siirekliligi halihazirda sahip bulundugu lisans, ruhsat ve faaliyet
izinlerine baglidir. SPKn ve/veya mevzuatta olabilecek degisiklikler, farkli diizenlemeler ya da
mevcut durumda sahip oldugu lisans, ruhsat ve faaliyet izinleri i¢in yeterlilik sartlarin1 kaybetmesi
s6z konusu olabilir. Yatirimcilarin beklentilerinin dogruluk, biitiinliik, hizlilik, etkinlik, gizlilik,
surddrdlebilirlik, profesyonellik ve uygunluk ilkeleri 1s1ginda karsilanamamasi durumunda Sirket
yatirimci kaybui ile karsilagabilir.

Yatirnmcilar, ortaklar, rakipler ve denetim otoriteleri gibi taraflarin Sirket hakkindaki olumsuz
goriisleri ya da yasal diizenlemelere uygun davranilmamasi neticesinde Sirket’e duyulan guvenin
azalmasi veya Sirket’in itibarin zedelenmesi nedeniyle Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir.
Ozellikle sermaye piyasasi otoriteleri tarafindan gergeklestirilen denetimler sonucunda tesis
edilebilecek idari yaptirimlar veya tesis edilen iglemlerin iptali, Sirket’in piyasadaki gilivenilirligini
zedeleyerek miisteri portfdyiinde ani daralmalara ve dolayli olarak pazar pay1 kaybina yol acabilir.

Ayrica, ¢alisanlar veya tliglincii kisiler tarafindan agilan davalarin Sirket aleyhine kesinlesmesi,
ayrilan karsiliklarin yetersiz kalmasina ve ongoriilemeyen nakit cikislarina sebebiyet verebilir.
Sirket’in olagan faaliyetleri kapsaminda Sirket’e karsi yasal islemler baslatilarak davalar agilabilir.
Sirket tarafindan yapilan islemlere ve davalara iliskin ayrilan karsiliklar yeterli olmayabilir.
Davalarin aleyhine sonuglanmasi halinde Sirket tazminat 6demek zorunda kalabilir veya farkli
cezalar alabilir.

e Karlihigin Siirekliligi ve Sektorel Rekabet Riski

Sirket, hizmet verdigi pazarda ¢ok sayida kiiresel sirketin yani sira ulusal sirketlerle yogun bir
rekabet icindedir. Beklenen karlilik seviyelerine ulasabilmek icin Sirket, mevcut miisterilerini elde
tutmali, yeni miisterileri ¢ekebilmek icin gerekli marka bilinirligini, hizmet seviyelerini, {iriin
kalitesini ve performansini ve rekabetgi fiyatlandirmayi siirdiirmeli; ayrica yeni triinler gelistirmeye
ve sunmaya devam etmelidir. Bununla birlikte, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor igerisindeki
miisteri egilimlerindeki degisimlere uygun {iriin gelistirememesi veya gelisen Uretim teknolojilerine
ve pazarlama trendlerine yatirnm yapmamasit durumunda, Sirket verimliligini kaybedebilir ve
rakiplerine gore rekabet acisindan dezavantajli duruma diisebilir. Sirket piyasada basarili bir sekilde
rekabet edemezse, isi, finansal durumu, faaliyet sonuglar1 ve nakit akislar1 6nemli 6lgiide olumsuz
etkilenebilir.

Aract kurumlar arasindaki rekabetin Ozellikle komisyon oranlart ve dijital kanallar {izerinden
sunulan hizmet ¢esitliligi iizerinde yogunlasmasi, Sirket’in aracilik gelir marjlarinin daralmasina yol
acabilir. Ozellikle diisiik komisyon politikast izleyen yeni nesil dijital yatirim platformlarmin pazar
payini artirmasi veya banka kokenli aract kurumlarin yaygin sube aglarimi kullanarak sunduklari
rekabetci avantajlar; Sirket’in miisteri tabanini ve islem hacmini korumasini giiglestirebilir.

Sirket’in miisterilerinin egilim ve beklentilerindeki degisiklikler veya alternatif {iriinlerin yarattig
rekabet nedeniyle daha yavas bir biiyiime siirecine girebilir. Sirket’in rekabet ortamindaki
pozisyonunu koruyamamasi veya iyilestirememesi, faaliyetlerini ve beklentilerini olumsuz
etkileyebilir. Sirket operasyonlarint merkez adresi, subeleri ve irtibat ofisleri araciligiyla
yurtutmektedir. Hizmet sunulan platformlardaki teknolojik aksakliklar veya alternatif yatirim
araclarina (kripto varliklar, yurt disi borsalar vb.) yonelen yatirnmeci ilgisi, Sirket’in yerel pay
piyasast komisyon gelirlerinde beklenmedik diisiislere sebebiyet verebilir. Bu tiir gelismeler,
Sirket’in faaliyetleri ve mali durumu tizerinde 6nemli 6l¢ude olumsuz etkiler yaratabilir.

47



Thragg1, karliligin siirekliligi konusunda herhangi bir garanti verememektedir. Ihrageinin
stirdiiriilebilir karlilik hedefine ulagsmas1 bir¢cok faktore baglidir. Bunlar arasinda; mevcut miisteriler
ile olan is birliklerinin korunabilmesi ve yeni miisteriler kazanilmasi, gelecekteki olasi faaliyet
kar/zararinin biiyiikliigii ve siiresi, piyasa kosullarinin elverisliligi, piyasada yasanabilecek
dalgalanmalar sonucunda Ihragci’nin menkul kiymet portfoyiinde olusabilecek degisiklikler
Thraggr’nin yaptigi/yapacagi projelerden elde edilecek kar/zararin biiyiikliigii gibi bircok faktor
siralanabilir. Thragci’nin menkul kiymet portfoyiinde yer alan varliklarin olasi deger kayiplari
halinde Sirket’in &zkaynaklari ve donem kari olumsuz etkilenebilir. Ihrager’nin karlihigimni
stirdirememesi durumunda faaliyetleri, beklentileri, mali durumu, faaliyet sonuglar1 ve paylarinin
performansi olumsuz etkilenebilir.

Sirket’in igslem hacimleri, marjlar1 ve giderlerindeki dalgalanmalar ile rekabet ortamindaki
degisimlerden kaynakli faaliyet riskleri de mevcuttur. Basta Pay Piyasasi, VIOP, kaldiragh alim
satimlar olmak {izere piyasadaki islem hacimleri diisebilir, dolayisiyla Sirket’in aracilik gelirleri
azalabilir. Komisyon oranlarinin sinirlanmasi gibi mevzuat ve/veya rekabete dayali gelismeler
finansal tablolar1 olumsuz etkileyebilir. Ayrica kurumsal finansman gelirleri, piyasa sartlarina ve
yetki belgesinin iptal edilmesi riskine bagli olarak halka arza aracilik yapilamamasi durumlarinda
Sirket’in gelirleri olumsuz etkilenebilir.

Araci kurumlar arasindaki yogun rekabetin komisyon oranlari lizerinde yarattig1 asagi yonlii baski,
Sirket’in birim islem basma elde ettigi karlilig1 sinirlayabilir. Piyasadaki volatiliteye bagli olarak
Sirket’in kendi portfoyiinde tuttugu finansal varliklarin deger kaybetmesi, sadece donem karim
degil, ayn1 zamanda sermaye yeterliligi rasyolarin1 da dogrudan baskilayarak Sirket’in yeni yatirim
ve biiylime stratejilerini sekteye ugratabilir.

e Blylme ve Operasyonel Yonetim Riski

Ihraggr’min is hacminin artmas: ile idari ve mali zorluklar yasanabilir, Ihrager’min idari basarisi
azalabilir; fhragci’nin mevcut veya yeni projeleri cercevesinde is hacminin artmas: durumunda,
artisa paralel olarak faaliyetlerin operasyonel karmasikliginin, 6lgeginin ve Ihragci yonetiminin
ustlendigi sorumluluklarin artmas: muhtemel olup, bu durum yénetimin Gzerinde baski olusturabilir.
Artan is hacminin verimli yonetilememesi, Ihraggr’nin faaliyetlerini, beklentilerini, mali durumunu
ve faaliyet sonuglarint olumsuz etkileyebilir. Nitelikli is giicii kaynaginin siirekliliginin
saglanamamasi1 Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir. Ihrag¢i’nin basaris1 biiyiik
Olglide genel miidiir ve diger iist yonetim mensuplari dahil olmak iizere profesyonel yonetim
kadrosunun becerilerine, iligkilerine ve devamliligina baghdir. Profesyonel kadronun devamliliginin
saglanamamas1 lhracci’nin faaliyetlerine iliskin hedeflerin gergeklestirilmesinde yetersizlik
yaratabilir, Thraggr’nin finansal durumu ve faaliyet sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in islem hacmindeki hizli biliylimenin, mevcut operasyonel altyapt ve insan kaynagi
kapasitesiyle uyumlu yonetilememesi; islem hatalarina, denetim zafiyetlerine ve miisteri taleplerinin
karsilanmasinda gecikmelere yol agabilir. Sektdérdeki deneyimli personelin istihdami i¢in yasanan
yogun rekabet nedeniyle kilit personelin kaybi, Sirket’in kurumsal hafizasinin ve stratejik karar
alma kabiliyetinin zarar gormesi riskini tagimaktadir.

e Ortaklik Yapisindan Kaynaklanan Risk

Bulls Yatirim’mn SPKn’nin 26’nc1 maddesi gergevesinde yonetim kontrolii Bulls Yatirim Holding’e
aittir. Yonetim kontroliiniin kaynagi Bulls Yatirim Holding’in Sirket sermayesinde sahip oldugu (A)
ve (B) grubu paylar sonucunda Sirket’in oy haklarinin %85,10’una sahip olmasidir. S6z konusu
ortak ve diger ortaklar ile ilgili itibari zedeleyici durumlarin olugsmasi Sirket’in yatirimcilarina ve
ortaklarina olumsuz yansiyabilir. Bu durum, Sirket’in karliligini ve is hacmini olumsuz
etkileyebilir.
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e Dis Kaynak Ihtiyacina Iliskin Riskler

Sirket’in faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in dig kaynak ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi ve finansman
maliyetlerinin artmas1 halinde Ihrage’mn finansal durumu olumsuz etkilenebilir. Ihragci
faaliyetlerini strdiriirken veya Ihragci’nin faaliyetleri blyidikce dis kaynak ihtiyac: artabilir.
Finansman maliyetlerinin ¢ok yukselmesinin Sirket’in kullanacag: dis kaynaklarda ek maliyet
yaratmasi sonucunda Sirket’in karliligr olumsuz etkilenebilir. Finansman kaynaklarinda yasanacak
daralma sonucunda Sirket nakit akisin1 yonetmekte ve faaliyetlerini ylritmekte sorun yasayabilir.

e Sirket’in farkli para birimlerine dayali operasyonlar yiiriitmesi, Sirket’in doviz kuru riskine
maruz kalmasina neden olabilir. Sirket'in kur dalgalanmalarina maruz kalmasi ve yabanci para
acik pozisyon riski tagimas: Sirket'in karliigini, faaliyetlerini, operasyonel sonuglarini ve ileriye
yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir. Yiiksek enflasyon oranlart da Sirket’in maliyetlerini
artirarak Sirket’in karliligi ile finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket’in farkli para birimlerine dayali operasyonlar yliriitmesi ve doviz bazli maliyet yapisi,
Sirket’in doviz kuru riskine maruz kalmasina neden olabilir. Sirket'in 6zellikle veri yayin, teknoloji
ve altyapi lisanslar1 maliyetleri agisindan kur dalgalanmalarina maruz kalmasi ile yabanci para agik
pozisyon riski tasimast; Sirket'in karliligini, faaliyetlerini ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz
etkileyebilir. Yiiksek enflasyon oranlar1 da Sirket’in personel, kira ve diger operasyonel giderlerini
artirarak finansal durumu {izerinde baski yaratabilir.

Bununla birlikte, Sirket’in kullandig1 uluslararasi iglem platformlari, veri terminalleri ve siber
giivenlik yazilimlar1 gibi temel maliyet kalemlerinin 6nemli bir kisminin déviz bazli olmasi, Tiirk
Lirasi’ndaki deger kayiplart durumunda operasyonel giderlerin dngoriilemeyen sekilde artmasina
neden olabilir. Sirket her ne kadar kur riskini minimize etmeye yonelik stratejiler izlese de doviz
kurlarindaki asir1 dalgalanmalar veya olasi bir doviz krizi, Sirket’in net kar marjlarini daraltabilir.

Sirket, kur kaynakli maliyet artislarini (veri yayin ticretleri, yazilim lisanslart vb.) miisterilerine
yansittigit komisyon ve hizmet bedellerine ayni oranda veya anlik olarak yansitamayabilir.
Yansitilsa dahi, artan islem maliyetleri nedeniyle yatirimci istahinda azalma ve islem hacminde
diisiis yasanmasi riski mevcuttur. Doviz kurlarindaki yukar1 yonlii degisiklikler sebebiyle Sirket,
maliyet artiglarini fiyat tarifelerine revize edene kadar gecen siirede finansal performans kaybi
yasayabilir.

Sirket’in faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in gereken nitelikli is giicii, teknolojik donanim ve ofis
giderleri, yurt igindeki enflasyon oranindan dogrudan etkilenmektedir. Yurt igindeki enflasyon
oraninin yiiksek seyrettigi donemlerde, Sirket’in personel {icretleri ve genel idari giderlerindeki artis
hiz1, komisyon gelirlerindeki artis hizinim {izerine cikabilir. Ozellikle sermaye piyasalaridaki islem
hacminin enflasyon oranindaki artig1 yakalayamadigi veya komisyon oranlarinin rekabet nedeniyle
sabit kaldig1 donemlerde; artan maliyet baskis1 Sirket’in operasyonel karliligin1 ve nakit akisini
negatif yonde etkileyebilir. Bu durum, Sirket’in mali durumunu ve biiyiime hedeflerini olumsuz
yonde etkileme riski barindirmaktadir.

o Sirket’in faaliyetlerini devam ettirmesi i¢cin yogun bir isletme sermayesi gerektirmektedir. Sirket
isletme sermayesini karsilayacak finansmani bulamayabilir.

Sirket’in faaliyetlerini devam ettirmesi yogun bir isletme sermayesi yonetimi gerektirmektedir.
Sirket, sermaye piyasalarindaki faaliyetlerini ve biiyiime stratejilerini destekleyecek finansmani
uygun kosullarda bulamayabilir. Sirket’in teknolojik altyapisini modernize etmesi, yeni yetki
belgeleri i¢in gereken sermaye sartlarini karsilamasi veya stratejik satin alimlari finanse etmesi i¢in
dis kaynaga ihtiya¢ duymasi durumunda, finansman temininde zorluklar yasanabilir.

Sirket’in faaliyetleri, 6zellikle miisterilerine sundugu kredili islem imkanlar1 nedeniyle yogun bir
isletme sermayesi ve nakit akisi yonetimi gerektirmektedir. Sirket operasyonel siireglerinde, bilgi
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islem altyapisinda, nitelikli is giicii maliyetlerinde ve sundugu finansal hizmetlerin girdilerinde
maliyet artislarna maruz kalmaktadir. Ozellikle Borsa Istanbul’da islem hacimlerinin artmasiyla
birlikte miisterilerin kredi taleplerindeki yiikselis ve Takasbank nezdindeki nakit teminat
yukiimliliikleri, Sirket’in isletme sermayesi ihtiyacini anlik olarak artirabilir. Sirket her ne kadar bu
maliyetleri ve nakit akigin1 dngérmek i¢in ¢alismalar yapsa da piyasadaki asir1 volatilite veya faiz
oranlarindaki ani degisimler, dngoriilenlerin lizerinde bir finansman maliyeti dogurabilir.

Nakit akiginin etkin yonetilememesi, Ozellikle piyasalarin sert diistiigli donemlerde teminat
tamamlama ¢agrilarinin finansmani noktasinda isletme sermayesi agigina sebep olabilir. Sirket’in
faaliyetlerini siirdlirmesi ve isini biiylitmesi i¢in kredi ve sermaye piyasalarindan, 6zellikle banka
kredileri veya bor¢lanma araci ihraglari yoluyla finansman bulmasi gerekebilir.

Sirket’in  teknoloji  yatirimlari  ve kapasite artiglar1  sadece Ozkaynaklar araciligiyla
karsilanamayabilir. Bu durum dis kaynak kullanimini zorunlu kilabilir. Finansman kaynaginin
temin edilememesi veya yiiksek maliyetle temin edilmesi, Sirket’in finansal borg¢lulugunda ve faiz
giderlerinde artisa yol agarak karliligi baskilayabilir. Yatirim harcamalari igin gereken yazilim,
donanim ve siber giivenlik sistemlerinin doviz bazli maliyetlerindeki artiglar, Sirket’in toplam
yatirim biitgesini biiyiiterek finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Finansal piyasalardaki dalgalanmalar, SPK ve Borsa Istanbul gibi diizenleyici kurumlarin sermaye
yeterliligine iliskin getirebilecegi ek kisitlamalar ve finansman imkanlarinin daralmasi; Sirket’in
fonlama kabiliyetini dogrudan etkileyebilir. Isletme sermayesi yetersizligi durumunda, Sirket’in
miisterilerine kredi saglama kapasitesi daralabilir, Takasbank nezdindeki yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmesinde gecikmeler yasanabilir ve bu durum agir cezai yaptirimlara veya itibar kaybina yol
acabilir. Bu tir risklerin gergeklesmesi, Sirket’in faaliyet sonuglar1 ve siirdiiriilebilir biiyiime
hedefleri tizerinde 6nemli bir olumsuz etki yaratabilir.

o Sirket’in kullandig1 kredileri saglayan bankalarin bir temerriit hali sebebiyle kredileri
vadesinden Once geri cagirmalari durumunda, Sirket nakit akisi sorunu yasayabilir.

Sirket’in genel kredi sdzlesmeleri tahtinda bankalardan kullandig: ¢esitli kredileri s6z konusudur.
Bahsi gegen genel kredi sdzlesmeleri bankalar tarafindan kullanilan standart metinler olup, bankalar
lehine hiikiimler i¢ermektedir. Bu hiikiimler, Sirket’in finansal durumunun olumsuz yo6nde
degismesi, Sirket’in Onemli Olgiide borglanmasi, borglarim1 ge¢ Odemesi, yaniltict beyanlarda
bulunmasi, bankanmn onayi olmaksizin ortaklik yapisinin degismesi gibi durumlarda krediyi
muaccel hale getirme, geri 6deme talep etme, temerriit faizi isletme veya sozlesmeyi feshetme gibi
haklar tanimaktadir. Sirket ortaklik yapisinin halka arz nedeniyle degisecek olmasi nedeniyle
bankalardan gerekli izinleri almak Uzere gerekli sirecleri yiritmektedir.

Bankalar ticari kredilerini ilgili kredi sozlesmelerinin hiikiimlerine gore temerriit hallerinin
meydana gelmesi sebebiyle zaman zaman vadesinden Once geri cagirabilmektedir. Boyle bir
durumda, Sirket bankalardan almis oldugu kredilerini erken 6demek durumunda kalabilir,
faaliyetleri i¢in gerekli finansmani temin edemeyebilir, s6z konusu temerriit halleri iizerine, bu
kredileri teminat altina almak lizere (varsa) tesis edilmis olan teminatlar paraya cevrilebilir ve bu
durum Sirket’in nakit akisin1 olumsuz yonde etkileyebilir ve Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu
ve faaliyet sonuglari lizerinde olumsuz etkiye neden olabilir.

o Sirket, vergi mevzuatindaki veya uygulamadaki degisiklikler, vergi oranlarindaki artislar veya
vergi denetimlerinden olumsuz etkilenebilir.

Sirket’in fiili vergi orani, vergi kanunlarindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki degisikliklerden
veya Sirket yonetiminin ertelenmis vergi varliklarini kullanabilme kabiliyetindeki degisikliklerden
etkilenebilmektedir. Sirket ayn1 zamanda uygulamaya konulan yeni vergiler veya gecerli vergi
oranlarindaki artiglara maruz kalabilmektedir.
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Sirket’in herhangi bir finansal yildaki fiili vergi oranini olusturan faktorler, sonraki finansal yil veya
yillar i¢in gegerli olmayabilir. Gelecek donemlerde Sirket’in fiili vergi oranindaki bir artis, Sirket’in
faaliyetleri, mali durumu ve beklentileri Gzerinde 6nemli derecede olumsuz etkiye yol agabilir.

Sirket, ayn1 zamanda kendisini ek vergi yiikiimliiliiklerine ve maliyetlerine maruz birakabilecek
olan vergi denetimlerine tabi tutulabilir. Dolayisiyla vergi daireleri tarafindan yapilan denetimler,
Sirket’in faaliyetlerini ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide olumsuz etkileyebilir.

5.2. Thraccinin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:

o Thracei’min faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin faalivet gosterdigi sektore iliskin gerekli olan
izinlerin alinmast ve muhafaza edilmesi gerekmektedir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi aract kurum sektoriinde faaliyet gostermek icin SPKn’nin 37 ila 45’inci
maddeleri uyarinca gerekli sartlart saglayip SPK’den kurulus ve faaliyet izinlerinin alinmasi ve
yoneticilerinin belirli sartlar tasimasi zorunludur. Sirket’in bu izinlerin gerekliliklerini strekli bir
bicimde yerine getirerek s6z konusu izinleri muhafaza etmesi gerekmektedir.

Sirket, SPK’den 03.09.2015 tarih ve G-010 (324) numaras1 ile alinmis olan Genis Yetki Belgesi'ne
sahiptir. Faaliyet izni i¢in gerekli herhangi bir kosulun Sirket tarafindan saglanamamasi veya soz
konusu izin i¢in yeterlilik sartlarinin kaybedilmesi durumunda, Sirket’in s6z konusu izninin askiya
alinmasi veya iptal edilmesi ya da Sirket’in faaliyetlerine yonelik kisitlamalar getirilmesi mimkun
olabilir. Sirket bu durumda izinlerin tekrar tesis edilmesi i¢in ilave harcamalar yapmak durumunda
kalabilir. Yukarida bahsedilen durumlarin gergeklesmesi durumunda Sirket’in faaliyetleri, gelirleri
ve karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

o Thracci’min faaliyet gosterdigi sektorde rakiplerinin sayica artmast veya rakiplerinin pazar
paylarinin artmasi, lhracci’nin sektordeki pazar payini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorde yeni sirketlerin kurulmasi veya rakiplerinin pazar payinin
artmasi, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki rekabet ortaminin artmasina ve Sirket’in sektordeki
paymin azalmasma neden olabilir. Sirket’in rakiplerinin fiyatlandirmalarinda Sirket’e gore daha
diisiik bir fiyat politikasi izlemesi veya Sirket’e kiyasla daha nitelikli hizmetler veya ¢dziimler
sunabilmesi, Sirket’in mevcut miisterilerini korumasinda veya potansiyel miisterileri ile baslayacagi
is iligkilerinde olumsuzluklara sebep olabilir. Bu sebepler ile sinirli olmamak iizere Sirket’in
faaliyet gosterdigi sektorde artan rekabet ortami Sirket’in is planlarini, faaliyetlerini ve finansal
durumunu olumsuz etkileyebilir.

o Kiresel ve ekonomik gelismeler Sirket’in faaliyet gisterdigi sektirii olumsuz etkileyebilir.

Kiresel ve ulusal boyutta gerceklesen ekonomik gelismeler, tim sektorlerde oldugu gibi araci
kurum sektorni de olumsuz etkileyebilir. S6z konusu ekonomik gelismeler sonucunda Sirket’in
mevcut is hacmi disebilir, yeni yatirimlar ertelenebilir ve sektériin beklenen biiylime oranlarina
ulasamamas: veya kugtlmesi sonuglarina neden olabilir. Tdm bu durumlar, Sirket’in mali
durumunu ve faaliyet sonuclarini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri ve gelirleri, yurt ici ve yurt dist finans piyasalarinin degisken kosullarindan ve
dinya konjonktirinden onemli Olcude etkilenmektedir. Dlnya Uzerindeki ekonomik yapinin
degisimi, is dinyasinin degisen kosullar1 ve piyasa risklerindeki degisimler, Sirket’in mali durumu
ve faaliyet sonuglari tizerinde olumsuz bir etkiye sahip olabilir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi piyasanin kosullari; ekonomi, siyaset ve is diinyas: gibi birtakim etkiler
ile sekillenebilmektedir. Ayrica kimi zaman degisen teknoloji trendlerinin etkisi ile de piyasa
kosullarinda degisim gerceklesebilmektedir. Teknoloji donisimi kapsaminda mevcut is yapis
tarzlar1 ve alisilmis metotlarda da degisim yasanmaktadir ya da borsalardaki mevcut piyasa
uygulamalarinin ve teknolojik altyapinin yenilenmesi kapsaminda sektordeki iiye kuruluslarin
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sistemlerini ve uygulamalarini yeni sisteme uyarlamalar1 gerekmektedir. Bu kapsamda, Sirket’in
faaliyet gosterdigi sektordeki s6z konusu degisime ayak uydurabilmek adina uygun iiriin ve
hizmetleri piyasaya siirmesi gerekebilecektir. Ancak Sirket, s6z konusu yeni iiriin ve hizmetleri tabi
oldugu mevzuat nedeniyle piyasaya sliremeyebilir veya doniisiimiin gerekliligine uygun iirlin ve
hizmetleri gelistiremeyebilir.

e Sirket, idari ve yasal duzenlemelerin yogun oldugu aract kurum sektiriinde faaliyet
gostermektedir. Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor uyarinca tabi oldugu mevzuat veya bu
mevzuatin yorumlanmasinda meydana gelebilecek degisiklikler ya da Sirket’in tabi oldugu
mevzuat:n ihlal edilmesi, Sirket’in faaliyetleri ve mali durumu Uzerinde olumsuz etkiye neden
olabilir.

Sirket, faaliyet gosterdigi araci kurum sektoriinde, basta yatirrm faaliyetlerine iliskin diizenlemeler
olmak uzere, suc gelirlerinin aklanmasi ve terérizmin finansmaninin engellenmesi; kisisel verilerin
korunmasi ve vergi mevzuati dahil olmak lzere kapsamli bir mevzuata uymakla ytkimlidar. S6z
konusu mevzuat ya da mevzuatin yorumlanmasinda meydana gelebilecek degisikliklere uyumun
saglanmasi, yUrlrlikteki mevzuatin daha kati sekilde uygulanmas: ya da s6z konusu mevzuatin
ihlaline yonelik iddia ve sorusturmalara karsi savunma yapilmasi, Sirket’i ilave masraflara, idari
yaptirimlara veya yukumliliklere maruz birakabilir. TGm bu durumlar, Sirket’in mali durumunu ve
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Ayni zamanda, araci kurum sektérindeki idari dizenleyici ve denetleyici kurum olan SPK’nin
ikincil dizenlemeleri ile yaptigi degisiklikler, Sirket’in faaliyet gosterdigi alanlardaki mevcut is
akislarin etkileyebilir. Ornegin, SPK tarafindan yapilan bir ikincil diizenleme ile sermaye yeterliligi
rasyosunun artirtlmasi, Sirket’i sermaye riskine maruz birakarak faaliyetleri iizerinde olumsuz
etkiye yol agabilir ve belirlenen rasyonun Sirket tarafindan tutturulmamasi, Sirket’in faaliyetlerini
durdurmasina sebep olabilir.

Sirket’in degisen mevzuata uyum saglamak ve ylirilirliikteki mevzuatta Sirket aleyhine meydana
gelebilecek degisiklikler i¢in gerekli egitime ve lisanslara sahip uzmanlar g¢alistirmak, ilgili
mevzuatin 6ngordigii sekilde operasyonel isleyisi icin destek hizmeti almak ve yine ilgili mevzuat
uyarinca belirli prosedirleri takip etmek, politikalar olusturmak, i¢ denetim mekanizmalarini
kurmak ya da s6z konusu islemlere iliskin ek profesyonel dis destek almak mecburiyetinde
kalabilir.

5.3. Ihrag edilecek paylara iliskin riskler:
e Halka Arz Edilecek Paylar, fiyat ve islem hacmindeki dalgalanmalara maruz kalabilir.

Halka arz isleminden énce ihragg1’min paylar: Tlrkiye’ de veya yurt disinda halka agik herhangi bir
piyasada islem gdrmemistir. Halka arzin gerceklesmesinin ardindan Halka Arz Edilen Paylar’a
iliskin bir piyasanin olusacagina veya bu tiirden bir piyasa olussa bile siireklilik saglayacagina dair
hicbir guivence bulunmamaktadir. Buna ek olarak, halka arz edilen paylara dair olusan piyasanin
likiditesi de Halka Arz Edilen Paylar’1 elinde bulunduranlarin sayisina, yatinmcilarin Halka Arz
Edilen Paylar’a iligkin bir pazar olusturmalarindaki menfaatlerine ve diger faktorlere bagli olacaktir.
Bu nedenle, Halka Arz Edilen Paylar’a yonelik aktif bir islem piyasas: olusmayabilir veya bu piyasa
surddrulebilir olmayabilir ve bu durum da yatinmcilarin halka arz kapsaminda satin aldiklar
paylara dair alim ve satim islemleri yapma imkanlarini olumsuz etkileyebilir. Halka Arz Edilen
Paylar’a dair pazarin sinirli olmasi, Halka Arz Edilen Paylar’1 elinde bulunduranlarin bu paylari
arzu ettikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetini olumsuz etkileyebilir ve Halka Arz
Edilen Paylar’in islem gordigii fiyatin degiskenligini etkileyebilir.

Halka arz fiyati, Halka Arz Edilen Paylar’in halka arz edilecegi pazarda islem gordigi fiyat: ya da
gelecekteki performansini yansitmayabilir. Ayrica Ihragei’nin faaliyet sonuglart ya da finansal
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performansi, isbu izahnamede deginilen risk faktorleri veya diger kosullar nedeniyle analistlerin
veya yatinmcilarin beklentilerini karsilayamayabilir. Halka arz edilen paylarin degeri thragei’nin ve
rakiplerinin finansal performansinda meydana gelebilecek degisikliklere, kiiresel makroekonomik
kosullara ve diger etkenler ile isbu izahnamede deginilen risk faktorleri kapsaminda ele alinan
kosullar ya da diger kosullara tepki olarak 6nemli dalgalanmalara maruz kalabilir. fhrac¢i’nin
faaliyet sonuglarinda meydana gelebilecek dalgalanmalar veya analistlerin ya da yatirimcilarin
beklentilerinin kargilanmasi halka arz kapsaminda aldiklar1 paylar1 halka arz fiyatindan veya bu
fiyatin ilizerinden satma imkanlar1 hi¢bir zaman olusmayabilir. Sonug¢ olarak, Halka Arz Edilecek
Paylar’a yonelik yatirnmlarinin tamamini veya bir kismini kaybedebilir.

Halka Arz Edilecek Paylar’in degeri, zaman zaman dalgalanmalara maruz kalabilir. S6z konusu
dalgalanmalar, Sirket’in mali performansiyla ya da gelecege yonelik kazang beklentisiyle de ilgili
olmayabilir. Sonu¢ olarak, piyasada yasanacak genel bir diisiis ya da benzer sermaye piyasasi
araglarina yonelik piyasalarda yasanacak diistisler, Halka Arz Edilecek Paylar’a iliskin islem pazari
ile Halka Arz Edilecek Paylar’a iligskin olusan pazarin likiditesi Gzerinde olumsuz etki dogurabilir.

e Sirket’in halka aciklik orani stmirly olacaktir ve paylarin likiditesi pay fiyati iizerinde olumsuz
etki yaratabilecektir.

Halka arz islemi tamamlandiktan sonra toplam 100.000.000 TL nominal degerli pay Borsa
Istanbul’da islem gorecektir. Halka arz sonras: ulasilacak 400.000.000 TL ¢ikarilmis sermayeye
gore halka agiklik orani1 %25 olacaktir. Bu sinirli halka agiklik orani paylarin likiditesini olumsuz
etkileyebilir, Halka Arz Edilecek Paylar’in alim-satim hacminin diisiik olmasina neden olabilir ve
bu durum da pay fiyat1 Uzerinde olumsuz etki yaratabilir.

Halka Arz Edilecek Paylar Borsa Istanbul’da islem gdrmeye basladiktan sonra paylara iliskin
likidite olusmamasi durumunda pay sahipleri istedikleri miktar, zaman ve fiyat (zerinden paylarin
satamayabilirler.

e Halka Arz Edilen Paylar disinda sermayeyi temsil eden diger Sirket paylarinin gelecekte biiyiik
miktarlarda satilmast veya bu tiir satiglarin gerceklesebilecegi olasihigr, Halka Arz Edilen
Paylar’in piyasa fiyati iizerinde onemli olumsuz etkiye neden olabilir.

lleride Sirket paylarmin énemli kisminin satis1 veya boyle bir satisin gerceklesecegi yoniindeki algi,
Halka Arz Edilen Paylar’in piyasa degerinin diismesine sebep olabilir. Pay Tebligi’nin 8’inci
maddesi uyarinca, mevcut sermayede %10 ve lizeri pay sahibi olan ortak, ortaklik paylarinin
Borsa’da islem gormeye baslamasindan itibaren 1 yil siire ile halka arz fiyatimin altindaki bir
fiyattan Borsa’da satamazlar ve bu paylar1 halka arz fiyatinin altinda satilmasi sonucunu doguracak
sekilde herhangi baska bir igleme tabi tutamazlar. Ancak bu siire¢ sona erdiginde, mevcut ortaklarin
pay satislar1 gliindeme gelebilir ve 6zellikle Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan pay satis1 veya
pay satist yapilacagi algist paylarin fiyatin1 olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica Sirket paylarin
6nemli bir kisminin ¢ogunluk paya sahip olan ortaklar tarafindan satilmasi halinde, Halka Arz
Edilen Paylar’in piyasa fiyat:1 diisebilir.

[laveten, Sirket, 23.06.2026 tarih ve 25 sayili ydnetim kurulu kararima istinaden verdigi 23.06.2026
tarihli taahhiidii ile, Sirket tarafindan halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gdérmeye
basladig: tarihten itibaren 1 y1l boyunca, Sirket paylarinin dolasimdaki pay miktariin artmasina yol
acacak sekilde (bedelli ve bedelsiz sermaye artirimlart da dahil olmak iizere) satisa veya halka arza
konu edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar alinmayacagini ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya
veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iligskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
otoritesine bagvuruda bulunulmayacagin1 ve bu siire boyunca ileride yeni bir satig veya halka arz
yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagini (Stipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa
Istanbul’da iglem gérmeye basladigi tarihten itibaren gerceklestirilecek olan fiyat istikrar: islemleri
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neticesinde Sirket’in halka arz edilen paylardan edinebilecegi paylar harigtir.) dogrultusunda
taahhiitte bulunmustur.

Ayrica Sirket’in mevcut pay sahipleri Bulls Yatirnrm Holding, GMS Yatirim Holding, Mahir Can
Ereren ve Sadik Murat Barigik’in ayr1 ayr1 vermis olduklar1 23.06.2026 tarihli taahhiitleri ile, Sirket
sermayesinde sahip olduklar1 paylar1 (varsa halka arz edilen kisim hari¢), Izahname nin onay
tarihinden itibaren Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gdrmeye basladig: tarihin birinci yil
donimine kadar, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza
konu etmeyecekleri ve/veya Borsa Istanbul’a veya Sermaye Piyasas1 Kurulu'na veya yurt disindaki
herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine
basvuruda bulunmayacaklar1 ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina
dair bir agiklama yapmayacaklar1 ve ayrica paylarin halka arz fiyatindan bagimsiz olarak, Borsa
Istanbul’da  veya Borsa Istanbul disinda satmayacaklari, baska yatirimeir hesaplaria
virmanlamayacaklar1 veya Borsa Istanbul’da 6zel emir ile ve/veya toptan satis islemlerine konu
etmeyecekleri (Siipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren gergeklestirilebilecek olan fiyat istikrart iglemleri neticesinde halka arz
edilen paylardan edinilecek paylar harigtir.) dogrultusunda taahhiitte bulunmustur. Bu siirelerin
sona ermesinden sonra, Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahipleri, halka arz etmeyen pay sahipleri ya da
baskalar1 tarafindan gerceklestirilecek bu gibi satiglar veya bu gibi satislarin gerceklesebilecegine
yonelik algi Halka Arz Edilecek Paylar’in islem gordiigii fiyat ile ileride Sirket’in sermaye artirimi
yoluyla sermaye Toplama imkanini olumsuz yonde etkileyebilir.

e Halka arz sonrasinda hakim ortagin Sirket iizerindeki kontrolii etkin olarak devam edecektir.
Sz konusu hakim ortagin menfaatleri Sirket’in ya da pay sahiplerinin menfaatleriyle her
durumda ortiismeyebilir.

Halka arzin tamamlanmasini takiben Sirket’in hakim ortagi olan Bulls Yatirnm Holding, Sirket
sermayesindeki imtiyazli paylara ve Sirket’in oy haklarinin yarisindan fazlasina sahip olacagindan,
Sirket’in yonetim kontroliine sahip olmaya devam edecektir. Bu nedenle yonetim kurulu iiyelerinin
belirlenmesi, kar payr dagitimi, yeni pay ¢ikarilmasi gibi pay sahiplerinin onayini gerektiren
islemler iizerinde Sirket’in hakim ortaginin etkisi olabilecektir. Sirket’in kontroliinii elinde
bulunduran pay sahiplerinin menfaatleri Sirket’in veya diger pay sahiplerinin menfaatleri ile
ortismeyebilir. Bu durum, Sirket pay sahiplerinin Sirket yoOnetimine iliskin hususlarda
uyusmazliklar veya fikir ayriliklar1 yasamalari neticesinde Ayrica s6z konusu yeni pay sahiplerinin
Sirket’le ilgili farkli stratejik hedefleri olabilir. Bu kapsamda Halka Arz Eden Pay Sahibi ile Sirket
ve yatirimcilarin menfaatleri her zaman uyumlu olmayabilir. Boyle bir uyusmazlik hali, Sirket’in
onemli uygulama ve politikalarini, Halka Arz Edilen Paylar’t satin alanlarin menfaatleri ile
catisacak sekilde etkileyebilir. Bu durumlarin herhangi biri Sirket’in faaliyetini, mali durumunu ve
faaliyet sonuclarini olumsuz etkileyebilir.

e Ihracci, pay sahiplerine kar payr odememeye karar verebilir ya da gelecekte kar payt
dagitamayabilir.

Tirkiye’de halka agik sirketlerin tabii olduklari mevzuata ve ayrica Esas Sozlesme’de yer alan ve
pay sahiplerinin kabul ettigi kar payr dagitim politikalarina uygun olarak kar payr dagitmalari
gerekmektedir.

Halka agik sirketler, pay sahiplerinin verecegi karara bagli olarak nakit ve/veya bedelsiz pay olmak
tizere kar pay1 dagitabilmekte veya dagitilabilir kar paymi Sirket biinyesinde birakabilmektedir. S6z
konusu dagitilabilir kar payinin hesaplanmasinda kullanilan meblaglar ve formiiller SPK tarafindan
degistirilebilir.

Sirket tarafindan kendi pay sahiplerine yapilacak olan herhangi bir kar pay1 ddemesinin tutar1 ve
sekli asagidakiler dahil ama bunlarla sinirli olmamak iizere pek ¢cok etkene baglidir:
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o Yeterli seviyede kar elde edilmesi

. Dagitilabilir kar ve yedeklerin durumu

. Sirket’in serbest nakit akisinin miisait olmasi

. Sirket’in borgluluk diizeyi, mevcut ylkiimliiliikleri

. Tirkiye’de faaliyet gosteren diger karsilastirilabilir halka agik sirketlerin 6dedigi temettii
tutarlari

. Pay sahiplerinin kar pay1 hedefleri ve beklentileri

. Pandemi ve diger dogal afetler sonucu diizenleyici otoriteler veya hiikiimetlerin aldigi
tedbirler

J Bankalarla imzalanmis genel kredi sozlesmeleri kapsaminda bankalara verilen negatif
taahhutler (yapmama taahhtleri)

. Nakit akisin etkileyebilecek yonetim kurulunun takdirine bagl diger etkenler

Sirket’in karlilik diizeyinin yeterli seviyede olmasma ragmen Sirket’in yonetim kurulu, Sirket
menfaati acisindan karin baska amaclar i¢in kullanilmasinin daha dogru olacagina kanaat getirebilir
ve ilgili finansal y1l i¢in genel kurula kar pay1 dagitimi yapilmamasi yoniinde oneride bulunabilir.
Bu durumda Sirket genel kurulu tarafindan pay sahiplerine kar payr dagitilmamasina karar
verilebilir. Bunlarin sonucunda Sirket’in gelecekte kar payr O0deme kabiliyeti degiskenlik
gosterebilir.

e Fiyat tespit raporundaki varsayimlarin gerceklesmemesi Sirket’in pay fiyatimi olumsuz
etkileyebilir.

Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda olugmasi nedeniyle Sirket paylarinin halka
arz fiyatinin belirlenmesine esas teskil eden varsayimlarin gergeklesmemesi halinde Sirket pay
fiyat1 olumsuz etkilenebilir.

e Sirket paylar: Turk Lirast Uzerinden islem gorecek olup, Turk Lirasz’nin degerindeki
dalgalanmalar Sirket paylarznin degerinde dalgalanmaya sebep olabilir.

Sirket paylari Tiark Lirasi cinsinden borsaya kote edilecektir ve kar payir ddemesi yapilmasi
durumunda bu kar paylart TL cinsinden Odenecektir. Dolaysiyla Tirk Lirasi’nin diger para
birimlerine gore degerinde olusabilecek dalgalanmalar paylarin degerini ve Turkiye disindaki
yatinmcilar igin baska para birimlerine dontisturulecek kar pay: 6demelerinin degerini etkileyebilir.

e Halka Arz Edilecek Paylar tim yatzrzmcilar igin uygun bir yatzrem olmayabilir.

Halka Arz Edilen Paylar’in potansiyel yatirimcilarindan her biri, kendi kosullar1 ¢ergevesinde bu
yatirimin uygunlugunu tespit etmek zorundadir. Potansiyel yatirimcinin bilhassa:

e Halka Arz Edilen Paylar’a yatirnm yapilmasinin faydalarini ve risklerini anlamli bir sekilde
degerlendirmek i¢in yeterli bilgi ve deneyime sahip olmadig;

e Kendi finansal durumu cercevesinde, Halka Arz Edilen Paylara yapilan yatirimi ve bu
yatirimin sahip oldugu yatirim portféyiiniin tamami tizerindeki etkisini degerlendirmek i¢in
uygun analitik araclara erigsime ve bu araglar hakkinda bilgiye sahip olmadigi;

e Kur riski de dahil olmak iizere, Halka Arz Edilen Paylara yapilan yatirimin risklerinin
tamamini karsilamaya yeterli finansal kaynaklara ve likiditeye sahip olmadig;

e Halka Arz Edilen Paylarin tiim kosullarini detayli bir sekilde kavrayamadigi ve ilgili
endekslerin ve finansal piyasalarin davranislarina asina olmadigi ve
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e Yatirmimi veya gegerli risklere katlanma kabiliyetini etkileyebilecek ekonomik faktorler,
faiz oranm1 faktorleri ve diger faktorler hakkindaki muhtemel senaryolar1 (tek bagina veya bir
finansal danismanin yardimiyla) degerlendirebilecek durumda olmadigi hallerde

Sirket’in Borsa’da islem goren paylarina yapmis oldugu yatirim uygun bir yatirnm olmayabilir.
Potansiyel yatirimcilar;

a) Halka Arz Edilen Paylarin degisen kosullarda nasil performans gostereceklerini,
b) Bu durumun Halka Arz Edilen Paylarin degeri iizerindeki etkilerini ve

€) Bu yatinmin potansiyel yatirimcinin yatirim portfOyiiniin  tamami tlizerinde yaratacagi
etkileri

degerlendirmek ig¢in gerekli uzmanhiga (tek basina veya bir finansal danigmanin yardimiyla) sahip
olmadikca, Halka Arz Edilen Paylara yatinm yapmamalidirlar. Yatirimcilarin yatirim faaliyetleri
gecerli yatirnm kanunlarina ve diizenlemelerine ve/veya bazi makamlarin incelemelerine veya
diizenlemelerine tabidir ve hukuk danismanlarina veya uygun diizenleyici kurumlara danismayan
her yatirimei i¢in s6z konusu yatirimin uygun olmama riski bulunmaktadir.

Borsa Istanbul tarafindan bir nedenle Sirket’in paylarmin alim satiminin durdurulmasi pay fiyatini
olumsuz etkileyebilecektir. Paylar icin aktif veya siirdiirilebilir bir alim satim piyasasi
olugmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir. Sirket’in aciz haline diismesi durumunda Sirket’in
ortaklarinin elindeki paylar tamamen deger kaybedebilir.

e Sermayenin sulanma riski bulunmaktadir.

Sirket, 23.06.2026 tarih ve 25 sayili yonetim kurulu kararina istinaden verdigi 23.06.2026 tarihli
taahhiidii ile, Sirket tarafindan halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 1 y1l boyunca, Sirket paylarinin dolagimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak
sekilde (bedelli ve bedelsiz sermaye artirimlar: da dahil olmak iizere) satisa veya halka arza konu
edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar alinmayacagini ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya
yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
otoritesine bagvuruda bulunulmayacagin ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz
yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagini (Stipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa
Istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren gerceklestirilecek olan fiyat istikrari islemleri
neticesinde Sirket’in halka arz edilen paylardan edinebilecegi paylar harigtir) dogrultusunda
taahhiitte bulunmustur. Bu siire¢ sona erdiginde, Sirket Esas Sozlesmesi’nin 6. maddesi uyarinca,
Yonetim Kurulu Sirket’in sermayesini artirabilir, yatirimeilarin yeni pay alma haklarini kismen ya
da tamamen kisitlayabilir. Bu nedenle, gelecekte yapilacak bedelli sermaye artirimlarinda,
yatirimcilarin yeni pay alma haklarinin tamamen ya da kismen kisitlanmasi veya bu haklarin
kullanilmamasi durumunda, Thrag¢i’nin sermayesi artarken, yatirrmeilarin sahip olduklar: pay adedi
artmayacaktir, yatirimeinin payinin toplam sermayeye orani azalabilecektir.

5.4. Diger riskler:

e Rusya ile Ukrayna’ya arasinda yasanan siyasi gerilim, Israil-Gazze olaylar ve Tiirkiye’de veya
diger iilkelerde yasanmasi muhtemel benzeri ¢atismalar Sirket’in faaliyet sonuclart iizerinde
dolayli olarak olumsuz bir etki dogurabilir.
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2021 ve 2022 yillar1 boyunca, Rusya’nin Ukrayna sinirindaki askeri varligini artirmasi, Rusya ile
Ukrayna arasindaki gerilimi artirmis ve Rusya ile Ukrayna ve NATO arasindaki iliskileri negatif
etkilemis ve ABD ve Avrupa Birligi’nin Rusya’ya ¢esitli yaptirimlar uygulamasina neden olmustur.
Buna ek olarak, 2023 yili igerisinde ortaya cikan Israil-Gazze olaylar1 ve s6z konusu olaylarin
bolgede yarattigi belirsizlik ve beklentiler de makroekonomik seviyede finansal piyasalarda
dalgalanmalara sebep olmustur.

Jeopolitik gerginlikler ve gatisma ortamlari, sermaye piyasalarinda risk priminin yiikselmesine ve
ozellikle gelismekte olan piyasalardan sermaye ¢ikislarina yol acabilmektedir. Bu durum, Borsa
Istanbul’daki islem hacimlerinin daralmasima, yabanci yatirimci paymin azalmasina ve Sirket’in
aracilik gelirleri ile kurumsal finansman faaliyetlerinin (halka arz aracilig1 vb.) sekteye ugramasina
neden olabilir.

S6z konusu siyasi gerilimler ve askeri ¢atigmalar, doviz kurlarinda ve faiz oranlarinda ani
dalgalanmalara neden olarak diinya genelinde finansal varlik fiyatlamalarini bozmaktadir. Aract
kurumlar 6zelinde bu durum miisterilerin teminat oranlarinin hizla bozulmasina, kredili islem
pozisyonlarinda temerriit riskinin artmasina ve Sirket’in teknoloji altyapist i¢in ihtiya¢ duydugu
doviz bazli lisans ve veri maliyetlerinde Ongériilemeyen artislara yol agabilir. Ayrica, kiiresel
tedarik zincirindeki aksamalar finansal piyasalardaki volatiliteyi derinlestirerek Sirket’in nakit akis
yonetimi ve isletme sermayesi lizerinde bask1 olusturabilir.

Turkiye’de veya bolge iilkelerinde yasanan savas, teror saldirilari veya diger tiirden gatigmalara
yonelik tehditler, makroekonomik istikrar1 olumsuz etkileyerek iilke ekonomisinde daralmaya sebep
olabilir. Yatirimc1 giiveninin zedelendigi bu tiir donemlerde, bireysel ve kurumsal yatirimcilarin
sermaye piyasalarindan g¢ekilmesi, Sirket’in islem hacmi ve hizmet geliri kalemleri {izerinde asagi
yonlii ciddi bir baski olusturma riski barindirmaktadir. Anilan siyasi gerginliklerin devam etmesi
veya yeni catismalarin patlak vermesi, Sirket’in mali durumu, faaliyet sonuglar1 ve ileriye yonelik
bliylime projeksiyonlari lizerinde 6nemli bir olumsuz etki yaratabilir.

e Iran Islam Cumhuriyeti’nin dahil oldugu veya taraf olabilecegi bolgesel askeri gerilimler ya da
olast bir savas durumunun tirmanmasi, Sirket’in faaliyet sonuclart iizerinde dolayli olarak
olumsuz bir etki dogurabilir.

Son yillarda, Iran’m bolgedeki jeopolitik etkisi, niikleer programina iliskin gelismeler ve basta
Amerika Birlesik Devletleri olmak {izere g¢esitli iilkelerle yasadigi gerilimler, Orta Dogu’da
istikrarsizlik riskini artirmis ve uluslararasi iligkilerde belirsizliklere yol agmistir. Bu kapsamda,
[ran’a yonelik mevcut yaptirimlarin genisletilmesi veya yeni yaptirrmlarin uygulanmasi, enerji
piyasalarinda dalgalanmalara ve kiiresel ticaret akiglarinda aksamalara neden olabilecektir.

S6z konusu gerilimlerin tirmanmasi, Tirkiye’nin {ilke risk primini olumsuz etkileyerek sermaye
piyasalarindaki yabanci yatirimer aktivitesini kisitlayabilir. Aract kurum sektdrii acisindan bu
durum islem hacimlerinin daralmasina, sermaye piyasasi araglariin likiditesinin azalmasina ve
halka arz aracilig1 gibi kurumsal finansman projelerinin ertelenmesine yol agabilecek bir belirsizlik
ortami yaratabilir.

Olas1 bir askeri ¢atigma veya savas durumunda, finansal piyasalarda sert dalgalanmalar meydana
gelebilir. Tiirkiye’nin cografi konumu ve bdlge iilkeleriyle olan ekonomik iliskileri dikkate
alindiginda, bu tiir bir istikrarsizlik Tiirkiye ekonomisi ve Borsa Istanbul iizerinde baski
olusturabilir. Sirket 6zelinde, piyasa oynakligmin asir1 artmasi; miisterilerin teminat tamamlama
yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte zorlanmasina, kredili islemler portfoyilinde temerriit risklerinin
olusmasina ve Sirket’in 6zkaynak yeterliligi ile nakit akis yonetimi iizerinde operasyonel yuklerin
artmasina sebebiyet verebilir.
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Bu izahname tarihi itibariyla, séz konusu jeopolitik risklerin kapsamu, siiresi ve olasi etkileri
belirsizligini korumaktadir. Bolgedeki gelismelerin seyri, yerli ve yabanci yatirimcilarin Borsa
Istanbul’daki konumlanmalarimi dogrudan etkileyebilecek nitelikte olup; yatirrmei giivenindeki
sarsilmalar Sirket’in aracilik komisyonlar1 ve yan hizmet gelirleri iizerinde dolayli ancak 6nemli
etkiler dogurma riski barindirmaktadir.

e Depremler, diger dogal afetler, savas ve salgin hastaliklar gibi mucbir sebepler Sirket’in
yerleskelerine ve genel olarak iilke ekonomisine zarar vererek Sirket’in faaliyet sonuclarini
olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirkiye cografi konumu geregi yiiksek riskli bir deprem bolgesi olup, Tiirkiye nufusunun biyik bir
kism1 ve ekonomik kaynaklarinin ¢gogu birinci derece deprem riski olan bdlgelerinde yer almaktadir.
Ozellikle de Marmara Bolgesi'nde gelecekte gerceklesebilecek siddetli bir deprem, Tiirkiye’nin
makroekonomisinde ciddi dalgalanmalara sebep olabilir. Isbu izahname tarihi itibarryla Sirket,
operasyonlarini Istanbul’da ve Tiirkiye genelinde farkli bdlgelerde bulunan sube ve irtibat ofisleri
araciligiyla gergeklestirmektedir. Dolayisiyla Sirket depremlerde zarar gorebilecek farkli bolgelerde
faaliyet gostermektedir.

Tiirkiye’nin farkli bolgelerinde yasanabilecek siddetli depremler, Tiirkiye’nin makroekonomisinde
ciddi dalgalanmalara sebep olabilir. Olas1 bir deprem felaketi, Sirket’in Genel Miidiirliik, sube ve
irtibat ofislerinin fiziksel butinligiine zarar verebilecegi gibi; misteri iletisim aglarin1 ve emir
iletim sistemlerini aksatarak Sirket’in hizmet sunum faaliyetlerini durma noktasina getirebilir. Bu
durum, Sirket’in operasyonel siireclerinde kesintilere, finansal zararlara ve Sirket’in mali
durumunun olumsuz yonde etkilenmesine yol acabilir.

Tiirkiye genelinde yasanabilecek siddetli depremler ile bu dogal felakete benzer sekilde kasirga,
firtina, tsunami, yangin gibi diger dogal afetler ile olaganiistii olaylarin yasanmasi halinde, Tiirkiye
ekonomisinde dalgalanmalar meydana gelebilecektir. Anilan bu dogal afetler ve miicbir sebep
halleri; Sirket’in veri merkezlerinin, teknolojik altyapisinin veya {iglincii taraflardan aldigi saklama
ve takas hizmetlerinin aksamasina dolayisiyla sermaye piyasasi araglarinin pazarlanmasi ve alim-
satim araciligma ilisgkin operasyonel isleyisin siirdiiriilememesine neden olabilir. Sirket
faaliyetlerinin bu yolla kesintiye ugramasi hem gelir kaybina hem de borsa ylikiimliiliiklerinin
yerine getirilememesi riskine yol acabilir.

Ayrica, Tirkiye’de veya diger iilkelerde yasanan savas, terOr saldirilart veya diger tiirden
catismalara yonelik tehditler veya fiilen gerceklesen saldirilar ve bunlarin makroekonomik etkileri,
Sirket’in finansal durumu ve faaliyetleri iizerinde olumsuz etki yaratabilir. Ozellikle finans
merkezlerini veya kritik bilgi islem altyapilarin1 hedef alabilecek olasi siber veya fiziksel saldirilar
yatirimcl giiveninin sarsilmasina, islem hacimlerinin ani diisiisiine ve {llke ekonomisinde
yasanabilecek daralma neticesinde Sirket’in aracilik gelirlerinde 6nemli azaliglara sebebiyet
verebilir. Bu tiir gelismeler, Sirket’in faaliyet sonuclarini ve finansal siirdiiriilebilirligini negatif
yonde etkileme riski tasimaktadir.

e Makroekonomik ve Global Riskler

Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu cografyadaki ekonomik ve politik degisimlerin Tiirkiye ekonomisini
ve sermaye piyasalarini etkilemesi miimkiindiir. Diinyadaki bor¢ krizlerinin ve kiiresel
piyasalardaki durgunluk emarelerinin, Tiirkiye’ye yonelik portfdy yatirimlarini azaltma ve sermaye
piyasasi hacimlerini daraltma ihtimali bulunmaktadir. Tiirkiye’deki makroekonomik kosullardaki
istikrarsizlik sebebiyle yatirimcer istahinin azalmasi ve Sirket faaliyetlerinin olumsuz etkilenmesi
riski mevcuttur. Tirkiye’nin komsulartyla olan iliskilerindeki bozulmalarin, bdlgesel risk primini
artirarak dogrudan ve dolayli yatirimlar1 olumsuz etkilemesi s6z konusu olabilir.
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Diinya genelinde yasanabilecek ticaret savaglart veya korumaci ekonomi politikalart sermaye
hareketleri iizerinde kisitlamalara, yabanci yatirimcilarin Borsa Istanbul’daki takas paylarmin
azalmasina ve dolayisiyla Sirket’in aracilik komisyon gelirlerinin diismesine neden olabilir. Benzer
sekilde, yurt i¢i ve kiiresel enflasyon, doviz kurlarindaki dalgalanmalar, finansman maliyetlerindeki
artiglar ve teknoloji maliyetlerindeki belirsizlikler gibi makro ve mikro seviyede ekonomik pek ¢ok
etken Sirket’in faaliyetlerini, bu faaliyetler kapsamindaki teknolojik ve operasyonel harcamalarini,
ihtiya¢ duydugu dis finansmana erisme imkanini ve finansal sagligini negatif yonde etkileyebilir.

Deprem, sel, firtina, toprak kaymasi gibi dogal afetler Sirket faaliyetlerinin siirdiirtilebilirligini
olumsuz yonde etkileyebilir. Bu tiir felaketlerin meydana gelmesi sonucunda Sirket’in teknolojik
altyapisinin zarar gormesi, veri merkezlerine erisimin kesilmesi veya Sirket calisanlarinin (veya
yakinlarinin) olumsuz etkilenmesi; emir iletim siireclerinde ve operasyonel is akislarinda ciddi
aksamalara yol agabilir. Sirket’in sundugu hizmetlerin kesintiye ugramasi hem yatirimci nezdinde
itibar kaybina hem de mevzuattan kaynaklanan yukimluliklerin yerine getirilememesi nedeniyle
hukuki yaptirimlara sebebiyet verebilir. Bu durumlar, Sirket’in faaliyet sonuglarini ve finansal
durumunu 6nemli 6l¢iide olumsuz etkileme riski barindirmaktadir.

e Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolarda Yer Verilen Diger Riskler
Kredi Riski

31.03.2026 Alacaklar Bankalardaki
Mevduat

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

iliskili Taraf Diger iliskili Taraf Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski 119.759.056 | 8.030.292.382 1.205.238.957 | 751.768.219

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger disiikligiine ugramamis 119.759.056 | 8.030.292.382 1.205.238.957 751.768.219
finansal varliklarin net defter degeri

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi - - - - -
gecmis veya deger diisiikligliine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri

C. Vadesi gecmis ancak deger disiikliigiine ugramamisg - - - - -
varliklarin net defter degeri

- Teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -

- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - -

- Deger diistikliigii (-) - - B N N

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - _

- Deger diisikligi (-) - - R N _

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - B _

E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar - - - - -

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -

31.12.2025 Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki
- - Mevduat
Iliskili Taraf Diger Niskili Taraf Diger
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi 24.377.772 7.016.044.107 -11.038.525.424 | 952.248.240
riski

- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger disikligiine ugramamis 24.377.772 7.016.044.107
finansal varliklarin net defter degeri
B. Kosullar1 yeniden gériisiilmiis bulunan, aksi takdirde - - - - -
vadesi gegmis veya deger diisiikliigiine ugramis sayilacak
finansal varliklarin defter degeri

C. Vadesi gegmis ancak deger disiikliigiine ugramamis - - - - -
varliklarin net defter degeri
- Teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - -

1.038.525.424 | 952.248.240
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31.12.2025 Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki
i _ Mevduat
iskili Taraf Diger iskili Taraf Diger
D. Deger disiikliigline ugrayan varliklarin net defter - - - - -
degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger distklugii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger distklugii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altima alinmis kismi - - - - -
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
81.12.2024 Alacaklar Bankalardaki
Mevduat
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iliskili Taraf Diger iliskili Taraf Diger
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski - | 2.727.440.062 -| 36.133.372 198.459.430
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisikliigiine ugramamis - | 2.727.440.062 -| 36.133.372 198.459.430
finansal varliklarin net defter degeri
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi - - - - -
geemis veya deger disiikligiine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger disikliigine ugramamis - - - - -
varliklarin net defter degeri
- Teminat, vs ile giivence altina alinmig kism - - - - -
D. Deger disiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger disiikligii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - -
- Deger disiikligii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kism1 - - - - -
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
31.12.2023 Alacaklar Bankalardaki
Mevduat
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iliskili Taraf Diger iliskili Taraf Diger
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski - 276.570.244 -| 31.346.296 4.636.908
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina almmis kismi - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikligiine ugramamis - 276.570.244 -| 31.346.296 4.636.908
finansal varliklarin net defter degeri
B. Kosullari yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi - - - - -
geemis veya deger disiikligiine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigine ugramamis - - - - -
varliklarin net defter degeri
- Teminat, vs ile giivence altina alinmig kism - - - - -
D. Deger disiikligiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
- Vadesi gecmis (briit defter degeri) - 820.606 - - -
- Deger dusiikligii (-) - (820.606) - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger dusitikligi (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
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31.12.2023

Alacaklar

Bankalardaki
Mevduat

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

iliskili Taraf Diger

iliskili Taraf

Diger

E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina almmis kismi

Likidite Riski

Likidite riski, uzun vadeli varliklarin kisa vadeli kaynaklarla fonlanmasinin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikabilmektedir. Sirket’in faaliyeti geregi aktifinin tamamina yakin kismini nakit ve
benzeri kalemler ile finansal yatirimlar olusturmaktadir. Sirket yonetimi, aktifi 6zkaynak ile
finanse ederek, likidite riskini asgari seviyede tutmaktadir.

31.03.2026
Sozlesme ) _
Sozlesme Uyarinca Vadeler Defter Degeri | uyarinca nakit 3 aydan kisa Sz ey LDl S yildan
arasi arasi uzun
cikislar toplam
Turev Olmayan Finansal 10.374.483.821 10.374.483.821 | 10.374.483.821 - -
Yukimlultikler
Finansal Borglar 4.537.018.241 4.537.018.241 | 4.537.018.241 - -
Kiralama Islemlerinden 3.068.000.000 3.068.000.000 | 3.068.000.000 - -
Yukamlalukler
Ticari Borglar 2.315.822.946 2.315.822.946 | 2.315.822.946 - -
Diger Borglar 439.103.664 439.103.664 439.103.664 - -
Caliganlara Saglanan Faydalar 887.367 887.367 887.367 - -
Kapsaminda Borglar
Karsiliklar 13.651.603 13.651.603 13.651.603 - -
31.12.2025
Sozlesme
Sézlesme Uyarinca Vadeler Defter Degeri | uyarinca nakit | 3 aydan kisa SHAEY A Shidan
arasi arasli uzun

cikislar toplam
Turev Olmayan Finansal 9.000.335.688 8.999.776.828 | 8.999.776.828 - - -
Yakumlaltakler
Finansal Borglar 4.310.054.554 4.309.495.694 | 4.309.495.694
Kiralama Islemlerinden 2.682.828.938 2.682.828.938 | 2.682.828.938
Yukamlulikler
Ticari Borglar 1.784.327.412 1.784.327.412 | 1.784.327.412
Diger Borglar 214.147.226 214.147.226 214.147.226 - - -
Calisanlara Saglanan Faydalar 275.464 275.464 275.464
Kapsaminda Borglar
Karsiliklar 8.702.094 8.702.094 8.702.094
31.12.2024

Sozlesme
Sozlesme Uyarinca Vadeler Defter Degeri | uyarinca nakit | 3 aydan kisa AL -5y S yildan
arasi arasi uzun

cikislar toplam
Turev Olmayan Finansal 2.863.946.505 2.863.946.505 | 2.863.914.270 - 32.235 -
Yukumlalukler
Finansal Borglar 1.463.155.007 1.463.155.007 | 1.463.122.772 32.235
Kiralama Islemlerinden - -
Yukimlulukler
Ticari Borglar 1.323.949.850 1.323.949.850 | 1.323.949.850
Diger Borglar 72.804.217 72.804.217 72.804.217 - - -
Calisanlara Saglanan Faydalar 1.655.216 1.655.216 1.655.216
Kapsaminda Borglar
Kargiliklar 2.382.215 2.382.215 2.382.215
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31.12.2023

Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami

Sozlesme Uyarinca

Vadeler Defter Degeri

3-12 ay

3 aydan kisa
arasi

1-5y1l
arasi

5 yildan
uzun

Turev Olmayan Finansal 387.112.634 389.214.067

Yukumlulikler

389.200.322

13.745

Finansal Borglar - 2.101.433

2.087.688

13.745

Kiralama Islemlerinden -
Yukumlulukler

Ticari Borglar 377.357.664 377.357.664

377.357.664

Diger Borglar 7.528.552 7.528.552

7.528.552

Calisanlara Saglanan - -
Faydalar Kapsaminda
Borglar

Karsiliklar 2.226.418 2.226.418

2.226.418

Piyasa Riski

31.03.2026

TL Karsihig
(Fonksiyonel para
birimi)

uSD

EUR

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

8.154.297

70.971

98.243

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varhklar

8.154.297

70.971

98.243

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. Duran Varhklar

0

o |O |Oo |o (o

o |O |Oo |o (o

9. Toplam Varhiklar

8.154.297

70.971

98.243

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yukimlilukler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliikler

13. Kisa Vadeli Yiikiimliikler

14. Ticari Borglar

15. Finansal Y ukimlilukler

16 a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16 b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler

17. Uzun Vadeli Yukiumlalikler

18. Toplam Yukumlalukler

o |O |0 o o o |o |o |o o |o

o |O |0 o o o |o |o |o o |o

19. Bilango Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Araglarin Net Varlik /
(Ylkumlalik) Pozisyonu

19a. Aktif Karakterli Bilango Dis1 Déviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutart

19b. Pasif Karakterli Bilango Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutar1

20. Net Yabanci Para Varlik / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu

8.154.297

70.971

98.243

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk / (Yiikiimliiliik)
Pozisyonu

8.154.297

70.971

98.243
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31.12.2025

TL Karsihg
(Fonksiyonel para
birimi)

uSD

EUR

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

18.169.060

354.922

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varhklar

18.169.060

354.922

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. Duran Varhklar

9. Toplam Varhiklar

18.169.060

354.922

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yukimlilukler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliikler

13. Kisa Vadeli Yiikiimliikler

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yukimlilikler

16 a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16 b. Parasal Olmayan Diger Yikiimliilikler

17. Uzun Vadeli Yukumlalikler

18. Toplam Yukumlalukler

19. Bilango Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Araglarin Net Varlik / (Yiikiimliiliik)
Pozisyonu

19a. Aktif Karakterli Bilango Dis1 Déviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutart

19b. Pasif Karakterli Bilangco Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutar1

20. Net Yabanci Para Varlik / (Yiikimlilik) Pozisyonu

18.169.060

354.922

25.934

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu

18.169.060

354.922

25.934

31.12.2024

TL Karsihgi
(Fonksiyonel para
birimi)

uSD

EUR

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

153.678.679

3.013.131

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varhklar

153.678.679

3.013.131

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. Duran Varhklar

9. Toplam Varhklar

153.678.679

3.013.131

10. Ticari Borglar
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31.12.2024

11. Finansal Yukimlilukler

TL Karsihig
(Fonksiyonel para
birimi)

uSD

EUR

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliikler

13. Kisa Vadeli Yukumlukler

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yukimlilikler

16 a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16 b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler

17. Uzun Vadeli YUkumlulukler

18. Toplam Yikumlulikler

19. Bilango Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Araglarin Net Varlik / (Yiikiimliiliik)
Pozisyonu

19a. Aktif Karakterli Bilango Dis1 Déviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutar1

19b. Pasif Karakterli Bilangco Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutar1

20. Net Yabanci Para Varlik / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu

153.678.679

3.013.131

10.612

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu

153.678.679

3.013.131

10.612

31.12.2023

TL Karsihg
(Fonksiyonel para
birimi)

uSD

EUR

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

26.689.431

340.547

610.083

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varhklar

26.689.431

340.547

610.083

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. Duran Varhklar

9. Toplam Varhklar

26.689.431

340.547

610.083

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yukumlulikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliikler

13. Kisa Vadeli Yiikiimliikler

14. Ticari Borclar

15. Finansal Yukimlilikler

16 a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16 b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliilukler

17. Uzun Vadeli Yukumlulikler

18. Toplam Yukumlalikler

19. Bilango Dis1 Doviz Cinsinden Tiirev Araglarin Net Varlik /
(Yukumlulik) Pozisyonu
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TL Karsihg
31.12.2023 (Fonksiyonel para usD EUR
birimi)

19a. Aktif Karakterli Bilango Dist Déviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutart

19b. Pasif Karakterli Bilango Dis1 Déviz Cinsinden Tiirev Uriinlerin Tutari
20. Net Yabanci Para Varlik / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu 26.689.431 340.547 610.083
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk / (Yiikiimliiliik)
Pozisyonu 26.689.431 340.547 610.083
Faiz Riski

Sirket, faiz oranlarindaki degismelerin faiz unsuru tasiyan varlik ve yiikiimliiliikler tizerindeki
etkisinden dolay1 faiz orami riskine maruz kalmaktadir. Faiz pozisyon tablosu asagida yer
almaktadir.

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Sabit Faizli Finansal
Araclar
Vadeli Mevduatlar - - - 356.118.370
Krediler 2.101.433 -1 4.309.495.694 | 4.537.018.241

Degisken Faizli Finansal
Araclar
Krediler

1.457.191.525| 4.305.063.409 | 4.522.629.162

Sermaye RisKi

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Finansal Borclar 12.444.045 1.463.155.007 7.002.710.644 7.605.018.241
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -218.805.519 (198.513.686) -952.370.135 -1.177.598.485
Net Finansal Borglar -206.361.474 1.264.641.321 6.050.340.509 6.427.419.756
Ozkaynaklar 355.754.885 2.543.460.605 4.879.388.725 4.398.844.211
Ozkaynaklar - Net Finansal Borclar 562.116.359 1.278.819.284 -1.170.951.784 -2.028.575.545
Net Finansal Borglar/Ozkaynaklar -58% 50% 124% 146%

6. IHRACCI HAKKINDA BILGILER
6.1. Thracci hakkinda genel bilgi:
6.1.1. Thraccinin ticaret Gmvam ve isletme adi:

Sirket’in ticaret Unvani Bulls Yatirnm Menkul Degerler Anonim Sirketi’dir. Sirket’in isletme adi
bulunmamaktadir.

6.1.2. Thraceimin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

. Esentepe Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Levent Plaza No: 173 I¢
JUEI T2 e Kap1 No: 20 Sisli/istanbul

Ticaret Sicil Miidiirliigii Istanbul Ticaret Miidiirliigii

Ticaret Sicil Numarasi 20097-8

6.1.3. Thraccimin kurulus tarihi ve siiresiz degilse, 6ngoriilen siiresi:

Thragg1 05.09.1990 tarihinde Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii nezdinde tescil edilerek siiresiz
olarak kurulmustur. Kurulusun tescili 17.09.1990 tarihli 2610 sayili Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilan edilmistir.

6.1.4. Thraccimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihraccimin kuruldugu iilke, kayith
merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve faks numaralari:

Ticaret Unvam Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.

Ortakhgin Hukuki Statusi Anonim Sirket
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Tabi Oldugu Mevzuat T.C. Kanunlari

Kuruldugu Ulke Tirkiye Cumhuriyeti

. Esentepe Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Levent Plaza No:173 i¢
Rz Ay Kap1 No: 20 Sisli/Istanbul

Tel: +90 (212) 410 05 00

Telefon ve Faks Numaralari Faks: +90 (212) 410 05 05

Internet Adresi www.bullsyatirim.com

Sirket’in Tabi Oldugu Mevzuat

Sermaye Piyasas: Mevzuat:

Sirket’in esas sozlesmesinin “Amag¢ ve Konu” baslikli 3’{incii maddesi uyarinca Sirket’in amaci
SPKn ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerde bulunmaktir.

Bulls Yatirrm, SPK’den 03.09.2015 tarih ve G-010 (324) numarasi ile alinmis olan Genis Yetki
Belgesi’ne istinaden;

e Islem Araciligi Faaliyeti
e Portfoy Araciligi Faaliyeti
¢ Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti
e Yatirim Danigmanlig1 Faaliyeti
e Aracilik Yiiklenimi Suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
e Siirli Saklama Hizmeti
faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin duizenlemeleri ¢ercevesinde yuritmektedir.

Sirket kisa siireli fon ihtiyaglarim1 veya portfoyiiyle ilgili maliyetlerini karsilayabilmek amaciyla
sermaye piyasast mevzuatindaki sinirlamalar dahilinde gerekli yurt i¢i piyasalardan ve gerekse yurt
dis1 piyasalardan Tiirk Lirasi cinsinden veya yabanci para cinsinden kredi kullanabilir. ihrag
edebilecek borglanma araglarmin limiti hususunda SPKn ve diger ilgili mevzuat hiikiimlerine
uyulur. Sirket yonetim kurulu, SPKn’nin 31/3. maddesi ¢ergevesinde SPK tarafindan belirlenen
limit gergevesinde tahvil, bono ve diger bor¢lanma araglarini ihrag yetkisine sahiptir.

Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin faaliyet alani olan sermaye piyasasi faaliyetleri SPKn’nin
39. maddesine gore SPK’nin iznine tabidir. Ayrica Kurul, sermaye piyasasi kurumlarinin sermaye
yeterliligi yiikiimliiliiklerini saglayamadigi, sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
O6deme ve finansal ara¢ teslim yukumldliklerini yerine getiremedigi veya kisa siirede yerine
getiremeyecegi ya da bunlardan bagimsiz olarak mali yapilariin ciddi surette zayiflamakta oldugu
ya da mali durumunun taahhutlerini karsilayamayacak kadar zayiflamis oldugunun tespiti halinde,
ic ay1 gegmemek tlizere verilecek uygun siire i¢cinde mali yapilarinin giiclendirilmesini istemeye ya
da herhangi bir siire vermeksizin dogrudan bu kurumlarin faaliyetlerini gegici olarak durdurmaya,
tamamen veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri itibariyla yetkilerini kaldirmaya, yatirimcilar
tazmin karar1 vermeye, sorumlulugu tespit edilen yoneticilerin ve c¢alisanlarin sahip olduklar
lisanslar1 gegici veya siirekli olarak iptal etmeye, imza yetkilerini sinirlandirmaya veya kaldirmaya
ve gerektiginde yonetim kurulunun iyelerini gorevden almaya ve yapilacak ilk Genel Kurul
toplantisina kadar yerlerine yenilerini atamaya, bu kurumlarin tedrici tasfiyelerine karar vermeye ve
tasfiyenin bitmesini takiben gerektiginde veya tedrici tasfiyeye gitmeksizin dogrudan iflaslarini
istemeye veya gerekli gordiigii diger tedbirleri almaya yetkilidir.

66



http://www.bullsyatirim.com/

SPK, SPKn’ye dayanilarak yapilan diizenlemelere, belirlenen standart ve formlara ve genel ve 6zel
nitelikteki kararlara aykiri hareket ettigi tespit edilen yatirim kuruluslara idari para cezas: vermeye
yetkilidir. SPK tarafindan verilen idari para cezalari her yil yeniden degerleme oranlar: dikkate
alinarak artirllmaktadir.

Sermaye piyasas1 araclarinin ilk kez ihra¢ edilerek, alim satim: ve dagitimi gibi faaliyetlerin
yurataldigi piyasalar, “birincil piyasalar” olarak ifade edilmektedir. Birincil piyasalar, ihragcilar
ile tasarruf sahiplerinin dogrudan dogruya karsilastiklar: piyasalardir. ihrageilar, birincil piyasada
sermaye piyasas1 araclarini ihra¢c etmek suretiyle tasarruf sahiplerinden fon toplamaktadirlar.
Dolayisiyla tasarruflarin, yatirimlara aktarimi birincil piyasalarda gergeklesmektedir. Yatirim
kuruluslarinin sermaye piyasas: araglarinin ihracina veya halka arzina aracilik etmesi, alim satimin
birincil piyasa islemi olmasina engel teskil etmemektedir.

Sermaye piyasasinda aracilik faaliyetinin diger bir zeminini olusturan “ikincil piyasalar” ise,
birincil piyasada ihra¢ edilmis ve halen dolasimda bulunan sermaye piyasasi araglarinin el
degistirerek islem gordiigii piyasalardir. Ikincil piyasalarda sermaye piyasas: araglarinin alim satim
islemleri ya yatirim kuruluslarinin kendi aralarinda ya da yatirim kuruluslarr ile misterileri arasinda
gerceklesir. Bu piyasalarda goriilen islem hacmi, birincil piyasalardan ¢ok daha fazladir. Ikincil
piyasalarin asil islevi yatinmcilarin ve yatinm Kkuruluslarinin ellerindeki sermaye piyasasi
araclarinin kolaylikla el degistirerek nakde cevrilebilmesi ve bdylelikle likidite ve pazarlama
imkaninin saglanmasidir.

Yukarida yer alan agiklamalar cercevesinde, genel olarak araci kurumlar, ahm satim araciligi veya
halka arza aracilik faaliyetlerinden en az birini gerceklestirmek tizere Kurul’dan yetki belgesi alarak
birincil veya ikincil sermaye piyasalarinda aracilik faaliyeti gosteren yatirim kuruluslardir.

Araci Kurumlarin Gruplandirilmasi

Kurul dizenlemeleri gercevesinde Yatirnm Kuruluslari Tebligi’nin 4’lnct maddesi ile Kurul’dan
aldiklar1 faaliyet izinlerine bagl olarak araci kurumlardan:

(@) Emir iletimine aracilik ve yatirnm damismanlig: faaliyetlerinden herhangi birini veya tamamim
yuritecek olanlar “dar yetkili aract kurum?,

(b) “(a)” bendinde belirtilen faaliyetlere ek olarak, islem araciligi, en iyi gayret aracilig1 faaliyeti,
sinirl saklama hizmeti ve portfdy yoneticiligi faaliyetinden herhangi birini veya tamamim
yuritecek olanlar “kismi yetkili aract kurum?”,

( ¢) “(b )” bendinde belirtilen faaliyetlere ek olarak, portfoy araciligi faaliyeti, genel saklama
hizmeti ve aracilik yiklenimi faaliyetinden herhangi birini veya tamamin yurtecek olanlar “genis
yetkili arac1 kurum” olarak gruplandirilmistir.

Bu gruplandirma ile araci kurumlar, sunabilecekleri sermaye piyasas: faaliyetlerinin nitelikleri ve
ustlendikleri mali riskler ile dogru orantili olarak kategorize edilmistir. Kurul’un bu dizenleme ile
araci kurumlarin sunacaklari sermaye piyasas: faaliyetlerine gore, igcinde bulunduklar: gruba uygun
duzenlemeler ve yukumlalikler getirerek, piyasa diizenini daha etkin ve rekabetci bir ortama
tasimayr amagladigi diistinilmektedir. Nitekim bu cergevede (2026 yili igin belirlenen rakamlara
gore), dar yetkili arac1 kurumlarin 45.000. 000 TL, kismi yetkili arac1 kurumlarin 190.000.000 TL
ve genis yetkili aract kurumlarin 380.000.000 TL asgari 6zsermayeye sahip olmas: gerekmektedir.

Yatirim Kuruluslarinin Genel Faaliyet Sartlari

Yatinm Hizmetleri Tebligi’nin 9’uncu maddesi uyarinca, yatirim kuruluslarinin faaliyette
bulunmak (zere Kurul’dan izin alabilmeleri igin asagida detaylarina yer verilen genel sartlarin
saglanmis olmasi gerekmektedir. Araci kurumlarin Kurul’dan faaliyet izni almalar: igin belirtilen
genel sartlarin tamamini saglamalar: zorunludur.
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Kurulus Sartlarin1 Kaybetmemis Olmasi

Aracit kurumlarin, faaliyette bulunmak (zere Kurul’dan izin alabilmeleri icin kurulus sartlarin
kaybetmemis olmalar1 gerekmektedir. Yatirim kuruluslarinin kurulus sartlari olarak: (i) anonim
ortaklik seklinde kurulmus olmasi, (ii) paylarinin tamaminin nama yazili olmas: ve nakit karsiligi
cikartilmasi, (iii) kurulus sermayesinin saglanmis olmasi, (iv) esas sOzlesmesinin Kurul
duzenlemelerine uygun olmasi (v) kurucularin kanun ve ilgili dizenlemelerde belirtilen sartlari
saglamalar: ve (vi) ortaklik yapisinin seffaf ve agik olmasi gerekmektedir.

Asgari Ozsermaye Yiikiimliiliigii

Sermaye piyasasinda faaliyet gosterecek aract kurumlarin giiglii yapiya ve sermayeye sahip olmasi
gerckmektedir. Bu amagla arac1 kurumlar i¢in sermaye yeterliligi sart1 getirilmistir. Bu gercevede
aract kurumlarin, tercih edilen hizmet ve faaliyetlere gore Kurul’'un sermaye yeterliligi
diizenlemelerinde 6ngoriilen asgari 6zsermaye ylikiimliiliigiinii yerine getirmis olmasi sarttir. 2026
yil1 i¢in belirlenen yeniden degerleme oranlarina gore dar yetkili aract kurumlarin 45.000.000 TL,
kismi yetkili aract kurumlarin 190.000.000 TL ve genis yetkili araci kurumlarin 380.000.000 TL
asgari 0zsermayeye sahip olmas1 gerektigi hilkkme baglanmistir.

Organizasyon Yapisinin Olusturulmus Olmasi

Kurul hem AB mevzuatina uyum hem de uygulamada karsilasilan problemlerin giderilerek
piyasalarin seffaf etkin, guvenilir ve rekabet¢i bir ortamda isleyisinin saglanmas: amaclarina
yonelik olarak yatirim kuruluslarinin organizasyon yapisimin kurumsal bir yapida olmasim
ongormektedir. Bu c¢ercevede yatirim kuruluslarina Kurul tarafindan faaliyet izni verilebilmesi igin
organizasyon yapilarinin anilan dizenlemelerde belirlenen kosullari saglamas: gerekmektedir.
Yatinm kuruluslari, sunacaklar1 yatirrm hizmet ve faaliyet konularina uygun hizmet birimlerini
kurmali, yeterli mekan ve teknik donanim: saglamali ve 6ngorilen yatirim hizmet ve faaliyetleri
cercevesinde asgari sartlan tasiyan birim yoneticisi ile yeterli sayida personeli istihdam etmis
olmahdir.

Bununla birlikte, yatirim kuruluslarinin sunmay: planladiklar: hizmet ve faaliyet konularina uygun
ve Kurul’un araci kurumlarin i¢ denetim sistemi ile ilgili duzenlemeleri cercevesinde saglikli bir
yonetim yapisinin olusturulmas: ve personelinin gorev tanimlar: ile yetki ve sorumluluklarinin
belirlenmesi gerekmektedir.

Yatirnm Kurulusglar: Tebligi’nin organizasyon yapisina iliskin 10’uncu maddesinin (c) bendi, araci
kurumlarin- organizasyon yapilarinin, Kurul’un araci kurumlarin i¢ denetim sistemi ile ilgili
duzenlemelerine uygun i¢ kontrol, teftis ve risk yonetim sistemlerinden olusan i¢ denetim sistemini
icerecek sekilde olusturulmas: sartim1 aramaktadir. Son olarak, yatirim kuruluslarinin organizasyon
yapisinin, Yatinm Kuruluslari  Tebligi’nin  ¢ikar catismalarina iligkin  11’inci ve 12’nci
maddelerinde belirlenen esaslara uygun sekilde olusmas: da gerekmektedir.

Personele iliskin Sartlarin Saglanmasi

Yatirim kuruluslarinin personeli; yoneticiler, ihtisas personeli, mifettisler, i¢ kontrol elemanlar ve
risk yonetim elemanlarindan olusmaktadir. Yatirrm Kuruluslart Tebligi’nin 13’0nci maddesi ile
personel bakimindan gerekli olan sartlar belirtilmistir. Buna gore:

e Yatirim kurulusu personelinin, Yatirnm Kuruluslari Tebligi’nin 6’nc1 maddesinde kurucu
ortaklara iligkin aranan sartlari, gerekli mali guc sartt hari¢ olmak (zere tasimas: ve islem
yasakli olmamasi,

¢ Lisanslama Tebligi’nde aranan mesleki yeterliliklerini gosterir lisans belgesine sahip olmasi,
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e Yonetim kurulu Oyeleri haric olmak Uzere yatirrm kurulusunun personeli ile arastirma
uzmani, yatinm danismani ve kurumsal finansman uzman: olarak calisacaklarin, mevzuatta
aksi belirtilmedikce en az dort yillik lisans egitimi; misteri temsilcisi, tirev araclar miisteri
temsilcisi, Borsa Uye temsilcisi, takas ve operasyon sorumlusu ve tiirev araglar muhasebe ve
operasyon sorumlusu olarak calisacaklarin en az iki yillik 6n lisans egitimi veren okullardan
mezun olmalar1 gerekmektedir.

Personele iligskin yukarida belirtilen sartlara ek olarak, Yatirrm Kuruluslar1i Tebligi’nin 14’Unci
maddesi uyarinca araci kurum genel midir ve genel maddr yardimcilarinin mali piyasalar veya
isletmecilik alaninda en az yedi yillik mesleki deneyime sahip olmasi zorunlu olup, genel midarin
miinhasiran bu gorev igin atanmis olmas: zorunludur. Lisanslama Tebligi’ne gore ise yatirim
kurulusunun genel midurd ve genel mudir yardimcilarinin Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Dizey 3
Lisansi’na sahip olmalar1 gerekmektedir.

Diger Genel Faaliyet Sartlar:

Yatinm kurulusglarimin  faaliyette bulunmak (zere Kurul’dan izin alabilmeleri igin Yatirim
Hizmetleri Tebligi’nin 9’uncu maddesi uyarinca aranan diger genel sartlar ise; gerekli bilgi islem
altyapisinin olusturulmas: ve yatinm kuruluslarinin nezdinde bulunan varliklara iliskin sigorta da
dahil olmak Uzere gerekli giivenlik énlemleri alinarak, varsa mevzuatta 6ngdériilen teminatlarin tesis
edilmesidir.

Disaridan Hizmet Alinm

Aract kurumlar, yatirrm hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetlerin yurutilmesi sirasinda sermaye
piyasast mevzuatindan kaynaklanan yukdmlaliklerinin  saglanmasina yardimci  nitelikteki
hizmetleri baska bir hizmet saglayici kurulustan satin alabilir. Disaridan hizmet alimina iliskin
esaslar ayrintih bir sekilde Yatirim Kuruluslari Tebligi’nin 50°nci maddesinde belirtilmistir.

Aract kurumlar, Yatinm Kuruluglari Tebligi’nde disaridan hizmet alimina izin verilmeyen
faaliyetler haricindeki tum faaliyetler icin disaridan hizmet alabilir. Araci kurum bir faaliyet
bakimindan disaridan hizmet almak isterse bu hizmetin disaridan hizmet alimina uygun olup
olmadigi ve bu hizmetten beklenen fayda ve maliyetlere iliskin degerlendirmelerin ortaya
konuldugu bir rapor hazirlamali ve bu rapor aract kurumun ydnetim kurulu tarafindan
onaylanmahidir. Bunun yaninda disaridan hizmet alimu ile ilgili olarak; yetki, gérev, sorumluluk ve
is akiglarint iceren i¢ prosedurler olusturulmalidir. Ayrica araci kurumlar, disaridan hizmet
saglayacagi kurulus ile Yatinm Kuruluslari Tebligi’nde asgari hususlarin belirtildigi bir yazih
sOzlesme imzalamalidir.

Araci kurumlar herhangi bir hizmeti dis kaynaktan saglayacak ise oncelikle Kurul’a bildirimde
bulunmahdir. Kurul’a yapilan bildirim sirasinda aract kurumun disaridan hizmet alimina iligkin
yonetim kurulu karari, yonetim kuruluna sunulan rapor ve Yatirim Kuruluslar: Tebligi kapsaminda
ongorulen sartlar sagladigini tevsik edici bilgi ve belgeler eklenerek bir dilek¢e esliginde Kurul’a
basvurulmas: gerekmektedir. Disaridan hizmet alimi sirasinda araci kurumlar, her hallkarda,
miusterilerine kars1 hukuken sorumlu olmaya devam ederler. Kurul, disaridan hizmet saglanan
kurulusun Yatirim Kuruluslar1 Tebligi’nde belirtilen sartlari kaybettigini tespit ederse hizmet
alimin1 durdurabilecektir.

Kisisel Verilerin Korunmasina Iliskin Mevzuat

KVKK, kisisel verilerin hukuka aykiri sekilde toplanmasi, islenmesi, silinmesi, anonim hale
getirilmesi ve aktarilmasina iligkin idari yaptirimlar 6ngérmektedir. KVKK uyarinca kisisel veriler,
KVKK’daki istisnalar sakli kalmak iizere, ilgili kisinin agik rizasi olmaksizin islenemez ve
aktarilamaz. Ilaveten, 6zel nitelikli kisisel veriler ise ancak bir hakkin tesisi, kullanilmasi veya
korunmas1 durumlarinda zorunlu olmasi halinde islenebilir. Ornek olarak, isverenin, muhtemelen
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bir isci-igveren uyusmazliginda mahkemeye saglamak iizere eski is¢isinin saglik raporunu tutmasi
boyle bir istisnanin kapsamma girecektir. Islenmesini gerektiren sebeplerin ortadan kalkmasi
halinde kisisel veriler resen veya ilgili kisinin talebi tlizerine veri sorumlusu tarafindan silinir, yok
edilir veya anonim hale getirilir. Veri sorumlularmin ve veri isleyen gercek veya tiizel kisilerin,
kisisel verilerin elde edilmesi sirasinda aydinlatma yiikiimliiligi bulunmaktadir. Kisisel verileri
isleyen gergek ve tiizel kisiler, ilgili mevzuatta gosterilen istisnalar hari¢ olmak iizere, VERBIS’e
kaydolmak zorundadir.

Sinai Miilkiyet Mevzuati

Sinai Miilkiyet Kanunu uyarinca, marka korumasi tescil yoluyla elde edilir. Tescilli markanin
koruma siiresi bagvuru tarihinden itibaren on yildir. Bu siire, onar yillik donemler halinde yenilenir.
Yenileme talebinin marka sahibi tarafindan koruma siiresinin sona erdigi tarihten onceki alt1 ay
icinde yapilmasi ve ayni siire i¢inde yenileme iicretinin 6dendigine iliskin bilginin TPMK’ya
sunulmas1 gerekir

Marka tescilinden dogan haklar miinhasiran marka sahibine aittir. Markanin sahibine sagladigi
haklar, tiglincti kisilere karsi marka tescilinin yayim tarihi itibariyla hiikiim ifade eder. Marka
sahibinin, izinsiz olarak yapilmasi halinde, tescilli marka ile ayn1 olan herhangi bir isaretin, tescil
kapsamina giren mal veya hizmetlerde kullanilmasinin, tescilli marka ile ayni1 veya benzer olan ve
tescilli markanin kapsadigi mal veya hizmetlerle ayn1 veya benzer mal veya hizmetleri kapsayan ve
bu nedenle halk tarafindan tescilli marka ile iliskilendirilme ihtimali de dahil karigtirilma ihtimali
bulunan herhangi bir isaretin kullanilmasinin, ayni, benzer veya farkli mal veya hizmetlerde
olmasina bakilmaksizin, tescilli marka ile ayn1 veya benzer olan ve Tiirkiye’de ulastigi taninmislik
diizeyi nedeniyle markanin itibarindan haksiz bir yarar elde edecek veya itibarina zarar verecek
veya ayirt edici karakterini zedeleyecek nitelikteki herhangi bir isaretin hakli bir sebep olmaksizin
kullanilmasinin 6nlenmesini talep etme hakki vardir.

Sosval Sigortalar ve Genel Saglhik Sigortasi Mevzuati

Kanunun amaci sosyal sigortalarin ve genel saglik sigortasinin isleyisi ile ilgili usul ve esaslari
diizenlemek olup, Sirket, igveren sifatiyla kanunda isverenler i¢in Ongoriilen ylikiimliiliiklere
uymakla yiikiimliidiir. Kanun uyarinca isveren, 6rnegi Sosyal Giivenlik Kurumu tarafindan
hazirlanacak isyeri bildirgesini en ge¢ sigortali ¢alistirmaya basladigr tarihte, Sosyal Giivenlik
Kurumu’na vermekle yiikiimliidiir. Sirket kurulusunun ticaret sicili memurluklara bildirilmesi
halinde yapilan bu bildirim Sosyal Gilivenlik Kurumu’na yapilmis sayilir ve ilgililerce ayrica isyeri
bildirgesi diizenlenmez. Ayrica igverenin is giivenligi hakkinda yiikiimliilikleri bulunmaktadir.

Is Yeri Acma ve Calisma Ruhsatina Iliskin Mevzuat

10.08.2005 tarihli ve 25902 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Isyeri A¢ma ve Calisma
Ruhsatlarina Iliskin Yénetmelik uyarinca, yetkili idarelerden usuliine uygun olarak isyeri agma ve
calisma ruhsati alinmadan, sihhi ve gayrisithhi igyerlerinin agilmasi ve ¢alistirilmasi miimkiin
degildir.

Yetkili  idareler, ikincive tigtinci ~ simf  gayristhhi ~ miesseseler  i¢in  yapilacak
beyan ve incelemelerde; insan sagligina zarar verilmemesi, ¢cevre kirliligine yol agilmamasi, yangin,
patlama, genel giivenlik, 1is glivenligi, 1is¢i saghgi, trafik ve karayollari, imar, kat
mulkiyeti ve doganin korunmast ile ilgili diizenlemeleri esas alir.
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6.1.5. Thracc faaliyetlerinin gelisiminde énemli olaylar:

1990

Sirket “Altin Menkul Degerler Anonim Sirketi” iinvani ile Istanbul Ticaret Sicili
Midiirligli nezdinde 268058-215640 ticaret sicil numarast ile 05.09.1990
tarihinde tescil edilerek anonim sirket olarak kurulmustur.

2001

28.11.2001 tarihli tescil ile Sirket’in {invan1 “Sanko Menkul Degerler Anonim
Sirketi” olarak tadil edilmistir. Unvana iliskin bu degisiklik 04.12.2001 tarihli ve
5438 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

2009

Sirket’in Istanbul Kadikdy Irtibat Biirosu’nun faaliyete gecirilmesi adina SPK’den
27.05.2009 tarihinde izin temin edilmistir.

2011

Sirket’in Istanbul Izmir Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adina SPK’den
02.05.2011 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Ankara Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adina SPK’den
30.05.2011 tarihinde izin temin edilmistir.

2015

05.08.2015 tarihli tescil ile Sirket’in linvani “Sanko Yatirim Menkul Degerler
Anonim Sirketi” olarak tadil edilmistir. Unvana iliskin bu degisiklik 11.08.2015
tarihli ve 8881 sayilit TTSG’de ilan edilmigtir.

Sirket, SPK’nin 03.09.2015 tarihli ve G-010 (324) sayili izni ile “Genis Yetkili
Aracit Kurum” olarak yetkilendirilmistir.

2023

Sirket paylar1 Kemal Akkaya tarafindan Sanko Holding A.S.’den Sirket yonetim
kurulunun 27.11.2023 tarih ve 1010 sayili karar1 ile de onaylandigi {lizere
devralinmistir.

29.11.2023 tarihli tescil ile Sirket’in tinvanit “Bulls Yatirirm Menkul Degerler
Anonim Sirketi” olarak tadil edilmistir. Unvana iliskin bu degisiklik 30.11.2023
tarihli ve 10969 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

2024

Sirket’in merkez adresi, 17.07.2024 tarihli tescil ile glincel merkez adresi olan
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Levent Plaza No: 173 I¢ Kap1 No: 20 Sisli /
Istanbul adresine tasinmugtir. Ilgili adres degisikligi 18.07.2024 tarihli ve 11124
sayil1 TTSG’de ilan edilmistir.

Sirket’in Antalya Irtibat Biirosu'nun faaliyete gecirilmesi adina SPK’den
25.04.2024 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Istanbul Bagdat Caddesi Private Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi
adina SPK’den 05.07.2024 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Bursa Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adina SPK’den 21.08.2024
tarthinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Fethiye Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adina SPK’den
14.11.2024 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Bodrum / Mugla irtibat Biirosu’nun faaliyete gecirilmesi adina SPK’den
19.12.2024 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in Adana Irtibat Biirosu'nun faaliyete gegirilmesi adma SPK’den
23.12.2024 tarihinde izin temin edilmistir.

Hisse Alim Satim So6zlesmesi kapsaminda Yildiz Holding A.S.’nin (Satic1) Ufuk
Yatinm sermayesinde sahip oldugu paylardan Sirket tarafindan satin alma
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islemleri 09.12.2024 tarihinde tamamlanmistir.

Sirket, TED Ankara Kolejliler Basketbol Takiminin 2024-25 sezonu resmi
sponsoru olmustur.

Sermaye Piyasasi Kurulunun onay1 ile Sirket’in %100 bagl ortakligi Bulls
Portfoy’i kurulmustur.

2025

Sirket’in Izmir Konak Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adima SPK’den
04.07.2025 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket sermayesi 250.000.000 TL’den guncel sermayesi olan 350.000.000 TL’ye
artirlmugtir. lgili sermaye artirimi 09.07.2025 tarihinde tescil edilmis olup
09.07.2025 tarih ve 11368 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

SPK’nin 18.09.2025 tarihli ve 2025/49 sayili biilteninde ile Sirket yonetim
kurulunun 01.10.2025 tarihli ve 2025/1206 sayili yonetim kurulu kararinda
onaylandigi iizere Kemal Akkaya tarafindan Sirket paylari, Bulls Yatirim Holding,
GMS Yatirim Holding, Sadik Murat Barisik ve Mahir Can Ereren’e devredilmistir.

Sirket’in Nisantast / Istanbul irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi admna
SPK’den 22.10.2025 tarihinde izin temin edilmistir.

Sirket’in %100 bagh ortakliklar1 Bulls Danismanlik Ticaret A.S. ve Bulls
Teknoloji A.S. kuruldu.

Sermaye Piyasast Kurulunun onayi ile Sirket’in %100 bagl ortakligi Bulls Varlik
Kiralama A.S. kurulmustur.

Sirket’in Corlu / Tekirdag Irtibat Biirosu’nun faaliyete gegirilmesi adina SPK’den
07.11.2025 tarihinde izin temin edilmistir.

2026

Sirket, TTK ve SPKn hiikiimlerine gore kayitli sermaye sistemini kabul etmis ve
Sermaye Piyasas1 Kurulunun 02.04.2026 tarih ve 20/655 sayili izni ile kayith
sermaye sistemine gecmistir. Halka a¢ilma amaciyla hazirlanan tadil metni
16.04.2026 tarihli Genel Kurul'da kabul edilmistir. Esas s6zlesme degisikligi
27.04.2026 tarihinde tescil edilmis ve 27.04.2026 tarihli ve 11571 sayili TTSG'de
ilan edilmistir.

6.1.6. Depo sertifikasini ihrac eden hakkindaki bilgiler

Sirket’in depo sertifikasi ihract yoktur.

6.2. Yatirimlar:

6.2.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ihraccinin énemli
yatirimlari ve bu yatirinmlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.2.2. Thrace tarafindan yapilmakta olan yatirnmlarmn niteligi, tamamlanma derecesi,
cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.2.3. Thraccimin yénetim orgam tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirimlar hakkinda
ihracciy1 baglayicr olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger girisimler hakkinda

bilgi:

Yoktur.
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6.2.4. Thracciyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar1 hakkinda bilgi:
Yoktur.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

7.1. Ana faaliyet alanlar:

7.1.1. izahnamede yer almas1 gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ana Uriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde ihrag¢i faaliyetleri hakkinda bilgi:

Sirket’in esas sozlesmesinin “Amag¢ ve Konu” baslikli 3’lincli maddesi uyarinca Sirket’in amaci
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak yatirim
hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerde bulunmaktir.

Bulls Yatirim, SPK’den 03.09.2015 tarih ve G-010 (324) numarasi ile alinmis olan Genis Yetki
Belgesi’ne sahiptir.

31.03.2026 tarihi itibarryla 175 ¢alisan1 bulunmaktadir. Bulls Yatirim’m; Sisli/Istanbul’da bulunan
genel merkezinin yani sira Istanbul’da iki adet Kadikdy’de, iki adet Sisli’de olmak iizere dort adet,
Bodrum ve Fethiye’de birer adet olmak iizere Mugla’da iki adet, Ankara, Izmir, Bursa, Antalya,
Adana ve Corlu’da birer adet olmak tizere toplamda 12 adet irtibat biirosu bulunmaktadir.

Bulls Yatirim, Genis Yetki Belgesi’ne istinaden;

e Islem Aracilig1 Faaliyeti

o Portfoy Aracilig1 Faaliyeti

¢ Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

e Yatirnm Danismanlig1 Faaliyeti

e Aracilik Yiiklenimi Suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti

e Sinirli Saklama Hizmeti
faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin diizenlemeleri gergevesinde yuritmektedir.
Bulls Yatirim, yetki belgelerine istinaden asagidaki hizmetleri sunmaktadir.
Aracilik Hizmetleri

Sermaye piyasalarinda islem aracilig1 faaliyeti, miisterilerin sermaye piyasasi araclartyla ilgili alim
veya satim emirlerinin miisteri adina ve hesabina veya kendi adina ve miisteri hesabina yatirim
kuruluglar: tarafindan borsalar veya teskilatlanmis diger pazar yerlerine iletilmesidir. Bulls Yatirim;
yurt icinde ve yurt disinda pay, paya ve paya dayal tiirev araclar, diger menkul kiymet ve tlirev
araglarinin alim-satimina aracilik yapmaktadir. Sirket’in misteri sayis1 31.03.2026 tarihi itibariyla
19.574°tur (31.12.2023: 10.232, 31.12.2024: 12.731, 31.12.2025: 18.492)

Kurumsal Finansman Hizmetleri

Sermaye yapisini giiclendirme veya rekabet¢i konumunu koruma yoniindeki c¢abalar sirketleri
alternatif finansman kaynaklarina, halka arzlara, birlesme-boliinme ve satin almalara veya stratejik
ortak alma yollarma yoneltmistir. Bulls Yatirim; kurumsal finansman hizmetleri kapsaminda ilk
halka arzlar, ikincil halka arzlar, sermaye artirimlari, pay alim teklifi siire¢leri, bor¢lanma araclar
ithraclari, sermaye artirimlari, degerleme raporlari, birlesme-boliinme ve satin almalar konularinda
hizmet vermektedir.

Sirket; 2024 yilinda 1 adet, 2025 yilinda 3 adet olmak iizere 4 adet halka arz gergeklestirmistir.
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Arastirma Hizmetleri

Bulls Yatirim, arastirma hizmetleri kapsaminda periyodik olarak analizler yaparak raporlar ve
blltenler hazirlamaktadir. Bu rapor ve analizler ile sermaye piyasasi araglari ve diger yatirimlar
hakkinda tahminlerde bulunarak yatirimcilart bilgilendirmektedir. Periyodik olarak yayimlanan
raporlar ve blltenler; giinliik biilten, teknik biilten, sirket haberleri, teknik analiz raporlar1 ve
Oneriler, strateji ve beklentiler, makro raporlar, sektor raporlari ve sirket raporlarini kapsamaktadir.

Yatirnm Damismanhg1 Hizmetleri

Yatirim danismanligi, yatirimer talebi dogrultusunda veya yatirimer talebi olmaksizin sermaye
piyasasi aracglari ile bunlar1 ihrag¢ eden ortaklik ve kuruluslar hakkinda, belli bir kisiye veya mali
durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak yonlendirici nitelikte
yorum ve tavsiyelerde bulunmasi faaliyetidir.

Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

Bireysel portfoy yoneticiligi; kolektif yatirim kuruluslarinin portfdyleri hari¢ olmak iizere, finansal
varliklardan olusan portfdylerin, her bir miisteri adina, dogrudan veya dolayli bir menfaat saglamak
tizere vekil sifatiyla yonetilmesidir.

Bireysel portfoy yoneticiligi, miisterilerin mali durumuna, risk-getiri tercihlerine ve yatirim siiresine
uygun portféyler olusturulmasi ve yonetilmesi, sdz konusu portfoylerin takip edilmesi ve
miisterinin Kurulun ilgili diizenlemeleri uyarinca bilgilendirilmesi hizmetini kapsar.

Portfoy Aracihig Faaliyeti

Islem aracilig1 faaliyetine ek olarak, yatirim kuruluslarinin miisterilerin sermaye piyasasi araglariyla

ilgili alim veya satim emirlerini kars1 taraf olarak yerine getirmesi faaliyetini ifade eder.

Sirket’in izahnamede yer alan finansal tablo donemlerinde hasilat kirilimi asagidaki gibidir:

Net Satislar 2023 % 2024 % 2025 % 2025/1C % 2026/1C %
Uranler 2.389.254.727 | 95,8% | 3.107.138.772 | 92,7% | 17.238.688.161 | 83,5% | 2.205.763.986 | 96,7% | 5.075.820.675 | 85,8%
Hisse Senedi 0 o o o o
Saslan 112.009.533 | 45% | 794.558.864 | 23,7% | 4.454.115.027 | 21,6% | 176.171.031 | 7,7% | 395.877.245 | 6,7%
g;tl‘;‘;‘f""“ 11.835507 | 05% | 588.079.302 | 17,5% | 2.477.843.611 | 12,0% | 720.914.210 | 31,6% | 134.574.000 | 2.3%
g;‘l’;f;n”h‘“" 2035361.242 | 81,6% |1577.754.155 | 47,1% | 5996.758 | 0,0% - 0.0% - 0.0%
Ozel Sektor

Borglanma 230.048.445 | 92% | 146.746.451 | 4.4% |10.300.732.765| 49,9% |1.308.678.745| 57,4% |4.545.369.430 | 76,8%
Araglar

Hizmetler 104.559.411 | 42% | 245.065.491 | 7,3% | 3.395.812.501 | 16,5% | 74.419.217 | 3,3% | 839.516.151 | 14,2%
zgrr;igomar 85.530.183 | 3,4% | 149.684.625 | 45% | 263.653.796 | 1,3% | 33.497.677 | 15% | 168.658.001 | 2,9%
Yurt Dis1 o o o o o
Komisyonlar 51.888 0,0% 308.605 0,0% 8.040.947 0,0% 65.984 00% | 3525647 | 0,1%
Miisterilerden

Alinan Faiz 12.164.658 | 0,5% - 0,0% | 2.978.954.679 | 14,4% - 0,0% | 546.085.823 | 9,2%
Gelirleri

Yurt ici

Komisyon - 00% | (6.052.467) | -0,2% | (6.985.249) | 0,0% (340.135) 0,0% (218.297) 0,0%
Iadeleri (-)

Portfdy Yonetim

Komisyon 6444400 | 03% | 17.343.156 | 05% | 18.852261 | 01% | 3503584 | 02% | 16.977.592 | 0,3%
Gelirleri

g:j’frj;‘zmet 368.282 00% | 83.781.572 | 25% | 133.296.067 | 0,6% | 37.692.107 | 1,7% | 104.487.385 | 1,8%
Toplam 2.493.814.138 | 100,0% | 3.352.204.263 | 100,0% | 20.634.500.662 | 100,0% | 2.280.183.203 | 100,0% | 5.915.336.826 | 100,0%

Sirket paylar1 Kemal Akkaya tarafindan Sanko Holding A.S.’den Sirket yonetim kurulunun
27.11.2023 tarih ve 1010 sayili karar1 ile de onaylandig iizere devralinmistir. Bu devrin ardindan
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Sirket yapilanmasi hizla degismis, genel merkezin yani sira izahname tarihi itibartyla 12 irtibat
biirosuna ulasilmistir. Sirket’in miisteri sayis1 31.12.2023 tarihinde 10.232 iken 31.03.2026 tarihi
itibariyla 19.574’e yiikselmistir. Bunun yaninda Sirket, Bulls Portfoy, Bulls Varlik Kiralama A.S.,
Bulls Danismanlik Ticaret A.S. ve Bulls Teknoloji A.S. linvanli bagl ortakliklari ile faaliyet
alanlarini da genisletmistir.

Sirket’in iiriin satislarindan elde ettigi gelirlerin toplam hasilattaki pay1 azalirken, irtibat birosu ve
miisteri sayisinin artmasi hizmet gelirlerinin toplam hasilattaki paymnin artmasini saglamstir.
Uriinlerin toplam hasilattaki pay1 2023 yilinda %95,8, 2024 yilinda %92,7, 2025 yilinda %83,5,
2026/1C doneminde %85,8 olarak gerceklesmistir.

Uriin satislarindan elde edilen gelirlerin toplam hasilattaki pay1 azalirken tutari artmaktadir. 2023
yilinda 112,0 milyon TL olan hisse senedi satiglari, 2025 yilinda 4,5 milyar TL’ye yiikselmistir.
2026/1C doneminde 395,9 milyon TL olurken, 2025/1C ddneminde hisse senedi satiglarindan 176,2
milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Hisse senedi satiglar1 2025 yilinda toplam gelirlerin %21,6’s1n1,
2026/1C doneminde ise %6,7’sini olusturmustur.

Yatirim fonu satiglart 2023 yilinda sadece 11,8 milyon TL iken 2025 yilinda 2,5 milyar TL’ye
yiikselmistir. Devlet tahvili satislart bu donemde azalan tek gelir kalemi olmustur. 2023 yilinda 2,0
milyar TL olan tutar, 2025 yilinda 6 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Izahnamede yer alan finansal tablo dénemlerinde en ¢ok artis 6zel sektdr bor¢lanma araclari
satiglarinda kaydedilmistir. 2023 yilinda 230,0 milyon TL olan tutar, 2025 yilinda 10,3 milyar
TL’ye ulagsmistir. 2026/1C doneminde de 4,5 milyar TL satis yapilmistir. Toplam hasilatin 2025
yilinda %49,9’unu, 2026/1C déneminde ise %76,8’ini olusturmustur.

Hizmetler tarafinda 2023 yilinda yurt i¢i komisyonlar 85,5 milyon TL iken, 2025 yilinda 263,7
milyon TL ve 2026/1C doneminde 168,7 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Yurt dist komisyonlar 2023 yilinda 52 bin TL iken, 2025 yilinda 8,0 milyon TL, 2026/1C
doneminde ise 3,5 milyon TL olarak kaydedilmistir.

Hizmetler incelendiginde en biiyiik artis miisterilerden alinan faiz gelirlerinde kaydedilmistir. 2023
yilinda 12,2 milyon TL olan faiz gelirleri 2025 yilinda 3,0 milyar TL, 2026/1C déneminde ise 546,1
milyon TL olarak gerceklesmistir.

Portfoy yonetim komisyon gelirleri 2023 yilinda 6,4 milyon TL iken, 2025 yilinda 18,9 milyon
TL’ye yiikselmistir. 2026/1C doneminde ise 17,0 milyon TL gercekleserek 2025 yilina yakin bir
gelir elde edilmistir.

Diger hizmet gelirleri de 2023 yilinda sadece 368 bin TL iken 2025 yilinda 133,3 milyon TL,
2026/1C doneminde ise 104,5 milyon TL olarak gergeklesmistir.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden onemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile sz
konusu Uriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama hakkinda
ticari sirr1 aciga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.
7.2. Bashca sektorler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihraccimin bu sektOrlerdeki/pazarlardaki yeri
ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Sirket’in ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerin sunulmasidir. Sirket, SPKn’nin 37. maddesi uyarinca yatirim hizmet
ve faaliyetlerini icra etmek (zere SPK tarafindan yetkilendirilmis olup G-010(324) numarali ve
03/09/2015 tarihli genis yetki belgesi kapsaminda asagidaki hizmetleri sunmaktadir:
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e Emir iletimine Aracilik Faaliyeti
e Islem Aracilig1 Faaliyeti

e Portfoy Araciligi Faaliyeti

e Halka Arz Aracilik Faaliyeti

e Sinirli Saklama Hizmeti

Yillara Gére TSPB Uye Sayilari

71 o=

71

2022 2023 2024 2025 2026/3

MW Yatinm Ortakhg M Portfoy Yonetim Sirketi Banka Aract Kurum

Kaynak:TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasas1 Genel Goriiniimii Nisan 2026

TSPB verilerine gore® sermaye piyasasi sektoriindeki kurum sayilar incelendiginde, 2022-2026
doneminde portfoy yonetim sirketleri ile yatirim ortakliklarinin sayisinda belirgin bir artis egilimi
gozlemlenmektedir. Portfdy yonetim sirketi sayis1 2022 yilindaki 59 seviyesinden 2026 yilinin ilk
geyregi itibariyla 86'ya ulasmis; yatirim ortakliklarinin sayist ise ayni donemde 55'ten 68'e
yiikselmistir. Banka sayis1 s6z konusu donemde 46'dan 56'ya ¢ikarken aract kurum sayis1 71 ile
gorece istikrarl bir seyir izlemis, 2026 yilinin ilk ¢eyregi sonunda 70 olarak ger¢eklesmistir.

3 https://tspb.org.tr/wp-content/uploads/2026/04/Turkish_Capital _Markets-202604-TR.pdf
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Tiirkiye Aracit Kurum Sektoru
Aract Kurum Sube Agi

141
119

2021 2022 2023 2024 2025/9

m Acente Subesi ® Sube mirtibat Burosu
Kaynak:TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Sektordeki kurumsal yapilanma incelendiginde, aract kurumlarin miisterilere erisim kanallarmin
genis bir cografi dagilim sergiledigi goriilmektedir. TSPB verilerine gore acente subesi sayis1 2021-
2025 doneminde yaklasik 9.400 civarinda seyretmis olup 2025 yilinin ilk dokuz ay1 itibartyla 9.072
olarak gergeklesmistir. Araci kurumlara ait sube sayisi ise ayn1 donemde 302'den 376'ya yikselerek
hizmet agmin genisledigine isaret etmektedir. irtibat biirosu sayis1 2021 yilindaki 128 seviyesinden
2025/9 itibartyla 119'a gerilemis olmakla birlikte, s6z konusu diisiisiin sube bazli hizmet
kanallariin giiclendirilmesi egilimiyle paralel oldugu degerlendirilmektedir.

Aracit Kurum Calisan Sayilari

2021 2022 2023 2024 2025/9

m Calisan Sayisi
Kaynak:TSPB — Tirkiye Sermaye Piyasas1 Genel Gorliniimi Nisan 2026

Sektoriin istihdam boyutuna iligkin veriler incelendiginde, sermaye piyasasi aract kurumlarinda
calisan sayisinin 2021 yilinda 6.179 kisiden 2024 yili itibaniyla 8.075 kisiye yikseldigi
goriilmektedir. 2025 yilinin ilk dokuz ay1 itibariyla bu rakam 7.924 olarak gerceklesmistir.
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Aracit Kurum Ozkaynaklar1 (Milyar TL)

115.1
68.7
16.8 .
I
2021 2023 2024 2025/9

m Ozkaynaklar
Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Sektoriin finansal yapisina iliskin veriler degerlendirildiginde, araci kurumlarin toplam 6zkaynak
biytikliigiiniin 2021-2025 doneminde genisledigi gorulmektedir. TSPB verilerine gore sektor
0zkaynaklar1 2021 yilindaki 16,8 milyar TL seviyesinden 2024 yili sonunda 115,1 milyar TL'ye
ulagmig; 2025 yilinin ilk dokuz ay1 itibariyla ise 175,0 milyar TL olarak ger¢eklesmistir.

Milyar TL 2021 2022 2023 2024 2025/9
Komisyon Gelirleri 5,8 11,3 21,7 25,4 22,2
Kurumsal Finansman Gelirleri 0,8 1 2,9 2,7 2,1
Kurum Portfoyl Kar/Zarar 18 3,4 11,9 10,1 33,6
Varlik Yonetim Gelirleri 0,1 0,2 0,4 0,9 0
Diger Gelirler 3,1 11,3 29 50,1 449
Toplam Gelirler 11,6 27,2 65,9 89,2 102,8

Sektortin gelir yapisi incelendiginde, toplam gelirlerin 2021 yilindaki 11,6 milyar TL seviyesinden
2025 yilmin ilk dokuz ay1 itibariyla 102,8 milyar TL'ye ulastig1 goriilmektedir. Gelir kalemleri
bazinda degerlendirildiginde, komisyon gelirlerinin 2021 yilindaki 5,8 milyar TL'den 2024 yilinda
25,4 milyar TL'ye yiikseldigi ve sektoriin temel gelir kaynagi olmayi siirdiirdiigii goriilmektedir.
Kurum portfoyii kar/zarar kalemi ise 2021 yilindaki 1,8 milyar TL'den 2025/9 itibariyla 33,6 milyar
TL'ye ulasarak toplam gelirler i¢indeki payini artirmistir. Diger gelirler kalemi de ayn1 donemde 3,1
milyar TL'den 44,9 milyar TL'ye ylikselerek genisleme sergilemistir. Kurumsal finansman gelirleri
ile varlik yonetimi gelirleri ise gorece sinirli seviyelerde seyretmistir.
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Finansal Varliklarm Dagilmi (Milyar TL)

5.746

2022 2023 2024 2025
mMevduat m Tahvil - Bono Pay Senedi

2026/3

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasasi Genel Goriiniimii Nisan 2026

Yatirim araglar1 bazinda tasarruf egilimleri incelendiginde, tiim varlik siniflarinda donem genelinde
belirgin bir biiyiime kaydedildigi goriilmektedir. TSPB verilerine gére mevduat biiyiikligii 2022
yilindaki 8.762 milyar TL seviyesinden 2026 yilinin ilk c¢eyregi itibartyla 27.615 milyar TL'ye
ulasarak s6z konusu donemde %215 oraninda artis kaydetmistir. Tahvil ve bono stoku ayni
donemde 4.390 milyar TL'den 15.374 milyar TL'ye yiikselerek %250 ile en yiiksek biiyiime oranini
sergileyen varlik sinifi olmustur. Pay senedi biiytikliigii ise 2.603 milyar TL'den 8.439 milyar TL'ye
ulasarak %224 oraninda artis kaydetmistir.

Pay Piyasasi

Pay senedi yatinmci sayisina iligkin veriler incelendiginde, toplam yatirimei sayisinin 2022
yilindaki 3,7 milyon kisiden 2023 yilinda 7,6 milyon kisiye yiikselerek yaklasik iki katina ¢iktigi
goriilmektedir. S6z konusu artisin ardindan yatirimer sayisinin 2024 ve 2025 yillarinda kademeli
olarak geriledigi ve 2026 yilmin ilk c¢eyregi itibariyla 6,4 milyon kisi olarak gerceklestigi
goriilmektedir. Yatirimer tabaninin biiytik boliimiinii yurt i¢i bireysel yatirimeilar olusturmakta olup
bu kesimin toplam i¢indeki pay1 donem genelinde %99'un ilizerinde seyretmistir. Yurt dist yatirimet
sayis1 ise 2022 yilindaki 17,0 bin kisiden 2026/3 itibartyla 31,1 bin kisiye ulasarak s6z konusu
donemde %83 oraninda artis kaydetmistir.

Bin adet 2022 2023 2024 2025 2026/03
Yurti¢i Yatirnmcilar 3.766 7.615 6.840 6.473 6.388
Yurtici Bireysel 3.757 7.604 6.829 6.462 6.376
Yurtici Kurumlar 8,0 9,3 9,3 9,9 10,1
Yurti¢i Diger 1,1 1,3 15 1,7 1,7
Yurtdis1 Yatirnmcilar 17,0 28,9 29,4 29.9 31,1
Yurtdis1 Bireysel 14,8 26,6 26,9 274 27,9
Yurtdis1 Kurumlar 1,1 11 11 1,1 1,1
Yurtdis1 Diger 1,2 1,3 1,4 1,4 15
Toplam 3.784 7.644 6.869 6.503 6.419

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Borsa Istanbul Pay Piyasasi'nda islem goren sirket sayis1 2022 yilindaki 483 seviyesinden 2026
yilmin ilk c¢eyregi itibartyla 604'e ulasmistir. Sirket sayisindaki bu artig, halka arz faaliyetlerinin
stirdiigline ve piyasanin derinlesme egilimini koruduguna isaret etmektedir. Kuresel 6lgekte
borsalara kote olan sirket sayilar1 karsilastirildiginda, Borsa Istanbul'un 2025 yili itibariyla diinya
genelinde 24. sirada yer aldigi goriilmektedir. En fazla kote sirkete sahip borsa 6.022 sirket ile
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Bombay Borsasi olurken Tokyo, Toronto MX ve NASDAQ OMX sirasiyla 5.467, 3.934 ve 3.338
sirket ile ilk siralarda yer almaktadir. Avrupa borsalar1 arasinda Euronext yaklasik 1.900, Londra
Grubu ise yaklasik 1.600 kote sirket ile one c¢ikmaktadir. Borsa Istanbul, Deutsche Bérse ve
Pakistan Borsas1 gibi borsalarla kiyaslanabilir bir kote sirket biiyiikliigline sahip olup gelismekte
olan piyasalar arasinda orta-Ust segmentte konumlandigi degerlendirilebilir. Ote yandan Borsa
Istanbul'un kote sirket sayis1 agisindan Deutsche Bérse ve Singapur gibi gelismis piyasalarin
tizerinde yer almasi, piyasanin gérece genis bir sirket tabanina sahip olduguna isaret etmektedir.

Borsa Istanbul Pay Piyasasi Sirket Sayisi

2022 2024 2025 2026/03

m Sirket Sayisi

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Borsa Istanbul'daki halka arz faaliyetleri incelendiginde hem islem sayist hem de toplam tutar
acisindan 2023 yili 6ne ¢ikmaktadir. S6z konusu yilda gergeklestirilen 54 halka arz ile 79,3 milyar
TL tutarinda kaynak saglanmis olup islem basina ortalama halka arz biiytikligi 1,5 milyar TL
olarak gergeklesmistir. 2024 yilinda halka arz sayist 34'e gerilemistir. 2025 yilinda ise halka arz
sayist 16'ya inerken ortalama islem biyiikligii 2,6 milyar TL ile donemin en ylksek seviyesine
ulagsmigtir. 2026 yilmin ilk g¢eyregi itibariyla 11 halka arz tamamlanmig olup ortalama islem
biiytlikliigii 1,4 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Halka Arz Istatistikleri

79.3

40

19.3

2022 2023 2024 2025 2026/03

mmmm Tutar (Milyar TL)

Halka Arz Sayisi

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Borsa Istanbul Pay Piyasasi islem hacmi 2022 yilindaki 17.679 milyar TL seviyesinden 2025
yilinda 42.468 milyar TL'ye ulagsmistir. 2026 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla islem hacmi 16.134 milyar
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TL olarak gergeklesmis olup bu rakam yillik bazda degerlendirildiginde o6nceki donemlerle
kiyaslanabilir bir seviyeye isaret etmektedir. Pay senedi islem hacmi bazinda kiiresel borsa
siralamasi incelendiginde, Borsa Istanbul'un 2025 yili itibarryla 1.051 milyar ABD Dolar: islem
hacmi ile diinya genelinde 18. sirada yer aldigi goriilmektedir. Siralamada ilk konumda 127.520
milyar ABD Dolar ile NASDAQ OMX yer alirken NYSE 41.405 milyar ABD Dolari, Senzhen
33.772 milyar ABD Dolari ve CBOE Global ABD 24.127 milyar ABD Dolan ile ilk siralart
paylasmaktadir. Borsa Istanbul, islem hacmi itibartyla Brezilya ve Isvicre borsalarinin iizerinde,
Avustralya Borsasi'nin ise altinda konumlanmaktadir. Kote sirket sayisinda 24. sirada yer alan
Borsa Istanbul'un islem hacmi siralamasinda 18. konuma yiikselmesi, piyasanin gorece yiiksek bir
likidite duzeyine sahip olduguna isaret etmektedir.

Pay piyasalarinda devir hiz1 (islem hacmi/piyasa degeri) acisindan kiiresel siralama incelendiginde,
Borsa Istanbul'un 2025 yili itibartyla %260 ile diinya genelinde 5. sirada yer aldig1 gériilmektedir.
Siralamada ilk konumda %546 ile Senzhen yer alirken Taipei %358 ve NASDAQ OMX %340 ile
ilk ii¢ sirayr paylagmaktadir. Borsa Istanbul'un devir hizi, NYSE ve Tokyo gibi derin ve likit
piyasalarin belirgin bicimde iizerinde seyretmektedir. S6z konusu yiliksek devir hizi, Borsa
Istanbul'un kote sirket sayis1 ve piyasa degeri Slcegiyle kiyaslandiginda gorece aktif bir islem
yapisina sahip olduguna isaret etmektedir.

Borsa Istanbul Pay Piyasasi Islem Hacmi (Milyar TL.)

16.134

2023 2024 2025 2026/03

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasasi Genel Goriiniimii Nisan 2026

Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi'na iliskin veriler incelendiginde, vadeli islem
hacminin 2022 yilindaki 7.857 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 24.473 milyar TL'ye ulastig1
goriilmektedir. 2026 yilinin ilk ceyregi itibartyla vadeli islem hacmi 10.094 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Kontrat sayist ise 2022 yilindaki 2.724 milyon adetten 2023 ve 2024 yillarinda
sirastyla 2.083 ve 1.999 milyon adete geriledikten sonra 2025 yilinda 3.146 milyon adete
yiikselmis; 2026 yilmin ilk geyregi itibarryla 1.048 milyon adet olarak kaydedilmistir. Islem
hacminin artis seyrini stirdiiriirken kontrat sayisinin gorece dalgali bir seyir izlemesi, kontrat bagina
ortalama islem biiyiikliigiinlin donem genelinde belirgin bigimde yiikseldigine isaret etmektedir.

Kiiresel vadeli islem hacmi karsilastirmasi incelendiginde, Borsa Istanbul'un 2025 yil1 itibariyla 570
milyar ABD Dolar1 islem hacmi ile diinya genelinde 26. sirada yer aldig1 goriilmektedir. Siralamada
ilk konumda 2.414.275 milyar ABD Dolar1 ile CME Group yer alirken ICE (Europe) 566.943
milyar dolar ve Deutsche Borse 177.164 milyar dolar ile ilk ii¢ siray1 paylasmaktadir. Borsa
Istanbul'un vadeli islem hacmi siralamasindaki konumu, pay senedi islem hacmindeki 18. sirayla
kiyaslandiginda tiirev piyasasinin gorece daha sinirl bir derinlige sahip olduguna isaret etmekte
olup bu durum sektor agisindan gelisime agik bir alan olarak degerlendirilebilir.
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Borsa Istanbul Vadeli Islem Hacmi

24.473
16.349
11.601 10.094
7.857
2022 2023 2024 2025 2026/03
mm W adeli Islem Hacmi (Milyar TL) e ontrat Sayisi(Milyon adet)

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasast Genel Goriiniimii Nisan 2026

Tiirkiye Yatirrmer liskileri Dernegi (TUYID) tarafindan yayimlanan Borsa Trendleri Raporu
(EKim-Aralik 2025, Say1 55)* verilerine gore, Borsa Istanbul'da islem gdren sirketlerin
yabanci yatirimer portfoyii lilke bazinda incelendiginde, 2025 yili Aralik ay1 itibariyla en
yiiksek paya 16.480 milyon ABD Dolar1 portfoy degeri ve %27 oranindaki payi ile Katar'in
sahip oldugu goriilmektedir. Katar'in toplam yabanci portfoy degeri igindeki payi, bir dnceki
yilin ayn1 donemine kiyasla 7,1 puanlik artis kaydetmistir. Siralamada ikinci sirada 12.698
milyon ABD Dolar1 ve %20,8 pay ile ABD, iiciincii sirada ise 8.374 milyon ABD Dolar1 ve
%13,7 pay ile Birlesik Krallik yer almaktadir. Birlesik Krallik aynt donemde 2,1 puanlik
artisla payini en c¢ok artiran ikinci {lilke konumunda olmustur. S6z konusu siralamay1 6.687
milyon ABD Dolar1 ve %11 pay ile Ispanya, 3.394 milyon ABD Dolar1 ve %5,6 pay ile
Hollanda izlemektedir.

Yabanci Yatirnmcilarm Ulke Bazinda Paylari

28%

N 4

mKatar ®wABD  w=Birlesik Kralhlk = Ispanya Diger

Kaynak: TUYID — Borsa Trendleri Raporu Ekim — Aralik 2025 Say1 55

4 https://www.tuyid.org/files/yayinlar/BTR_2025_4C.pdf
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Borclanma Araclari

Ozel sektdr borglanma araci ihraglar incelendiginde, toplam ihrac tutarmim 2022 yilindaki 362
milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 956 milyar TL'ye ulastigi goriilmektedir. Thra¢ edilen
borglanma araci sayisi ise donem genelinde 1.619 ile 1.862 arasinda seyretmis olup 2025 yilinda
1.862 adete yiikselmistir. 2026 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla ihrag¢ tutart 239 milyar TL, bor¢lanma
aract sayis1 ise 151 adet olarak gerceklesmistir. Ihrac tutar1 ile borglanma araci sayisi birlikte
degerlendirildiginde, ara¢ basina ortalama ihra¢ tutarinin 2022 yilindaki yaklasik 195 milyon TL
seviyesinden 2025 yilinda yaklasik 513 milyon TL'ye yiikseldigi goriilmekte olup bu egilim
piyasada daha biiylik 6l¢ekli ihraglara yonelim olduguna isaret etmektedir.

Ozel Sektor Borglanma Araci Thraglarn

1856
1.813 1.862

362

2024 2026/03

mmmm Tutar (Milyar TL) s B orclanma Araci Sayisi

Kaynak: TSPB — Tiirkiye Sermaye Piyasasi Genel Goriiniimii Nisan 2026

Tiirkiye Yatirimer iliskileri Dernegi (TUYID) tarafindan yayimlanan Borsa Trendleri Raporu
(Ekim-Aralik 2025, Say1 55) verilerine gore, 6zel sektor bor¢lanma araci ihraglari ihrag¢i bazinda
incelendiginde, 2024-2025 doneminde ihraggt kompozisyonunda belirgin  degisiklikler
gozlemlendigi goriilmektedir. S6z konusu donemde ihrac¢r kompozisyonunda en belirgin artis
yaklasik %8 yiikselis ile sermaye piyasasi kurumlarinda gergeklesirken en belirgin diisiis yaklagik
%7 gerileme ile reel sektor sirketlerinde kaydedilmistir. Bu degisim, 6zel sektdr borglanma araci
ihraglarindaki agirligin reel sektor sirketlerinden sermaye piyasast kurumlarina dogru kaydigina
isaret etmektedir.
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Thragc1 Bazinda Ozel Sektér Borglanma Araclan
(Milyar TL)

2024 2025
®m Banka B Banka Dis1 Finansal Kurnumn
m Ipotek Finansmani Kurulusu m Reel Sektor Sirketi
Sermaye Pivasasi Kurumu Yatwun Ortakliga

Kaynak: TUYID — Borsa Trendleri Raporu Ekim — Aralik 2025 Say1 55

Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Nisan 2026 raporunda paylasilan Diinya Borsalar Federasyonu ve
Avrupa Borsalar Federasyonu verilerine gore, kiresel olcekte borsalarda kote olan 6zel sektor
bor¢lanma araci sayilar1 karsilastirildiginda, Borsa Istanbul'un 2025 yili itibartyla 1.092 ihrag ile
diinya genelinde 12. sirada yer aldigi goriilmektedir. Siralamada ilk konumda 53.571 ihrag ile
Euronext yer alirken Liiksemburg Borsasi 44.044 ve Deutsche Borse 31.364 ihrag ile ilk {i¢ siray1
paylasmaktadir. Sanghay 21.592, Giliney Kore ise 10.307 ihra¢ ile takip eden siralarda
konumlanmaktadir. Borsa Istanbul, 6zel sektdr borglanma araci ihrag sayis1 bazinda Ulusal
Hindistan, Taipei ve Senzhen gibi gelismekte olan iilke borsalarina kiyasla daha sinirlt bir derinlik
sergilemekle birlikte, Kazakistan, Kolombiya ve Hong Kong gibi piyasalarin iizerinde
konumlanmaktadir. S6z konusu siralama, 6zel sektdr borclanma araci piyasast agisindan gelisme
potansiyeli tagiyan bir alana isaret etmektedir.

Portfdy Yonetimi:

Portfoy yonetim sirketleri tarafindan yonetilen varlik biiyilikligli, son donemde sermaye
piyasalarinda en dikkat ¢ekici biiylime egilimi sergileyen alanlardan biri olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Toplam yonetilen portfoy biiytikliigii 2022 yilindaki 1.575 milyar TL seviyesinden 2025 yil sonu
itibartyla 12.185 milyar TL'ye ulagmis; 2026 yilimin Subat ay1 itibariyla ise 13.550 milyar TL
seviyesine yiikselmistir. S6z konusu genislemenin ana siiriikleyicisi yatirim fonlart olup bu kalem
tek bagma 2022 yilindaki 806 milyar TL'den 2026/02 itibariyla 9.330 milyar TL'ye ulasarak
yonetilen toplam varliklarin biliylik boliimiinii olusturmaktadir. Emeklilik yatirim fonlar1 aym
donemde 433 milyar TL'den 2.507 milyar TL'ye, 6zel portfoy yonetimi biiyiikliigi ise 335 milyar
TL'den 1.711 milyar TL'ye yiikselerek biiyiime egilimine eslik etmistir. Bu tablo, yatirimcilarin
tasarruflarim1 giderek artan oranda kurumsal portfoy yonetimi kanaliyla degerlendirme egilimi
tasidigina ve sektoriin sermaye piyasalarindaki aracilik roliiniin derinlestigine isaret etmektedir.
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PORTFOY YONETIM SIRKETLERINDE VARLIK YONETIMI
(MILYAR TL)

2022 2023 2024 2025 2026/02
® Yatinm Fonu  ®mEmeklilik Yatinnm Fonu  ® Yatimm Ortaklig:  mOzel Portfoy ¥ 6netimi
Bulls Yatirinm'in Avantaj ve Dezavantajlar1 Hakkinda Bilgi:
Avantajlari;

e Tiirkiye sermaye piyasalarinin derinlesmesi ve yatirimer tabaninin genislemesi cergevesinde
sunulan {iriin ve hizmet ¢esitliliginin artmasina bagli olarak gelir iiretme kapasitesinin yilikselme
potansiyeli,

e Aract kurum faaliyetlerine iliskin asgari sermaye yeterlilikleri ve faaliyet izinlerine yonelik
duzenleyici cergcevenin sektore yeni girigleri sinirlamasi ve mevcut oyuncularin konsolide olma
egilimi sebebiyle, halihazirda faaliyetini siirdiiren kurumlar agisindan olusan rekabet avantaji,

e Genis yetki belgesi kapsaminda yatirnm hizmet ve faaliyetlerinin tamamina yakinimi sunabilme
imkani sayesinde elde edilen ¢ok yonlii gelir tiretim kabiliyeti,

e Kurumsal finansman alaninda ge¢mis donemlerde gergeklestirilen halka arz ve danismanlik
projelerinden elde edilen tecriibe ve siireklilik arz eden is akisi,

e Dijital kanal yatirimlar1 aracilifiyla daha genis bir yatirimci kitlesine ulasma kabiliyeti ve
operasyonel verimliligin desteklenmesi,

e Sektorde uzun yillara dayanan deneyime sahip ve farkli uzmanlik alanlarina sahip iist yonetim
kadrosu ile dinamik bir yonetim yapisinin bulunmasi,

¢ Bulls Yatirnm'in biinyesinde yer aldig1 grup yapisi igerisinde Bulls Portfoy ile Bulls GSYO’nun
bulunmasi sayesinde varlik yonetimi, fon yonetimi ve girisim sermayesi alanlarini kapsayan genis
bir i agina ve grup ic¢i sinerji imkanina sahip olunmasi,

e Halka arz sonrasinda piyasa bilinirliginin ve kurumsal goriiniirliigiin artmasiyla birlikte misteri
tabaninin ve gelirlerin genisleme potansiyeli,

o Sirket'in halka agilmasiyla birlikte kurumsal yonetim yapisinin daha da giiclenmesi.
Dezavantajlari;

e Arac1 kurum sektdriinde yasanan yogun rekabet ortaminda 6zellikle pay ve VIOP piyasalarinda
uygulanan komisyon oranlarinin diisiik seviyelerde seyretmesi nedeniyle komisyon gelirlerinin
baski altinda kalmasi,
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e Piyasalardaki risk istahinin azalmasi ve islem hacimlerinin gerilemesi durumunda komisyon
gelirlerinin olumsuz etkilenebilme ihtimali,

e Faaliyetlerin yurGtilmesi icin gerekli olan faaliyet yetki belgelerinin ilgili otoritelerce iptal
edilmesi halinde faaliyet gelirlerinin olumsuz etkilenebilecek olmasi,

e Banka istiraki yatinnm kuruluglarinin, bagh bulunduklari bankalarin sube agi araciligiyla daha
genis bir dagitim kanalina ve bireysel miisteri erisimine sahip olmalari, bu durumun Bulls
Yatirim'm da igerisinde bulundugu banka dis1 yatirim kuruluslar1 agisindan goéreceli bir dezavantaj
olusturmasi,

e Faiz oranlari, doviz kurlar1 ve sermaye piyasasi endekslerindeki dalgalanmalarin, basta kurum
portfdyu kar/zarar kalemi olmak zere finansal sonuclar tizerinde olumsuz etki yaratma ihtimali,

e Sermaye piyasast mevzuatinda yapilacak degisikliklerin faaliyet yapisi ve gelir kompozisyonu
Uzerinde belirsizlik olusturma potansiyeli.

7.2.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihraccinin net satis
tutarinin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisina gore dagilimi hakkinda bilgi:

Isbu izahnamenin 7.1.1. bdliimiinde ana iiriin kirtlimlarma yer verilmistir. Sirket’in Sisli/Istanbul’da
bulunan genel merkezinin yani sira Istanbul’da iki adet Kadikdy’de, iki adet Sisli’de olmak iizere
dort adet, Bodrum ve Fethiye’de birer adet olmak iizere Mugla’da iki adet, Ankara, Izmir, Bursa,
Antalya, Adana ve Corlu’da birer adet olmak {izere toplamda 12 adet irtibat biirosu bulunmaktadir.
Faaliyetlerini genel merkezinden gerceklestirdigi icin gelirlerin cografi dagilimi bulunmamaktadir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.°de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

Risk Faktorleri baslikli 5. béliimde Thragci’ya ve faaliyetlerine iliskin riskler, Thraggi’nin iginde
bulundugu sektore iliskin riskler, ihra¢ edilecek paylara iliskin riskler ve bu kapsam disinda kalan
diger riskler ile bu risklerin olasi etkileri detayli olarak agiklanmistir.

Ilgili béliimde yer alan risk faktorleri disinda yukarida 7.1.1 ve 7.2.’de sayilan bilgilerin olaganiistii
unsurlardan etkilenmesine sebep olacak bir unsurun mevcut olmadig: diisiiniilmektedir.

7.4. Thraccinin ticari faaliyetleri ve karlihgl acisindan nemli olan patent, lisans, sinai-ticari,
finansal vb. anlagsmalar ile ihra¢c¢cinin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne o6lciide bu
anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iliskin ozet bilgi:

SPK tarafindan Ihraggi’ya verilen “Genis Yetkili Aract Kurum” yetki belgesi Thragci’nin faaliyet
gosterdigi sektorde hizmet sunmasina imkan saglayan en onemli haktir. Thraggr SPK tarafindan
yetkilendirilmedigi alanlarda hizmet sunamaz.

Bulls Yatirim, SPK’den 03.09.2015 tarih ve G-010 (324) numarasi ile alinmis olan Genis Yetki
Belgesi’ne istinaden;

. Islem Aracilig1 Faaliyeti

. Portfoy Aracilig1 Faaliyeti

. Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

. Yatirim Danigmanlig1 Faaliyeti

. Aracilik Yiiklenimi Suretiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
. Sinirli Saklama Hizmeti

faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin duzenlemeleri ¢ercevesinde yurlitmektedir.
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Markalar

Sirket’in TPMK nezdinde kayitlar1 markalar1 asagidaki tabloda gosterilmistir.

. . Basvuru | Gegerlilik
Marka Sekil Nice Siniflar Tarini Tarihi
bulls yatirim l% 09/35/36/42/  |13.01.2025 |13.01.2035
‘ BULLS
YATIRIM
bulls crypto Bulls Crypto 09/35/36/42/  |13.12.2024 |13.12.2034
bulls finans Bulls Finans (09/35/36/42/  [13.12.2024 |13.12.2034
bulls kripto Bulls Kripto [09/35/36/42/ |13.12.2024 |13.12.2034
01/02/03/04/05
/06 /07/08/09/
10/11/12/13/14
/15716 /17 /18 /
tradexpress TRADEXPRESS | 19120121122/ 2314 47 5008 |16.07.2028

124125126127/
28/29/30/31/32
/133/34/35/36/
37/38/39/40/41
142143144145/

7.5. ihragcinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptigi aciklamalarin dayanag:

Aciklamalarda kullanilan raporlara asagidaki linklerden ulasilabilir:
https://tspb.org.tr/wp-content/uploads/2026/04/Turkish_Capital Markets-202604-TR.pdf

https://www.tuyid.org/files/yayinlar/BTR 2025 4C.pdf

7.6. Personelin ihracciya fon saglamasini miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkinda bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu 6nemli 6lciide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara verme

haline iliskin bilgiler:

Yoktur.
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https://tspb.org.tr/wp-content/uploads/2026/04/Turkish_Capital_Markets-202604-TR.pdf
https://www.tuyid.org/files/yayinlar/BTR_2025_4C.pdf

8. GRUP HAKKINDA BiLGILER

8.1. Thraccinin dahil oldugu grup hakkinda o6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulari,
ihragciyla olan iliskileri ve ihra¢¢imin grup icindeki yeri:

Bulls Yatirim Holding

Bulls Yatirim paylarinin %85,1’i Bulls Yatirrm Holding’e aittir. Sirketin faaliyet konusunu; farkli
sektorlerde faaliyet gosteren sirketlere istirak edilmesi, bu sirketlerin yonetim ve finansman
organizasyonlarinin saglanmasi, yatirim faaliyetlerinde bulunulmasi ve sermaye piyasasi araglarina
yatirrm yapilmasi olusturmaktadir. Bulls Yatinm Holding’in izahname tarihi itibariyla ortaklik
yapisi asagidaki gibidir:

Bulls Yatirnm Holding Ortakhk Yapisi

Ortagin Adi-Soyadi Sermayedeki Payl

Tutar (TL) Oran (%) Grubu

33.000.000 10,00 A

Kemal Akkaya 77.000.000 2333 B

Neslihan Mumed 33.000.000 10,00 A

77.000.000 23,33 B

. . 33.000.000 10,00 A

Lydia Holding A.S. 77.000.000 23,33 B

TOPLAM 330.000.000,00 100,00

Dunya Holding

Bulls Yatirinm Holding, Bulls Yatirim disinda Diinya Holding’in %20,45’ine sahiptir. Dinya
Holding, kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve/veya yoOnetimine katilarak bunlarin
yatirim, finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir bunye icerisinde yurutmektedir.
Bu suretle, ekonomik dalgalanmalara kars1 yatirimlarin giivenligini artirmak, bdylece bu sirketlerin
saglikli bir sekilde, milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamliliklarini
teminat altina almakta ve bu amaca uygun, ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmaktadir.

Bulls Yatirrm Holding, Selguk Gida Endiistri Ihracat Ithalat A.S.’nin A grubu paylarmni satin almus
olup, sonrasinda 02.10.2025 tarihinde gergeklesen birlesme islemi ile sirket Dunya Holding
tinvanini almistir. Bulls Yatirirm Holding’in sirketten pay alimlari ve birlesme islemi sonunda sahip
oldugu paylarin detaylar1 ve Dinya Holding’in ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Tarih islem Pay Adedi (TL) Pay Orani (%) Oy Orani (%)
14.02.2024 Satin Alma 208.980,41 0,95 12,04
25.06.2024 Satin Alma 216.720,44 0,99 12,48
20.09.2024 Satis 144.480,29 0,66 8,32
02.10.2025 Birlesme 7.510.630,12 20,45 23,38

Diinya Holding A.S. Ortakhik Yapisi Pay Adedi (TL) | Pay Oram (%) Oy Orani (%)
Bulls Yatirim Holding 7.510.630,10 20,45% 23,38%
GMS Yatirim Holding 3.755.315,06 10,22% 11,69%
Umut Gliner 3.755.315,06 10,22% 11,69%
Diger 21.711.039,41 59,11% 53,24%
Toplam 36.732.299,63 100,00% 100,00%
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Bulls GSYO

Bulls Yatirnm Holding, ayni zamanda Bulls GSYO’da %54,29 oraninda pay sahibidir. Bulls GSYO
21.02.2025 tarihinden itibaren Borsa Istanbul’da islem gormektedir. Sirketin faaliyet konusu;
girisim sermayesi yatirimlari, sermaye piyasasi araglari ve SPK tarafindan belirlenecek diger varlik
ve islemlerden olusan portfoyii isletmek ve sermaye piyasast mevzuatinda izin verilen diger
faaliyetlerde bulunmaktir. Bulls GSYO’nun ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Bulls GSYO A.S. Ortakhik Yapis1 Pay Adedi (TL) Pay Orami (%) | Oy Oram (%)
Bulls Yatirim Holding 145.500.000,00 54,29% 54,29%
Kemal Akkaya 50.000.000,00 18,66% 18,66%
Diger 72.500.000,00 27,05% 27,05%
Toplam 268.000.000,00 100,00% 100,00%
Lydia Holding

Bulls Yatirrm Holding’in %33,3’lne sahip Lydia Holding, (Eski Unvani: Milpa Ticari ve
Sinai Uriinler Paz. San. ve Tic. A.S.), 1980 yilinda kurulmus olup 15.02.1994 tarihinden
itibaren Borsa Istanbul’da islem gormektedir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatt ve SPK
diizenlemelerine tabi olup kurulus tarihinde faaliyet konusu pazarlamadir. SPK ve Ticaret
Bakanlig1 onayindan gegen esas sozlesme degisikligi, 23.07.2024 tarihinde yapilan 2023 yili
Olagan Genel Kurul Toplantisi’'nda kabul edilmis ve 26.07.2024 tarihinde tescil edildigi
31.07.2024 tarih ve 11133 sayili TTSG’de ilan edilmistir. Bu degisiklik sonrasinda sirketin
faaliyet konusu; kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve/veya yonetimine katilarak
bunlarin yatirim, finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir biinye igerisinde
yurtitmektir. Sirketin 208.000.000 TL 6denmis sermayesinde 31 Aralik 2023 itibartyla hakim
ortagin (Re-Pie Portfoy Yonetim A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatirim Fonu) sahip
oldugu %63,32 oranindaki toplam 131.700.776 adet payin Enver Cevik’e satilmasi ile ilgili
taraflar 19 Ocak 2024 islem tarihli pay devir sozlesmesi akdetmistir ve pay devir islemi ayni
tarih itibartyla tamamlanmistir. Isbu pay devri sonucunda Enver Cevik’in sirketteki sermaye
payt %63,32 olmustur. Sirketin 30.12.2025 tarihinde Lydia Yatirim Holding A.S. ile
birlesmesi nedeniyle ddenmis sermayesi 351.991.313,99 TL olmustur. Isbu pay devri
sonucunda olusan ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

Lydia Holding A.S. Ortaklik Yapisi Pay Adedi (TL) Pay Orani (%) | Oy Orani (%)
Enver Cevik 268.636.515,97 76,32% 76,32%
Diger 83.354.798,02 23,68% 23,68%
Toplam 351.991.313,99 100,00% 100,00%

Lydia Holding’in bagli ortakliklar1 ise agsagidaki gibidir:
Lydia Yesil Enerji

Lydia Yesil Enerji, 2009 yilinda Tetamat Gida Yatirimlari A.S. Unvaniyla Ankara’da
kurulmustur. Sirket, 29.01.2024 tarihli yonetim kurulu karariyla Lydia Yesil Enerji’nin
sermayesinin %40,62’sini satin almigtir. MYK2 Enerji, elektrik enerjisi iiretimi ve anilan
islerle ilgili her tiirli miihendislik, proje gelistirme ve danigmanlik faaliyetlerini yuriutmek
amaciyla 10 Nisan 2015 tarihinde kurulmustur. 01.02.2024 tarihli yonetim kurulu karariyla
Lydia Holding, MYKZ2 Enerji’nin sermayesinin %100’{inii satin almistir.

19.02.2024 tarihinde SPK tarafindan MYK2 Enerji’nin Lydia Yesil Enerji tarafindan tim
aktif ve pasifleriyle birlikte bir biitiin halinde devralinmasi suretiyle iki sirketin birlesmesine
karar verilmistir. Lydia Yesil Enerji’nin 27.08.2024 tarihinde yapilan 2023 yil1 Olagan Genel
Kurul Toplantisi’nda, faaliyet konusu ile Unvaninin degistirilmesi hususlarini igeren esas
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sozlesme tadil metni ve MYK2 Enerji’nin kiil halinde devralinmasi suretiyle birlesme islemi
onaylanmistir. Genel kurul karari, 04.09.2024 tarihinde ticaret sicilinde tescil edilmis olup
09.09.2024 tarihli ve 11160 sayili TTSG’de ilan edilmistir. Birlesme islemi sebebiyle ihrag
edilen paylar sonrasinda Sirket’in Lydia Yesil Enerji’nin sermayesinde sahip oldugu pay orani

%064,89 olmustur.

I}}zgll:IYesﬂ Enerji Kaynaklari A.S. Ortakhk Pay Adedi (TL) | Pay Oram (%) | Oy Orami (%)
Lydia Holding 1.227.077,33 64,89% 64,89%
Bulls Portfoy Ikinci Hisse Senedi Serbest (TL) Fon 122.872,00 6,50% 6,50%
Diger 541.120,35 28,61% 28,61%
Toplam 1.891.069,68 100,00% 100,00%
Ufuk Yatiriom

Ufuk Yatirnm, Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’ndan alinan faaliyet iznine
istinaden 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu hiikiimleri ger¢evesinde Tirkiye’de faaliyet
gostermek amaciyla 1995 yilinda Site Finansal Kiralama Anonim Sirketi Unvani altinda
kurulmustur. 16.07.2002 tarihinde sirket invan1 FFK Fon Finansal Kiralama Anonim Sirketi
olarak degistirilmistir. S6z konusu Unvan degisikligi ilgili ticaret sicil memurlugu tarafindan
tescil edilerek 09.08.2002 tarihinde 5610 sayili TTSG’de ilan edilmistir. Ufuk Yatirim,
Toprak Finansal Kiralama A.S.’nin %83,8 oranindaki payin1 14.07.2005’te Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’ndan, %1,2 oranindaki paymi da daha sonraki tarihlerde kiigiik ortaklardan satin
almak suretiyle Toprak Finansal Kiralama A.S.’nin %85 oranindaki payina sahip olmustur.
29.09.2006 tarihinde gerceklestirilen Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda Ufuk Yatirim’in,
bagl ortakligi Toprak Finansal Kiralama A.S. ile adi gegen sirketin tiim varlik ve
yiikiimliiliiklerini devralmak suretiyle birlesmesine karar verilmistir. Birlesme iglemi 6 EKim
2006 tarihinde gergeklesmis olup, 11.10.2006 tarih ve 6661 sayili TTSG’de ilan edilmistir.
S6z konusu birlesme ile Ufuk Yatirnm halka agilmistir. 17.05.2016 tarihinde sirket Unvani
Ufuk Yatirnm Yonetim ve Gayrimenkul A.S. olarak degistirilerek ilgili degisiklik 24.05.2016
tarih ve 9081 sayili TTSG’de ilan edilmistir. Ufuk Yatirim’in kurulus amaci ve faaliyet
konusu; tiim sektorlerde yatirim, danismanlik, alim - satim ticareti, ithalat ve ihracat
yapmaktir. Ufuk Yatirim’in, 14.06.2024 tarihinde imzalanmis 09.12.2024 tarihinde kapanis
islemleri gerceklesmis olan pay devri sozlesmesi kapsaminda, Ufuk Yatirim’in 31.12.2023
tarthinde ana hissedar1 olan Yildiz Holding A.S$.’nin Ufuk Yatirim’in sermayesinde sahip
oldugu paylarin (%93,03) tamami1 devredilmistir. S6zlesme kapanis tarihinde Ufuk Yatirim’in
sermayesinde Lydia Holding’in pay1 %60,17 olarak gerceklesmistir. Lydia Yatirim Holding
A.S.’nin tim aktif ve pasifleriyle birlikte bir butiin olarak, tasfiyesiz infisah suretiyle
devralinmasi yoluyla Lydia Holding biinyesinde birlesmesi islemi 30.12.2025 tarihinde
tamamlanmistir. S6z konusu birlesme kapsaminda Lydia Yatirnrm Holding A.S. sermayesinde
bulunan Ufuk Yatinm’a ait paylarin Lydia Holding’e devredilmesi sonucunda, Lydia
Holding’in Ufuk Yatirim sermayesindeki pay orani %62,96’ya ulagmistir.

Efgkgr A 5;’1‘)‘;?“‘ ve Gayrimenkul | po0 Adedi (TL) | Pay Orami (%) | Oy Oram (%)
Lydia Holding 29.494.138,74 62,6% 62,96%
Diger 17.352.742,26 37,04% 37,04%
Toplam 46.846.881,00 100,00% 100,00%
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EC Gayrimenkul

EC Gayrimenkul, 12.09.2011 tarihinde kurulmus olup, sirket merkezi Istanbul’da
bulunmaktadir. Lydia Yatirim Holding A.S.’nin %100 oraninda bagl ortaklig1 iken birlesme
nedeniyle Lydia Holding biinyesine katilmistir. Sirket sermayesi 37.500.000 TL’dir. Ana
faaliyet konusu; yurt i¢inde ve yurt disinda her tiirli gayrimenkul ve menkul alim-satimi,
gayrimenkul insasi, ifrazi, igletilmesi, kiralanmasi ve kiraya verilmesi ile bu islerle baglantili
ticari, mali ve sinai faaliyetlerde bulunmaktir.

EC Gayrimenkul Yatirim .

A.S. Ortaklik Yapisi Pay Adedi (TL) Pay Orani (%) Oy Oram (%)
Lydia Holding 37.500.000,00 100,00% 100,00%
Toplam 37.500.000,00 100,00% 100,00%
Lydia Enerji

Lydia Enerji, 25.11.2022 tarihinde kurulmustur. Sirket merkezi Istanbul’da bulunmaktadir.

Lydia Yatirim Holding A.S.’nin %100 oraninda bagl ortaklig1 iken birlesme nedeniyle Lydia

Holding biinyesine katilmistir. Sermayesi 7.000.000 TL’dir. Ana faaliyet konusu;

yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik {iretimi, elektrik depolama iiniteleri ve depolamali

elektrik iiretim tesislerinin kurulmasi, isletilmesi, depolama ve satig faaliyetlerinin
arattlmesidir.

Lydia Enerji Elektrik Uretim ve . o o
Depolama A.S. Ortaklik Yapisi Pay Adedi (TL) Pay Orani (%) Oy Orani (%)
Lydia Holding 7.000.000,00 100,00% 100,00%
Toplam 7.000.000,00 100,00% 100,00%

Pastanza Gida

Pastanza Gida, 19.03.2025 tarihinde Kirikhan Ticaret Sicili Midirliigiinde tescil edilmis olup,
19.03.2025 tarth ve 11295 sayilh TTSG’de ilan edilmistir. 13.03.2025 tarihli KAP
aciklamasinda; Lydia Holdnig’in ve Ozova Tarim A.S.’nin esit sekilde %45 - %45 ortak
olacagi, geriye kalan %S5 paym Graintiitk Holding A.§ ve %S5 paym ise Enver Cevik
tarafindan taahhiit edilmek tizere 150.000.000 TL sermaye ile Kirikhan / Hatay’da Pastanza
Gida Anonim Sirketi invanli sirket kurulmasina, Lydia Holding’in, kurulacak sirkette taahhiit
edecegi 67.500.000 TL sermaye borcunun ticaret sicilinde kurulus isleminin tescilinden 6nce
dortte biri olan 16.875.000 TL’nin kurulmakta olan sirket adina agilacak banka hesabina
O0denmesine, geriye kalanin ise ticaret siciline tescilden sonra sirketin yonetim kurulu
tarafindan belirlenecek vadelerde sirketin ilgili banka hesabina yatirilmasina karar verildigi
belirtilmistir. Sirket heniiz faaliyete gegmemistir.

Pastanza Gida A.S. Ortakhk Yapisi Pay Adedi (TL) Pay Oram (%) Oy Orani (%)
Lydia Holding 67.500.000,00 45,00% 47,00%
Ozova Tarim A.S. 67.500.000,00 45,00% 47,00%
Grainturk Holding A.S. 7.500.000,00 5,00% 3,00%
Enver Cevik 7.500.000,00 5,00% 3,00%
Toplam 150.000.000,00 100,00% 100,00%
Bulls Hava

Bulls Hava, 10.11.2023 tarihinde kurulmus olup, sirket merkezi Besiktas/Istanbul’dadir.
Lydia Yatirnm Holding A.S. ile yapilan birlesme sonucunda Lydia Holding biinyesine katilmis
olup Lydia Holding %50 oraninda ortagidir. Sermayesi 110.000.000 TL’dir. Ana faaliyet
konusu; yurt i¢cinde ve disinda yolcu hava tasimacilifi ve hava araci kiralama hizmetleri
sunmaktir.
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Bulls Hava Tasimacihg A.S. Ortakhik Yapist | Pay Adedi (TL) |Pay Oram (%) | Oy Oram (%)
Lydia Holding 55.000.000,00 50,00% 50,00%
Mehmed Nureddin Cevik 55.000.000,00 50,00% 50,00%
Toplam 110.000.000,00 100,00% 100,00%
GMS Yatirnm Holding

Bulls Yatirim’in %9,9’una sahip GMS Yatirnm Holding 2023 yilinda kurulmustur. Sirketin
faaliyet konusu kurulmus ve kurulacak olan sirketlerin sermaye ve yonetimlerine katilmak ve
bu sirketlerin finansman, organizasyon, danismanlik gibi ihtiyaclarina cevap vermektir.

Sirket 10.000.000 TL sermaye ile kurulmus ve 31.12.2025 tarihi itibariyle tim sermayesi
odenmistir. Sirketin %100 payma sahip tek ortagi ve Yonetim Kurulu Baskani Umit

Giimiis tdr.

gxlsleatmm Holding A.3. Ortakik | o0 Aqedi (TL) | Pay Oram (%) | Oy Oram (%)
Unmit Giimis 10.000.000,00 100,00% 100,00%
Toplam 10.000.000,00 100,00% 100,00%

8.2. Ihragcinin dogrudan veya dolayh 6nemli bagh ortakliklarimin dokiimii:

Bulls Yatirim’in bagh ortakliklar1 agagidaki gibidir:

Bulls Portfoy

Bulls Portfoy, 07.05.2024 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili’ne tescil ve 08.08.2024 tarih ve
11077 sayili Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilerek kurulmustur.

Bulls Portfoy, Turkiye Cumhuriyeti’nde kurulmus olup, kayitli adresi Esentepe Mabhallesi,
Biiyiikdere Caddesi, Levent Plaza No: 173 Kap1 No: 20 Sisli/Istanbul’dur. Bulls Portfoy’(in
faaliyet konusu; SPK’nin ve ilgili mevzuat hikiumleri cercevesinde yatirim fonlarinin
kurulmasi ve yonetimidir. Yatirim ortakliklarinin, 28.03.2001 tarihli ve 4632 sayil1 Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu kapsaminda kurulan emeklilik yatirim
fonlariin ve bunlarin muadili yurt disinda kurulmus yabanci kolektif yatirnm kuruluslarinin
portfoylerinin yonetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir.

Bulls Portfdy, sermaye piyasast mevzuatinda yer alan sartlar1 saglamak ve SPK’den gerekli
izin ve/veya yetki belgelerini almak kaydiyla portfoy yoneticiligi, yatirim danigmanligi ve
kurucusu oldugu yatirim fonlarinin katilma paylar1 dahil olmak tizere fon katilma paylar ile
degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarinin pazarlanmasi ve dagitilmasi faaliyetinde

bulunabilir.

Bulls Portfdy, herhangi bir yetki belgesine tabi olmaksizin SPK’ye bildirimde bulunmak ve
SPK’nin portfdy yonetim sirketlerine iliskin diizenlemelerinde belirlenen asgari 6zsermaye
biiyiikliigiine sahip olmak sartiyla, SPK’nin yatirnm hizmetleri ve faaliyetlerine iligkin

diizenlemelerine uygun sekilde;

e Sermaye piyasalari ile ilgili danismanlik hizmetleri sunulmasi,

e Sermaye piyasasi araglarina iliskin islemlerle ilgili yatirim arastirmasi ve finansal
analiz yapilmasi veya genel tavsiyede bulunulmasi,

e Servet yonetimi ve finansal planlama yapilmasi yan hizmetlerini de verebilir.
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Unvan

Bulls Portfoy Yonetimi A.S.

Kuruldugu Ulke Turkiye Cumhuriyeti
Sermayesi 50.000.000 TL

Sermaye Taahhutleri -

Olagan faaliyetlerden elde edilen kar/zararlari

(31.12.2025) 9.304.593 TL

Yedekler -

Unvam Bulls Teknoloji A.S.
Kuruldugu Ulke Turkiye Cumhuriyeti

Faaliyet Alani Bilgisayar Programlama Faaliyetleri
Sermayesi 3.000.000 TL

Sermaye Taahhatleri 0,00

Olagan faaliyetlerden elde edilen kar/zararlari 6.461.964,15

(31.12.2025)

Yedekler 0,00

Unvam Bulls Varhk Kiralama A.S.
Kuruldugu Ulke Turkiye Cumhuriyeti

Faaliyet Alam Eiﬁl;it;gll;am ihrac1 amaciyla
Sermayesi 1.000.000 TL

Sermaye Taahhutleri

Olagan faaliyetlerden elde edilen kar/zararlari

(31.12.2025)

Yedekler -

Unvam Bulls Damismanlik Ticaret A.S.
Kuruldugu Ulke Tirkiye Cumhuriyeti

Faaliyet Alam Cesitli konularda danigsmanlik
Sermayesi 250.000 TL

Sermaye Taahhiitleri 250.000,00

Olagan faaliyetlerden elde edilen kar/zararlari -429.752,26

(31.12.2025)

Yedekler 375.000.000,00
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9. MADDi VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER

9.1. Maddi duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle ihraccinin finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve yonetim kurulu
karar1 uyarinca ihrag¢1 tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli maddi duran varhklara
iliskin bilgi:

Sahip Olunan Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler

Kiraya . Yilhk
Cinsi Edinildigi |, . . | NetDefter | Kullamm Verildiise | Kira Kira
Yil Degeri (TL) Amaci Kiralayan | pgnemi | Tutar
Kisi/Kurum (TL)
Mobilya ve 2023-
Demirbaslar 2026 - - 123.119.498 | Operasyonel - - -
Ozel Maliyetler 22%22:; - - 11.674.737 | Operasyonel - - -

Sirket tarafindan edinilmesi planlanan maddi duran varlik bulunmamaktadir. Sirket’in finansal
kiralama ya da faaliyet kiralamas1 yoluyla elde edilen maddi duran varlig1 bulunmamaktadir.

9.1.2. fhraccimin maddi duran varhklarmm kullammim etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Thrager’'nm, maddi duran varliklari kullanimimi etkileyecek ¢evre mevzuatimin 6ngordiigii bir
ylikiimliiliigi bulunmamaktadir.

9.1.3. Maddi duran varhklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlar:
hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.1.4. Maddi duran varhklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢ deger ve
dayandig1 deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.
9.2. Maddi olmayan duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. ihrage1 bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
ihra¢cinin sahip oldugu maddi olmayan duran varhklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

Maddi Olmayan Duran Varhklar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 31.03.2026
Net defter degeri 5.594.006 | 38.722.707 | 32.339.115 | 405.342.800

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihragcimin faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhklara bagimhlik derecesi hakkinda bilgiler:

Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S. faaliyetlerini bilgi islem sistemleri araciligiyla
gerceklestirmektedir. Bu nedenle Sirket'in maddi olmayan duran varliklar igerisinde yer alan haklar
kalemindeki yazilim programlari, Sirket faaliyetlerinde 6nem arz etmektedir.

9.2.3. Isletme i¢i yaratilan maddi olmayan duran varhklarin bulunmasi halinde, ihracg bilgi
dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla bu varhklar icin yapilan
gelistirme harcamalarimin detay:r hakkinda bilgi:

Yoktur.
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9.2.4. Maddi olmayan duran varhklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayic
deger ve dayandig: deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimini veya satisim kisitlayan sozlesmeler veya
diger kisitlayicr hiikiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihracc bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla serefiye

edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

Yoktur.

10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLiSKiN DEGERLENDIiRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1. Thragemm izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle finansal
durumu, finansal durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin

nedenleri:
Varliklar (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Dénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 218.805.519 198.513.686 952.370.135 1.177.598.485
Finansal Yatirimlar 185.803.308 2.303.560.402 4.282.496.913 3.727.150.097
Ticari Alacaklar 276.570.244 2.727.440.062 7.040.421.879 8.150.087.438
[liskili Taraflar - - 24.377.772 119.795.056
Diger Taraflar 276.570.244 2.727.440.062 7.016.044.107 8.030.292.382
Diger Alacaklar 6.846.246 2.837.194 627.287.166 966.307.609
Diger Taraflar 6.846.246 2.837.194 627.287.166 966.307.609
Pesin Odenmis Giderler 14.525.871 17.634.644 1.910.579 20.532.311
Diger Donen Varliklar - 139.272 50.218 264.837
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 702.551.188 | 5.250.125.260 | 12.904.536.890 | 14.041.940.777
Duran Varhklar
Finansal Yatirimlar 3.155.263 3.155.263 3.155.263 3.155.263
Yatlr{itlllrae;kler, Is Ortakliklar1 ve Bagli Ortakliklardaki ) ) 412.658.266 )
Ticari Alacaklar - - - -
Diger Alacaklar 24.500.050 33.296.178 411.238.258 238.931.348
Maddi Duran Varliklar 26.031.896 93.472.114 132.883.840 134.794.235
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5.594.006 38.722.707 32.339.115 405.342.800
Kullanim Hakki Varlig 6.400.606 2.216.603 14.766.914 15.387.227
Pesin Odenmis Giderler - - 13.495.164 1.926.766
Ertelenmis Vergi Varligi - - 32.494.254 9.043.621
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 65.681.821 170.862.865 1.053.031.074 808.581.260
TOPLAM VARLIKLAR 768.233.009 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
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Nakit ve nakit benzerleri

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025

Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?[2.025 31'0§§2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)

Kasa 27.039 54.256 121.895 45.421 101% 125% -63%
Kasa -TL 27.039 54.256 121.895 45.421 101% 125% -63%
Bankalar 4.636.908 |198.459.430 | 952.248.240 | 751.768.219 4180% 380% -21%
Vadeli Mevduat - TL - - 312.613.351 | 717.280.700 - - 129%
Vadesiz Mevduat - TL 4.636.908 | 45.026.663 | 621.465.829 | 26.333.222 871% 1280% -96%
Vadesiz Mevduat - Yabanci Para - 153.432.767 | 18.169.060 8.154.297 - -88% -55%
Diger Nakit Benzerleri 214.141.572 - - 425.784.845 -100% - -
Toplam 218.805.519 | 198.513.686 | 952.370.135 | 1.177.598.485 -9% 380% 24%

Sirket’in nakit ve nakit benzerleri; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde
sirastyla 218,8 milyon TL, 198,5 milyon TL, 952,4 milyon TL ve 1,2 milyar TL olarak
gerceklesmistir. 31.12.2024 tarihinde bir dnceki y1l sonuna gore %9 diismiistiir. Diisliste diger nakit
benzerleri kaleminin bakiye vermemesi etkili olmustur. 31.12.2025 tarihinde bankalarda bulunan
mevduat hesaplarindaki artisa istinaden 31.12.2024 tarihine gore yaklasik 5 katina g¢ikmustir.
31.03.2026 tarihinde ise bankalardaki mevduat hesaplar1 31.12.2025 tarihine gore %21 azalsa da
diger nakit benzerlerindeki 425,8 milyon TL bakiyenin etkisiyle %24 artmigtir. Diger nakit
benzerleri; miisteri varliklari, repo/ters repo islem alacaklar1 ve VIOP portfoyiinden olusmaktadir.

Bankalarda yer alan yabanci para mevduatlarin kiritlimi asagidaki gibidir:

Yabanci para cinsi nakit ve nakit benzerleri (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
USD - 152.869.787 | 16.734.001 3.150.847
EURO - 562.980 1.435.059 5.003.450
Toplam - 153.432.767 | 18.169.060 8.154.297
Kisa vadeli finansal yatirnmlar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
LS erm ngtet] ol 31122023 | 31122024 | 31122025 | 31.032026 |°51-12:2024]31.12.2025|31.03.2026
Yatirimlar (TL) Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)

Gercege Uygun  Deger
Farla Kar/Zarara |, 11 567 957 | 2.303.560.402 | 4.262.185.283 | 3.496.084.927 | 1524% 85% -18%
Yansitilan Finansal
Varhklar
Hisse Senetleri 141.867.957 | 2.201.870.419 | 4.028.925.650 | 3.330.815.564 | 1452% 83% 17%
Yatirim Fonlar - 101.689.983 | 233.259.633 | 165.269.363 - 129% 29%
Itta Edilmis Maliyetiyle | 5 o35 359 ; 20311630 | 231.065.170 | -100% - 1038%
Olgiilen Varhklar
Devlet Tahvilleri 43.935.351 - 18.126.856 - -100% - -100%
Ozel Kesim Tahvilleri - - 2.184.774 231.065.170 - - 10476%
Toplam 185.803.308 | 2.303.560.402 | 4.282.496.913 | 3.727.150.097 | 1140% 86% -13%

Sirket’in kisa vadeli finansal yatirimlari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirasiyla 185,8 milyon TL, 2,3 milyar TL, 4,3 milyar TL ve 3,7 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Bakiye Sirket’in elinde bulundurdugu paylarin gercege uygun degerlerindeki
degisimlere paralel degismektedir. Sirket; 31.03.2026 tarihi itibartyla Bin Ulasim ve Akilli Sehir
Teknolojileri A.S., Bulls GSYO, Ufuk Yatirim ve Diinya Holding paylarina sahiptir.
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Ticari alacaklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Ticari Alacaklar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'03'2.026
Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)
Miisterilerden Alacaklar 1.893.875 | 271.600.797 |2.344.600.282 | 572.540.897 14241% 763% -76%
Kredili Miisteriler Alacaklar1 | 25.689.461 | 961.695.872 | 3.708.520.705 | 6.134.898.834 | 3644% 286% 65%
Takas ve Saklama Merkezi 248.986.908 | 388.741.903 - 56% -100% -
VIOP Takas Merkezi - 2920891 | 1694512 | 4.607.290 - 42% 172%
(Portfoy)
VIOP Takas Merkezi - 1.102.480599 | 950.266.357 |1.202.387.016 | - -13% 35%
(Miisteri)
Kaldiraglt Alim Satim ) ) ) ) ) 1000
Islemlerinden Alacaklar 1.962.251 100%
Iliskili olmayan taraflardan ) ) ) ) ) )
ticari alacaklar 25.858.345
iskili taraflardan ticari . . 24377772 | 119.795.056 . . 391%
alacaklar
Stipheli Ticari Alacaklar 820.606 - - - -100% - -
Stipheli Ticari Alacak ) ) ) 1000 ) )
Rarsthis () (820.606) 100%
Toplam 276.570.244 | 2.727.440.062 | 7.040.421.879 | 8.150.087.438 | 886% 158% 16%

Sirket’in ticari alacaklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla
276,6 milyon TL, 2,7 milyar TL, 7,0 milyar TL ve 8,2 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Ticari
alacaklar, genellikle miisterilerden alacaklar, kredili miisteri alacaklar1 ve yine miisterilerden VIOP
alacaklarindan olusmaktadir. Miisterilerden alacaklar, Sirket’in miisterilerinin nam ve hesabina
yapmis oldugu nakit islemler neticesinde olusan alacaklardan olusmaktadir. Kredili miisteri
alacaklari, Sirket’in nezdinde islem yapan miisterilere kullandirilan krediler neticesinde olusan
alacaklardir. Miisteri VIOP alacaklar1, Sirket’in nezdinde islem yapan miisterilerin VIOP’ta islem
yapabilmek i¢in yatirdiklar1 ve merkezi kars: taraf olan Takasbank’ta miisteriler adina bloke edilen
nakit teminatlardir. Iliskili taraflardan ticari alacaklar hesabi Bulls Portfdy’iin kurucusu oldugu
fonlardan alacaklarindan olusmaktadir.

Kisa vadeli diger alacaklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Diger Alacaklar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?:2.025 31'0?.'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Personelden Alacaklar 345.891 2.652.575 664.304 587.177 667% -75% -12%
Uiskili olmayan|  a,5091 | 2652575 | 664.304 587.177 667% -75% -12%
Taraflardan Alacaklar
Diger Alacaklar 6.500.355 184.619 626.622.862 965.720.432 -97% 339314% 54%
Toplam 6.846.246 2.837.194 627.287.166 966.307.609 -59% 22009% 54%

Sirket’in diger alacaklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla
6,8 milyon TL, 2,8 milyon TL, 627,3 milyon TL ve 966,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
Sirket’in diger alacaklari miisterilerin vadeli mevduat alacaklarindan olusmaktadir. Diger alacaklar,
miisteri sayisinin artisi ile 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde artis gostermistir.
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Pesin 6denmis giderler

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Pesin Odenmis Giderler (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'0§.'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Gelecek Aylara Ait Giderler 14.525.871 | 17.631.214 | 1.398.391 | 20.010.561 21% -92% 1331%
liskili Olmayan Taraflardan 14.525.871 | 17.631.214 | 1.398.391 | 20.010.561 21% -92% 1331%
Verilen Siparis Avanslari - 3.430 512.188 521.750 - 14833% 2%
liskili Olmayan Taraflardan - 3.430 512.188 521.750 - 14833% 2%
Toplam 14.525.871 | 17.634.644 | 1.910.579 | 20.532.311 21% -89% 975%

Pesin 6denmis giderler; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla
14,5 milyon TL, 17,6 milyon TL, 1,9 milyon TL ve 20,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.
31.12.2025 tarihinde bir 6nceki y1lin sonuna gore gelecek aylara ait giderlerdeki diisiislerin etkisiyle
%89 oraninda diisiis gerceklesmistir.

Donen varhklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Dénen Varhiklar 31122023 | 31.12.2024 31.12.2025 31032026 | L12:202431.12.2025 31.03.2026
(TL) Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Donen Varliklar 702.551.188 | 5.250.125.260 | 12.904.536.890 14.041.940.777 647% 146% 9%
Toplam Varliklara 91% 97% 92% 95%
Orani

Donen varliklar, yukarida aciklanan detaylarin gelisimi ile 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 702,6 milyon TL, 5,3 milyar TL, 12,9 milyar TL ve 14,0 milyar
TL olarak gerceklesmistir. Sirket dogasi1 geregi donen varliklar agirlikl bir sirkettir. Sirket’in donen
varliklarinin toplam varliklara orani sirasiyla %91, %97, %92 ve %95 olmustur.

Uzun vadeli finansal yatirnmlar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Uzun Vadeli Finansal Yatiriomlar (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'0?’.'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Borsa Istanbul A.S. 3.155.263 | 3.155.263 | 3.155.263 | 3.155.263 0% 0% 0%
Uzun vadeli finansal yatirrmlar, Sirket’in Borsa Istanbul A.S. paylarindan olugmaktadir.
Istirakler, is ortakhklar1 ve bagh ortakhklardaki yatirimlar
31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Istirakler, is Ortakhklar: ve Bagh 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Ortakhklardaki Yatirimlar (TL) SLAZAVEY | AZ20R | SAZZUES | LB ALY Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Bulls Danigmanlik - - 412.658.266 - - - -100%

Istirakler, is ortakliklar1 ve bagh ortakliklardaki yatirimlar, 31.12.2025 tarihinde 412,7 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Bulls Danigmanlik’in 2025 yilinda konsolide edilmemesi nedeniyle bu

hesapta izlenmistir.

Uzun vadeli diger alacaklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Diger Alacaklar - Uzun Vadeli | 59 199093 | 31120024 | 31122025 | 31.08.2006 |3%:12:2024)31.12.2025)31.03.2026
(TL) Degisim Degisim | Degisim
(%0) (%0) (%0)
Verilen Depozito ve Teminatlar | 24.500.050 | 33.206.178 | 411.238.258 | 238.931.348 |  36% 1135% | -42%
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Uzun vadeli diger alacaklar, verilen depozito ve teminatlardan olugsmaktadir. Bakiye; 31.12.2023,
31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 24,5 milyon TL, 33,3 milyon TL, 411,2
milyon TL ve 238,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 31.12.2025 tarihinde 31.12.2024 tarihine
Genellikle Takasbank ve Borsa Istanbul teminatlarindan

gore %1135 artis gostermistir.

olusmaktadir.

Maddi duran varhklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Maddi Duran Varliklar (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 | S&12,2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)

Maddi Duran Varliklar 26.031.896 | 93.472.114| 132.883.840 | 134.794.235 259% 42% 1%

Sirket’in maddi duran varliklar1 genellikle mobilya ve demirbaslardan olugsmaktadir. 31.12.2023,
31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 26,0 milyon TL, 93,5 milyon TL, 132,9
milyon TL ve 134,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Maddi duran varliklarin izahnamede yer alan finansal tablo donemlerindeki hareket tablolari

asagidaki gibidir:

Briit Degeri 01.01.2026 Dénem Igi Girigler Dénem I¢i 31.03.2026
Cikislar

Mobilya ve Demirbaglar 166.060.881 10.869.193 - 176.930.074

Ozel Maliyetler 15.569.403 - 15.569.403

Toplam 181.630.284 10.869.193 - 192.499.477

Birikmis Amortismanlar 01.01.2026 Dénem lci Girisler L Lt 31.03.2026
Cikislar

Mobilya ve Demirbaglar -45.630.248 -8.180.328 - -53.810.576

Ozel Maliyetler (3.116.196) (778.470) - (3.894.666)

Toplam (48.746.444) (8.958.798) - (57.705.242)

Net Defter Degeri 132.883.840 1.910.395 - 134.794.235

Briit Degeri 01.01.2025 Dénem lci Girisler 20 31.12.2025
Cikislar

Mobilya ve Demirbaglar 102.463.289 63.945.803 -348.211 166.060.881

Ozel Maliyetler 15.569.403 - - 15.569.403

Toplam 118.032.692 63.945.803 (348.211) 181.630.284

Birikmis Amortismanlar 01.01.2025 Dénem ici Girisler 200 31.12.2025
Cikislar

Mobilya ve Demirbaglar -24.560.578 -21.081.279 11609 -45.630.248

Ozel Maliyetler - -3.116.196 -3.116.196

Toplam (24.560.578) (24.197.475) 11.609 (48.746.444)

Net Defter Degeri 93.472.114 39.748.328 (336.602) 132.883.840
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Briit Degieri 01.01.2024 Dénem igi Girigler IR )G 31.12.2024

Cikislar
Mobilya ve Demirbaglar 37.858.618 65.862.616 -1.257.945 102.463.289
Ozel Maliyetler - 15569403 15.569.403
Toplam 37.858.618 81.432.019 (1.257.945) 118.032.692
Birikmis Amortismanlar 01.01.2024 Dénem ici Girisler IR )G 31.12.2024

Cikislar
Mobilya ve Demirbaglar -11.826.722 -13.565.154 831.298 -24.560.578
Toplam (11.826.722) (13.565.154) 831.298 (24.560.578)
Net Defter Degeri 26.031.896 67.866.865 (426.647) 93.472.114
Briit Degeri 01.01.2023 Dénem Igi Girigler Dénem I¢i 31.12.2023

Cikislar
Mobilya ve Demirbaglar 12.555.360 26.412.743 -1.109.485 37.858.618
Toplam 12.555.360 26.412.743 (1.109.485) 37.858.618
Birikmis Amortismanlar 01.01.2023 Dénem lci Girisler LG 31.12.2023

Cikislar
Mobilya ve Demirbaglar -11.897.932 -800.716 871.926 -11.826.722
Toplam (11.897.932) (800.716) 871.926 (11.826.722)
Net Defter Degeri 657.428 25.612.027 (237.559) 26.031.896

Maddi olmayan duran varhklar
31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Maddi Olmayan Duran Varhklar (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'0§J2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)

Maddi Olmayan Duran Varliklar 5.594.006 | 38.722.707 | 32.339.115 | 405.342.800 592% -16% 1153%

Maddi olmayan duran varliklar, haklar ve diger haklardan olusmaktadir. Bakiye; 31.12.2023,
31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 5,6 milyon TL, 38,7 milyon TL, 32,3
milyon TL ve 405,3 milyon TL olarak ger¢ceklesmistir. Maddi olmayan duran varliklar, 31.03.2026
tarihinde 31.12.2025 tarihine gore %1153 artis gostermistir. 31.03.2026 tarihindeki artis Bulls
Danismanlik’a sermaye yedegi olarak konulan tutardan kaynaklanmaktadir.

Kullanim hakki varhiklar:

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Kullanim Hakki Varliklar1 (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'0§.'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Kullanim Hakki Varliklar 12.129.624 | 8.401.252 | 15.515.910 | 21.854.918 -31% 85% 41%
Kullanim = Hakki — Varliklan | g 759 018 | 6 184,649 | -748.996 | -6.467.691 | 8% 88% 764%
Birikmis Amortisman
Toplam 6.400.606 | 2.216.603 | 14.766.914 | 15.387.227 -65% 566% 4%

Kullanim hakki varliklari; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla
6,4 milyon TL, 2,2 milyon TL, 14,8 milyon TL ve 15,4 milyon TL olarak gerceklesmistir.
31.12.2025 tarihinde bir onceki yilin sonuna gore %566 oraninda artmistir. Sirket’in kiralama
sozlesmelerinden kaynaklanan kira 6demelerinden olusmaktadir.
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Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Pesin Odenmis Giderler - Uzun | 31 15 5053 | 31 12,2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 | 31:12:2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Vadeli (TL) Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Gelecek Yillara Ait Giderler - - 13.495.164 | 1.926.766 - - -86%
Uiskili Olmayan - - 13.495.164 | 1.926.766 - - -86%
Taraflardan
Toplam - - 13.495.164 | 1.926.766 - - -86%

Pesin 6denmis giderler; 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 13,5 milyon TL ve 1,9
milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 31.03.2026 tarihinde 31.12.2025 tarihine gore %86 azalmistir.

Ertelenmis vergi varhgi

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Ertelenmis Vergi Varhig: (TL) | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 3%)'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'03'2.026
egisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)

Ertelenmis Vergi Varligi - - 32.494.254 | 9.043.621 - - -12%

Ertelenmis vergi varligi, Ertelenmis vergi varligi, muhasebe kari ile vergi matrahi arasindaki
farkliliklar nedeniyle, bir isletmenin gelecekte 6deyecegi vergiden diisebilecegi veya devletten geri
alabilecegi vergi avantajlarini ifade eder. Bu durum, gegici farklar ve geg¢mis yil zararlarindan
kaynaklanir.

Sirket’in ertelenmis vergi varligr; 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 32,5 milyon TL
ve 9,0 milyon TL olarak gerg¢eklesmistir. 31.12.2023 ve 31.012.2024 tarihlerinde ertelenmis vergi

yikiimliligi bulunmaktadir. Yikiimliilik ve varliklarin kirihimlari asagidaki gibidir:

(TL) 31.12.2025 31.03.2026

Gegici Fark | Ertelenen Vergi Etkisi Gegici Fark Ertelenen Vergi Etkisi
Maddi ve Maddi Olmayan Duran |- 5, 674 6o -10.401.507 44.605.134 -13.381.540
Varliklar
Verilen Depozito ve Teminatlar -132.409 33.103 -120.326 36.098
Personel izin Karsiliklari -4.636.658 1.390.997 -7.055.723 2.116.717
Pesin 0denmis giderler 628.573 -188.572 883.394 -265.018
Hisse Senetleri -109.486.247 27.181.051 5.606.846 -1.682.054
Kidem Tazminati Karsilig1 3.595.313 -1.078.594 2.465.044 -739.513
Diger 67.517.178 16.879.293 -63.667.116 19.100.135
Istirakler 4.715.767 -1.178.942 4.573.359 -1.372.008
Kullanim hakki varliklar 209.374 -142.576 998.148 -299.444
Kredi Tahakkuku - - -18.434.162 5.530.249
Ertelenen =~ Vergi — Varh@| 47 959 773 32.494.254 -30.145.402 9.043.621
(Yiikiimliiliigii)
(TL) 31.12.2023 31.12.2024

Gegici Fark | Ertelenen Vergi Etkisi Gegici Fark Ertelenen Vergi Etkisi
Maddi ve Maddi Olmayan Duran | ) 54 131 -4.362.039 18.410.011 -4.602.503
Varliklar
Verilen Depozito ve Teminatlar - - -173.314 43.329
Personel Izin Karsiliklar: -1.435.019 430.506 -1.456.859 364.214
Pesin 6denmis giderler - - -2.157.978 539.494
Hisse Senetleri 4.873.984 -1.072.275 - -
Kidem Tazminati Karsiligi -791.399 237.420 -925.356 231.339
Diger - - -3.451.168 862.792
Istirakler - - -8.481.793 2.120.449
Kullanim hakki varliklari -6.029.692 1.808.909 2.216.603 -554.151
Kredi Tahakkuku - - - -
frtelenen  Vergl  Varhg| 4 158 005 -2.957.480 3.980.146 -995.036
(Yiikiimliiliigii)
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Duran varhklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Durem il 31122023 | 31122024 | 31122025 G Ra AT || ol e AU SIZAYRS | SIS A0
(TL) Degisim | Degisim | Degisim
(%) (%) (%)
Duran Varliklar 65.681.821 | 170.862.865 | 1.053.031.074 | 808.581.260 160% 516% 223%
Toplam Varliklara 9% 3% 8% 506
Orani

Sirket’in duran varliklar1 yukarida detaylandirilan hareketler sonucunda 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 65,7 milyon TL, 170,9 milyon TL, 1,1 milyar TL ve
808,6 milyon TL olarak gerceklesmistir. Duran varliklarin toplam varliklara orani ayni sirayla %9,

%3, %8 ve %5 olmustur. Sirket dogasi geregi donen varlik yogun faaliyet gostermektedir.

Kaynaklar (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - 1.457.191.525 6.987.892.347 7.590.629.162
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 2.087.688 5.931.247 4.432.285 14.389.079
Ticari Borglar 377.357.664 1.323.949.850 1.784.327.412 2.315.822.946
[liskili Taraflar - 38.172.799 22.175.041 401.279.648
Diger Taraflar 377.357.664 1.285.777.051 1.762.152.371 1.914.543.298
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 1.655.216 275.464 887.367
Diger Borglar 7.528.552 72.804.217 214.147.226 439.103.664
Ertelenmis Gelirler - - - 1.800
Doénem Kart Vergi Yikimliliigii 9.963.965 12.585.979 68.016.399 77.192.205
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.435.019 1.456.859 4.636.658 7.055.723
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 398.372.888 | 2.875.574.893 | 9.063.727.791 | 10.445.081.946
Uzun Vadeli Yukamlultkler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 13.745 32.235 - -
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 10.342.612 - 10.386.012 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 791.399 925.356 4.065.436 6.595.880
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 2.957.480 995.036 - -
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 14.105.236 1.952.627 14.451.448 6.595.880
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 355.754.885 2.543.460.605 4.879.388.725 4.398.844.211
Odenmis Sermaye 45.000.000 250.000.000 350.000.000 350.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar1 474.690.291 572.432.549 595.884.980 595.884.980
i T Yoot Stindriose | ez | awwe | wris | st
Kazanglarf %ﬁﬁ% Fayda Planlar: Yeniden Ol¢iim -274.256 -242.862 -858.716 -814.349
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 32.632.944 - 60.736.123 60.736.123
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlart -138.547.091 -339.848.507 1.605.044.514 3.873.626.338
Net Dénem Kari/Zarari -57.747.003 2.061.119.425 2.268.581.824 -480.588.881
TOPLAM OZKAYNAKLAR 355.754.885 | 2.543.460.605 | 4.879.388.725 4.398.844.211
TOPLAM KAYNAKLAR 768.233.009 | 5.420.988.125 | 13.957.567.964 | 14.850.522.037
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Finansal Borglar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Kisa Vadeli Borclanmalar | 5; 15 5003 | 31122004 | 31122025 | 31.032026 |°3112:2024]31.12.202531.03.2026
(TL) Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)
Banka Kredileri - 1.457.191.525 | 4.305.063.409 | 4.522.629.162 - 195% 5%
Thrag Edilmis Borglanma ; ; 2.682.828.938 | 3.068.000.000 ; ; 14%
Araglari
Toplam - 1.457.191.525 | 6.987.892.347 | 7.590.629.162 - 380% 9%

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025

Kisa Vadeli Kiralama 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
T (L 31122023| 31122024 | 31122025 | 31032026 |pRlt| SL Sl SIS

(%) (%) (%)
Kisa Vadeli Kiralama 2087688 | 5931247 | 4432285 | 14.389.079 | 184% -25% 225%
Yukamlulikleri

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025

Uzun Vadeli Borglanmalar | 59 15 5093 | 31122004 | 31122025 | 31032026 |°3L12:2024|31.12.2025) 31.03.2026
(TL) Degisim Degisim Degisim

(%0) (%0) (%0)
Uzun Vadeli Diger Borglar 13.745 32.235 - - 135% -100% -
Uzun Vadeli Kiralama 0 0
VRN 10.342.612 ; 10.386.012 - -100% ; -100%
Toplam 10356357 |  32.235 10.386.012 - 100% | 32120% | -100%

Sirket’in kisa vadeli finansal borg¢lar1 ve uzun vadeli finansal borg¢larinin kisa vadeli kisimlari
toplami; 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 1,5 milyar TL, 7,0 milyar TL
ve 7,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu borglarin 2,7 milyar TL’si ve 3,1 milyar TL’si
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde Sirket adina ihra¢ edilmis bor¢glanma araglarindan
kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli kiralama yiikiimliliikkleri; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sirasiyla 2,0 milyon TL, 5,9 milyon TL, 4,4 milyon TL ve 14,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Kiralama yiikiimliiliikkleri arag¢ ve ofis kiralarindan olugmaktadir.

Uzun vadeli bor¢lanmalarin genellikle kiralama ytikiimliiliikklerinden olusmaktadir. 31.12.2023,
31.12.2024 ve 31.12.2025 tarihlerinde sirasiyla 10,4 milyon TL, 32 bin TL, 10,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Finansal bor¢larin vade dagilimi asagidaki gibidir:

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Finansal Bor¢larin Dagihmn | 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?[2.025 31'053.'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
0-3 Ay 1.123.611 | 1.458.136.441 | 1.374.164 |3.880.222.175| 129672% -100% 282270%
3-12 Ay 6.871.625 5.018.566 |6.990.706.215 | 3.714.760.777 -27% 139197% -47%
1-5Y1l 4.448.809 - 2.407.183 2.551.567 -100% - 6%
5 Y1l ve Uzeri - - 8.223.082 7.483.722 - - -9%
Toplam 12.444.045 | 1.463.155.007 | 7.002.710.644 | 7.605.018.241 | 11658% 379% 9%
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Ticari borglar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Ticari Borglar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 31'1?.'2.024 31'1?.'2.025 31'03'2.026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Vadeli Banka Mevduat Alacakli N
Miisteriler - 659.662.609 - 375.368.653 - -100% -
Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri Alacaklilar | 248.986.907 | 265.030.128 | 905.119.328 | 893.302.545 6% 242% -1%
(Miisteri)
Misterilere Borglar 126.413.667 | 343.836.950 | 853.579.685 | 645.560.700 172% 148% -24%
Iligkili Taraflara Ticari Borglar . .
(iliskili taraf) - 38.172.799 22.175.041 99.368.639 - -42% 348%
Vadeli islem ve  Opsiyon
Sozlesmeleri Alacaklilart (iligkili - - 301.911.009 - - -
Taraf)
Saticilar 1.957.090 17.247.364 3.453.358 311.400 781% -80% -91%
Toplam 377.357.664 | 1.323.949.850 | 1.784.327.412 | 2.315.822.946 | 251% 35% 30%

Ticari borglar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 377,4
milyon TL, 1,3 milyar TL, 1,8 milyar TL ve 2,3 milyar TL olarak gergeklesmistir. 31.12.2024
tarihinde bir dnceki yilin sonuna gore %251 artis olmustur. Sirket faaliyetlerinin 2024 yilinda hiz
kazanmasinin ve bilango biiylimesinin etkisi ticari borglara da yansimustir. Ticari borglar genel
olarak miisterilerin mevduat alacaklar1 ve VIOP alacaklarindan olusmaktadir. 31.03.2026 tarihinde
iliskili taraflarin VIOP alacaklarinin etkisiyle %30’luk bir artis gerceklesmistir.

Diger borglar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Diger Borglar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 31'1?:2.024 31'1?.'2.025 31'0?’.'2.026

Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)

Odenecek Vergi ve Fonlar 5.559.380 |22.196.467 | 75.954.602 | 134.683.435 299% 242% 7%
Ortaklara Borglar - - - 314.855 - - -
Alinan Depozito ve Teminatlar 9.083 9.030 - - -1% -100% -
Diger Taraflar 9.083 9.030 - - -1% -100% -
Diger Borglar 1.960.089 | 50.598.720 | 138.192.624 | 304.105.374 | 2481% 173% 120%
Diger Taraflar 1.960.089 | 50.598.720 | 138.192.624 - 2481% 173% -100%
Toplam 7.528.552 | 72.804.217 | 214.147.226 | 439.103.664 867% 194% 105%

Diger borglar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 7,5 milyon
TL, 72,8 milyon TL, 21,1 milyon TL ve 439,1 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Diger borglar,
vergi 6demelerinin yani sira genellikle ihrag edilen borg¢lanma araglarinin faiz 6demelerinden

olusmaktadir.
Vergi yiikiimliiliigii

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Donem Kan Vergi 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
R e 3112.2028| 31122024 | 31122025 | 31082026 | plf| SRl 3L S

(%) (%) (%)

Don. Kart Vergi ve Diger Yasal | g 953 965 | gg.374.806 | 239.038.788 | 78.875.397 | 787% 170% -67%
Yiikiim. Karsiliklari
Dén. Kari Pegin Ode. Vergi ve i i N 000,
Digr vk (75.788.827) | (171.022.389) | (1.683.192) 126% 99%
Toplam 9.063.965 | 12585979 | 68.016.399 | 77.192.205 26% 440% 13%
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Sirket’in vergi yikimliligt; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde
sirastyla 10,0 milyon TL, 12,6 milyon TL, 68,0 milyon TL ve 77,2 milyon TL olarak

gerceklesmistir.
Kisa vadeli karsiliklar
31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Kisa Vadeli Karsiiklar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Kullanilmayan izin Karsilig 1.435.019 | 1.456.859 | 3.680.776 | 5.736.276 2% 153% 56%
Kidem Tazminati Karsilig1 - 955.882 | 1.319.447 - - 38%
Toplam 1.435.019 | 1.456.859 | 4.636.658 | 7.055.723 2% 218% 52%

Kisa vadeli karsiliklar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 1,4
milyon TL, 1,5 milyon TL, 4,6 milyon TL ve 7,1 milyon TL olarak gerceklesmistir. Kisa vadeli
karsiliklar genellikle kullanilmayan izin karsiliklarindan olugmaktadir. Personel sayisindaki artigin
etkisiyle izahnamede yer alan finansal tablo donemlerinde artis gostermektedir.

Kisa vadeli yiikiimliiliikler

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Kisa Vadeli Yikiimlilikler | 39 15 5003 | 31122004 | 31122025 | 31.03.2026 |3112:2024)31.12:202531.03.2026
(TL) Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Kisa Vadeli Yukumlilikler 398.372.888 | 2.875.574.893 | 9.063.727.791 | 10.445.081.946 622% 215% 15%
Toplam Yiikiimliiliklere Oran1 97% 100% 100% 100%
Toplam Kaynaklara Orani 52% 53% 65% 70%

Kisa wvadeli yiikiimliiliikler; yukarida detaylart verilen hareketler sonucunda 31.12.2023,
31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 398,4 milyon TL, 2,9 milyar TL, 9,1
milyar TL ve 10,4 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Sirket’in faaliyetlerinin biiylimesi ile kisa
vadeli yukumlulikler de izahnamede yer alan finansal tablo donemlerinde artmaktadir. Sirket’in
dogas1 geregi ylkiimliiliikklerinin tamamina yakini kisa vadeli yiikiimliiliiklerinden olusmaktadir.
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla toplam yiikiimliiliiklerin
%97’s1, %100°1, %100’ ve %100’1 kisa vadeli ylikiimliiliikklerden olusmaktadir.

Uzun vadeli karsihklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Uzun Vadeli Karsihklar (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)
Kidem Tazminati Karsilig1 791.399 925.356 | 4.065.436 | 6.595.880 17% 339% 62%

Uzun vadeli karsiliklar, kidem tazminati karsiliklarindan olusmaktadir. 31.12.2023, 31.12.2024,
31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 791 bin TL, 925 bin TL, 4,1 milyon TL ve 6,6
milyon TL olarak gerceklesmistir. Calisan sayisinin artmasi kidem tazminati artislarinda etkili

olmustur.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii

31122023 | 31122024 | 4 10000
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi | 5, 15 5055 | 37 122024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 | 31:12:2024 | 81.12.2025 | 51535556
(TL) Degisim Degisim Degisim (%)

(%) (%) B0
Ertelenmis Vergi Yikimlilugi 2.957.480 | 995.036 -66%
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Ertelenmis vergi yikiimliligi, sirketlerin finansal raporlama (muhasebe) kar1 ile vergi matrahi
(vergilendirilebilir kar) arasindaki zamanlama farklarindan dogan ve gelecekte ddenmesi gercken
vergi tutarlarini ifade eder. 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sirasiyla 3,0 milyon TL ve 995
bin TL olarak gerceklesmistir.

Vergi yiikiimliiliigii ve varliklarinin kirilimi agagidaki gibidir:

(TL) 31.12.2025 31.03.2026
Gegici Fark | Ertelenen Vergi EtKisi Gegici Fark Ertelenen Vergi Etkisi

Maddi ve Maddi Olmayan Duran | - 5 67, g9 -10.401.507 44.605.134 -13.381.540

Varliklar

Verilen Depozito ve Teminatlar -132.409 33.103 -120.326 36.098

Personel Izin Karsiliklari -4.636.658 1.390.997 -7.055.723 2.116.717

Pesin 6denmis giderler 628.573 -188.572 883.394 -265.018

Hisse Senetleri -109.486.247 27.181.051 5.606.846 -1.682.054

Kidem Tazminat1 Karsilig1 3.595.313 -1.078.594 2.465.044 -739.513

Diger 67.517.178 16.879.293 -63.667.116 19.100.135

Istirakler 4.715.767 -1.178.942 4.573.359 -1.372.008

Kullanim hakki varliklari 209.374 -142.576 998.148 -299.444

Kredi Tahakkuku - - -18.434.162 5.530.249

Ertelenen ~ Vergi  Varligl| ;47 959 773 32.494.254 -30.145.402 9.043.621
(Yiikiimliiliigii)

(TL) 31.12.2023 31.12.2024

Gegici Fark | Ertelenen Vergi Etkisi Gegici Fark Ertelenen Vergi Etkisi

Maddi ve Maddi Olmayan Duran | 1 40 131 -4.362.039 18.410.011 -4.602.503

Varliklar

Verilen Depozito ve Teminatlar - - -173.314 43.329

Personel izin Karsiliklar -1.435.019 430.506 -1.456.859 364.214

Pesin 6denmis giderler - - -2.157.978 539.494

Hisse Senetleri 4.873.984 -1.072.275 - -

Kidem Tazminat1 Karsilig1 -791.399 237.420 -925.356 231.339

Diger - - -3.451.168 862.792

Istirakler - - -8.481.793 2.120.449

Kullanim hakki varliklari -6.029.692 1.808.909 2.216.603 -554.151

Kredi Tahakkuku - - - -

Ertelenen = Vergi  Varligl) 4 158 005 -2.957.480 3.980.146 -995.036
(Yiikiimliiliigii)
Uzun vadeli yuokimlalikler

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
Uzun Vadeli Yokamlalikler (TL) | 31.12.2023 |31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 | >1,12:2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)

Uzun Vadeli Yikumlultkler 14.105.236 | 1.952.627 |14.451.448 | 6.595.880 -86% 640% -54%
Toplam Yiikiimliiliklere Oran 3% 0% 0% 0%

Toplam Kaynaklara Oran1 2% 0% 0% 0%

Uzun vadeli yikomlulikler; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde
sirastyla 14,1 milyon TL, 2,0 milyon TL, 14,5 milyon TL ve 6,6 milyon TL olarak gerceklesmistir.
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Ozkaynaklar

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025

Ozkaynaklar (TL) 31122023 | 31122024 | 31.12.2025 | 31.03.2026 3%)'2;;%4 3%)&;;%5 3%)'2;;%6
(%) (%) (%)

Ana  Ortakhga  Ait| 55575, 685 | 2543.460.605 | 4.879.388.725 | 4.308.844.211 |  615% 92% -10%
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 45.000.000 250.000.000 | 350.000.000 | 350.000.000 456% 40% 0%
Sermaye Diizeltme Farklari 474.690.291 | 572.432.549 | 595.884.980 | 595.884.980 21% 4% 0%
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilmayacak  Birikmis 110 o o
Diger  Kapsamli  Gelirley | (274256) (242.862) (858.716) (814.349) 11% 254% 5%
(Giderler)
Tanimlanmis Fayda Planlar
Yeniden Olgiim  Kazanglari | (274.256) (242.862) (858.716) (814.349) -11% 254% -5%
(Kayiplari)
Kardan Ayrnilan Kisitlanmig ) ) ) o
Yedekler 32.632.944 60.736.123 60.736.123 0%
Dcqmis illar Karlan veya| (138 547.091) | (339.848.507) | 1.605.044.514 3873626338 | 145% | -572% | 141%
Net Doénem Kari/Zarari (57.747.003) | 2.061.119.425 | 2.268.581.824 | (480.588.881) | -3669% 10% -121%
Toplam 355.754.885 | 2.543.460.605 | 4.879.388.725 | 4.398.844.211 615% 92% -10%

Ozkaynaklar; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 355,8 milyon
TL, 2,5 milyar TL, 4,9 milyar TL ve 4,4 milyar TL olarak gergeklesmistir. 31.12.2024 tarihinde
sermaye artis1 ve net donem karindaki artisin etkisiyle 31.12.2023 tarihine gore %615 artmustir.
31.12.2025 tarithinde yine donem karinin etkisiyle %92 artis gdstermistir. 31.03.2026 tarihinde ise
net donem zararinin etkisiyle %10 azalmistir.

Oran analizi
Likidite oranlari

Sirket’in likidite agisindan donen varliklarinin ne oranda giivenli oldugunu gosteren oranlardir.
Sirket’in likidite durumu, vadesi gelen borglarin 6denme giiciinii ve beklenmedik piyasa sartlarinda
ve ekonomik durumlarda Sirket’in faaliyetlerini siirdiirebilme yetenegini de gostermektedir.

Likidite Oranlari 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Cari Oran (Donen Varliklar/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1,76 1,83 1,42 1,34
Nakit Oran (Nakit ve Nakit Benzerleri/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) 0,55 0,07 0,11 0,11

Cari oran

Kisa vadeli bor¢larin 6denmesine iliskin bir zorlugun olup olmadigini gostermektedir. Sirket’in
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde 1,00’1n iizerindedir. Sirket’in kisa
vadeli ylikiimliiliiklerinin donen varliklari ile 6deyebilecegi goriilmektedir.

Nakit oran

Sirket’e higbir nakit girisi olmamasi durumunda elde bulunan nakit ve nakit benzerleri ile kisa
vadeli yiikiimliiliiklerinin ne kadarinin 6denebilecegini gosterir. Sirket’in nakit orant 31.12.2023,
31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 0,55, 0,07, 0,11 ve 0,11 seviyesindedir.
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Mali yap1 oranlar

Sirket’in kaynak yapisin1 ve Sirket’in varliklarinin hangi kaynaklarla hangi oranlarda finanse
ettigini gostermektedir.

Mali Yap1 Oranlar 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Kaldirag¢ Orani (Toplam Yiikiimliiliikler/Toplam Varliklar) 0,54 0,53 0,65 0,70
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/Toplam Varliklar 0,52 0,53 0,65 0,70
Uzun Vadeli Yikumlulikler/Toplam Varliklar 0,02 0,00 0,00 0,00
Ozkaynaklar/Toplam Varliklar 0,46 0,47 0,35 0,30

Kaldira¢ orami

Bu oran varliklarinin yiizde kaginin yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Kaldirag oran
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 0,54, 0,53, 0,65 ve 0,70
olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli yiikiimliiliikler/Toplam varhklar

Varliklarin hangi oranda kisa vadeli ylikiimliiliikler ile finanse edildigini gostermektedir. Sirket;
varliklarin1 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 0,52, 0,53, 0,65
ve 0,70 oranlarinda kisa vadeli yiikiimliiliikler ile finanse etmistir.

Uzun vadeli yiikiimliiliikler/Toplam varhklar

Varliklarin hangi oranda uzun vadeli yiikiimliiliikler ile finanse edildigini gdstermektedir. Sirket;
varliklarin1 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirastyla 0,02, 0,00, 0,00
ve 0,00 oranlarinda uzun vadeli ylikiimliiliikler ile finanse etmistir.

Ozkaynaklar/Toplam varhklar

Varliklarin hangi oranda 6zkaynaklar ile finanse edildigini gostermektedir. Sirket; varliklarini
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sirasiyla 0,46, 0,47, 0,35 ve 0,30
oranlarinda 6zkaynaklari ile finanse etmistir.
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10.2. Faaliyet sonuglari:

10.2.1. Thragccimin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle faaliyet

sonuclarina iliskin bilgi:

Gelir Tablosu (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis
2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C
Hasilat 2.493.814.139 | 3.352.204.262 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.825
Satistarin Maliyeti () ] 2.357.012.143 | 2.829.013.388 | 16.891.098.689 | 2.178.284.635 | 4.871.045.107
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR
(ZARAR) 136.801.996 | 523.190.874 | 3.743.401.973 | 101.898.568 | 1.044.291.718
BRUT KAR (ZARAR) 136.801.996 | 523.190.874 | 3.743.401.973 | 101.898.568 | 1.044.291.718
Genel Y6netim Giderleri () -106.325.479 | -483.794.256 | -962.114.441 | -167.607.712 | -443.858.525
Pazarlama Giderleri (-) -36.405.742 | -20.045.949 | -96.472.010 | -17.171.417 | -40.310.364
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - -4.220.488 - -5.474.215
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 158.693.336 16.333.739 70.056.074 2.449.420 5.475.933
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -2.152 -2.131.699 -61.706.209 -416.188 -14.941.241
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 152.761.959 | 33.552.709 | 2.688.944.899 | -80.847.329 | 545.183.307
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 748.766 2.804.692.021 | 2.706.677.583 | 20.812.923 374.913.299
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) - -4.571.104 -117.279.978 - -586.973.787
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI) 153.510.725 | 2.833.673.626 | 5.278.342.504 | -60.034.406 | 333.122.819
Finansman Gelirleri 56.655.881 1.366.062 431.496.085 | 427.747.833 | 359.831.545
Finansman Giderleri -4.862.066 | -246.946.031 | -2.282.569.153 | -362.944.167 | -674.114.993
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplarr) -249.555.179 | -414.929.616 | -952.836.339 | -210.700.067 | -397.121.236
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESIi KARI (ZARARI) -44.250.639 | 2.173.164.041 | 2.474.433.097 | -205.930.807 | -378.281.865
Sirdarilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -13.496.364 | -112.044.616 | -205.851.273 -4.634.215 -102.307.016
Donem Vergi Gideri/Geliri -9.963.965 -114.017.526 | -239.038.788 - -78.875.397
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri ] -3.532.399 1.972.910 33.187.515 -4.634.215 | -23.431.619
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI (ZARARI) -57.747.003 | 2.061.119.425 | 2.268.581.824 | -210.565.022 | -480.588.881
DONEM KARI (ZARARI) -57.747.003 | 2.061.119.425 | 2.268.581.824 | -210.565.022 | -480.588.881
Hasilat
2023 | 2024 |2025/1C
Hasilat (TL) 2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C ngé‘i‘m Dig;?m %)(lzg?; }g
(%) (%) (%)
Hisse Senedi Satiglart | 112.009.533 | 794.558.864 | 4.454.115.027 | 176.171.031 | 395.877.245 | 609% | 461% | 125%
g;?;f::f"“u 11.835.507 | 588.079.302 | 2.477.843.611 | 720.914.210 | 134.574.000 | 4869% | 321% | -81%
Devlet Tahvili 2.035.361.242 | 1.577.754.155 |  5.996.758 - - 22% | -100% | -
§at1$lar1
Ozel Sektor 048. 246, 300732, 308.678. 545 360. _ap0, o 247Y%
Borclanma Araclars | 230-048:445 | 146.746.451 |10.300.732.765 | 1.308.678.745 | 4545.369.430 | -36% | 6919% b
Yurt igi Komisyonlar | 85.530.183 | 149.684.625 | 263.653.796 | 33.497.677 | 168.658.001 | 75% 76% | 403%
Yurt Digt 51.888 308.605 8.040.947 65.984 3.525.647 | 495% | 2506% | 5243%
Komisyonlar
lg’é‘l‘zstg;}frrl‘;‘:f Alnan |45 164 658 - 2.978.954.679 - 546.085.823 | -100% | - -
Yurt I¢ci Komisyon
ia‘éret]efi (_)0 RA - (6.052.467) | (6.985.249) (340.135) (218.297) - 15% | -36%
Portfdy Yonetim 6.444.400 | 17.343.156 | 18.852.261 3503584 | 16.977.592 | 169% | 9% | 385%
Komisyon Gelirleri
g;t‘fierrlelfilzmet 368.282 83.781.572 | 133.296.067 | 37.692.107 | 104.487.385 |22649% | 59% | 177%
Toplam 2.493.814.138 | 3.352.204.263 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.826 | 34% | 516% | 159%
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Sirket’in hasilati; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirastyla 2,5 milyar TL, 3,4
milyar TL, 20,6 milyar TL, 2,3 milyar TL ve 5,9 milyar TL olarak gerceklesmistir. Hasilat, 2025
yilinda 2024 yilina gore yaklasik 6 katina ¢ikmistir. Sirket faaliyetlerinin 2025 yilinda sigrama
yapmasi ile devlet tahvili satislar1 hari¢ tiim kalemlerde artislar meydana gelmistir. Sirket’in kendi
portfdyii igin yaptig1 satislarin yani sira komisyon ve faiz gelirleri de 2025 yilindaki artisa katkida
bulunmustur.

Satislarin maliyeti

2023 2024 | 2025/1C

Satislarin 2024 2025 | 2026/1C

Maliyet (TL) 2023 2024 2025 2025/1G 2026/1G ot | B || mana
(%) (%) (%)

Hisse Senedi 82.516.049 520.193.344 | 4.233.006.659 | 168.017.698 | 267.568.417 530% 714% 59%

Satiglar1 Maliyeti

Devlet Tahvili 1838719415 | 1575151286 | 5996735 4% | -100%

Satlslarl Maliyet

(S);t‘félﬁs'm BOMO | 529818075 | 146476380 | 10.294.736.436 | 1308.678.745 | 4484124374 | -36% | 6928% | 243%

Jatnm Fonu 8.845.813 587.192.379 | 2.357.358.850 | 701588192 | 119.352.316 | 6538% | 301% -83%

Satiglar1 Maliyeti

Devlet Tahvili

Repo Geliri 197.112.790 -100%

Maliyeti

Toplam 2.357.012.142 | 2.829.013.389 | 16.891.098.689 | 2.178.284.635 | 4.871.045.107 | 20% 497% 124%

Satiglarin maliyeti; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 2,4 milyar TL,
2,8 milyar TL, 16,9 milyar TL, 2,2 milyar TL ve 4,9 milyar TL olarak gerceklesmistir. Hasilattaki
artisa paralel sekilde satislarin maliyetinde de artiglar meydana gelmistir.

Brit kar

2023 | 2024 |20251C
I(BTT; Kar 2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C ngiz;i"m ngizsfm %ﬁﬁi

(%) (%) (%)
Hastlat 2.493.814.138 | 3.352.204.263 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.826 | 34% | 516% | 159%
ﬁﬂa;ﬁ;aert‘f (2.357.012.142) | (2.829.013.389) | (16.891.098.689) | (2.178.284.635) | (4.871.045.107) | 20% | 497% | 124%
Briit Kar 136.801.996 | 523.190.874 | 3.743401.973 | 101.898.568 | 1.044.291.719 | 282% | 615% | 925%
bBArfrtlear 5,5% 15,6% 18,1% 4,5% 17,7%

Brit kar; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 136,8 milyon TL, 523,1
milyon TL, 3,7 milyar TL, 101,9 milyon TL ve 1,0 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Sirket, 2024
yilinda hasilatin1 %34 artirirken, satiglarin maliyetindeki artist %20 ile sinirlamig ve briit karini ayni
donemde %282 oraninda artirmayi basarmistir. Buna paralel olarak briit kar marji da 9%S5,5
seviyesinden %15,6 seviyesine yiikselmistir. 2025 yilinda da aynm sekilde satiglarin maliyetindeki
artis1 hasilattaki artisin altinda tutarak briit karin1 yaklasik 7 katina ¢ikarmistir. Bu donemde briit kar
marj1 da %18,1 seviyesine gelmistir. Sirket, briit karin1 2026/1C doneminde bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %925 oraninda artirmis, 2025/1C doneminde %4,5 olan briit kar marjin1 da %17,7
seviyesine yiikseltmistir.
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Genel yonetim giderleri

2023 2024 | 2025/1C
Genel Yénetim Giderleri (TL) 2023 2024 2025 2025/1C | 2026/1C ngizs‘i‘m ngizs?m %‘fgg }g

(%) (%) (%)
Personel Ucret vb. Giderleri 51.790.644 | 247.581.050 | 523.192.831 | 95.336.633 | 140.543.048 | 378% 111% 47%
Amortisman Giderleri 17.136.950 | 22.787.236 | 41.163.709 | 4950321 | 17.760417 | 33% 81% 259%
g;gZﬁeﬁammaﬂ Karsihg - 362649 | 2.377.838 - 2,958,097 - 556% -
izin Karsihig1 Giderleri - - 2.834.467 - 2.918.205 - - -
Kira ve Aidat Giderleri 6828560 | 34970538 | 20606011 | 10.022.822 | 16125386 | 412% -41% 61%
g‘&iarlvéﬂ‘k ve Danismanlik 3735344 | 20845938 | 53.054.005 | 4810543 | 20.882.308 | 458% 155% 521%
g{:&‘;ﬁ‘;;‘e‘ Joma ve - 6557201 | 820.705 - 5.180.360 - -87% -
Vergi, Resim, Harg vb. Giderler | 1928414 | 5011115 | 38.314.880 | 2227.441 | 11353101 | 160% 665% 410%
Temsil ve Agirlama Giderleri - 13.818.570 11.584.242 - 2.535.365 - -16% -
Kasko ve Sigorta Giderleri - 2.651.968 4.326.276 - 1.338.503 - 63% -
Bakim ve Onarim Giderleri 3237018 | 15735367 | 16115435 | 4506938 | 4.042578 | 386% 2% ~10%
Tagit Giderleri 381280 | 9720383 | 47.484501 | 850278 | 1145954 | 2449% | 389% 33%
Kirtasiye, Fotokopi Vb. Giderleri | 1.764598 | 2635511 | 2082.468 | 219.821 205.878 49% 21% 35%
Mutfak ve Temizlik Giderleri - - 5.607.403 - 2.326.847 - - -
g?&‘é‘ﬁe’\r’i'asraf ve Komisyon - 7.150.554 - - 6.559.298 - -100% -
Seyahat ve Konaklama Giderleri - - - - 1.559.108 - - -
g?(;g?l}e Elakliye ve Posta i . ] ] 165,131 ] ] ]
Dava, Icra ve Noter Giderleri - - - - 716.572 - - -
Egitim Giderleri - - - - 39.539 - - -
Reklamasyon Giderleri - 12394694 | 26.149.086 - 135.518.223 - 111% -
Telif ve Tescil Giderleri - - - - 37.125 - - -
Sergi ve Fuar Giderleri - - - - 8.834.942 - - -
Gider Yazilan Demirbaslar - - - - 461.216 - - -
Oda Aidat - - - - 76.451 - - -
1\3{:;2:; gﬂige‘ﬂlifm veForeks | 18013100 | 50.037.677 | 135.519.500 | 17.347.348 | 26.144.263 | 178% 171% 51%
Reeskont Gideri - 16.483.628 - - - - -100% -
BIST ve SPK Gideri - - - - 21.172.204 - - -
Diger Genel Yonetim Giderleri | 1509562 | 15.050177 | 30.755.397 | 27.326.567 | 4130939 | 897% 104% -85%
Toplam 106.325.479 | 483.794.256 | 962.114.441 | 167.607.712 | 443.858.523 | 355% 99% 165%

Genel yonetim giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C doénemlerinde sirasiyla 106,3
milyon TL, 483,8 milyon TL, 962,1 milyon TL, 167,6 milyon TL ve 443,9 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Sirket’in biiylimesi ve faaliyetlerinin artmasina bagli olarak personel {icretleri, kira
giderleri, temsil agirlama giderleri, bakim-onarim giderleri, tasit giderleri, yazilim ve bilgi islem
giderleri artiglar gostermistir. Bu artiglara istinaden genel yonetim giderleri 2024 yilinda bir 6nceki
yila oranla %355, 2025 yilinda %99 ve 2026/1C doneminde bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore
%165 oranlarinda artmustir.
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Pazarlama, satis ve dagitim giderleri

2023 2024 2025/1C
Pazarlama Satis ve 2024 2025 2026/1C
Dagitim Giderleri (TL) A e A AUSES AVALG Degisim | Degisim | Degisim

(%) (%) (%)
Y:azﬂlm ve Sistem Erigim ) 9882859 ) ) ) ) -100% )
Giderler
M_KK Sa}klama Komisyon ) 3.388.191 ) ) ) ) -100% )
Giderleri
Py jatvil Borsa Payt | 7814.900 | 2.670039 | 12.966.831| 3.028.165 | 23558.251| -66% | 386% | 678%
Takas Komisyon Giderleri | 7.849.316 | 1.105.766 | 35.676.099 | 8.189.455 | 3.948.206 -86% 3126% -52%
VIOP Borsa Pay1 Giderleri | 18.295.804 | 235.968 |26.176.409 | 2.980.153 | 2.697.626 -99% 10993% -9%
Diger Pazarlama Giderleri 2445722 | 2.763.126 |21.652.671 | 2.973.644 | 10.106.281 13% 684% 240%
Toplam 36.405.742 | 20.045.949 | 96.472.010 | 17.171.417 | 40.310.364 | -45% 381% 135%

Pazarlama giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 36,4 milyon
TL, 20,0 milyon TL, 96,5 milyon TL, 17,2 milyon TL ve 40,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
2024 yilinda bir onceki yila gore %45 oraninda diisiis meydana gelmistir. Diisiiste pay-tahvil borsa
pay1 giderleri, takas komisyon giderleri ve VIOP Borsa pay1 giderlerindeki diisiisler etkili olmustur.
2025 yilinda ise ayni kalemlerdeki ve diger pazarlama giderlerindeki artislarin etkisiyle %381
artmistir.

Arastirma giderleri

2023 2024 2025/1C
Arastirma Giderleri 2024 2025 2026/1C
(TL) 2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C Degisim | Degisim | Degisim

(%) (%) (%)
Aragtirma Giderleri - - 4.220.488 - 5.474.215 - - -

Arastirma giderleri, Bulls Teknoloji’nin AR&GE giderlerinden kaynaklanmaktadir. Sirket’in 2025
yilinda kurulmasi sebebiyle dncesinde bulunmamaktadir. 2025 yilinda 4,2 milyon TL, 2026/1C
doneminde ise 5,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler

2023 2024 2025/1C
Esas Faaliyetlerden 2024 2025 2026/1C
Diger Gelirler (TL) A A A AU ARG Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)
Konusu — Kalmayan | g9 64g 238506 | 208.560 - - -63% -13% -
Kargiliklar
Diger Gelirler - - - - 4.421.005 - - -
MDYV Satis Karlar1 - 177.472 - - - - -100% -
Diger Gelir ve Karlar | 158.043.688 | 15.917.761 | 69.847.514 | 2.449.420 | 1.054.928 -90% 339% -57%
Toplam 158.693.336 | 16.333.739 | 70.056.074 | 2.449.420 | 5.475.933 -90% 329% 124%

Esas faaliyetlerden diger gelirler; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla
158,7 milyon TL, 16,3 milyon TL, 70,1 milyon TL, 2,4 milyon TL ve 5,5 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 2024 yilinda bir 6nceki yila oranla %90 azalmis, 2025 yilinda ise 2024 yilina gore
%329 artmistir. 2026/1C doneminde ise bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %124 artmistir. 2023
yilinda yiiksek tutar siniflandirma farkindan dolay1 olusmustur. Menkul kiymet gelirleri, 2023
yilinin ardindan yatirim faaliyetlerinden gelirler kaleminde izlenmeye baslamistir. Diger gelirler,
genellikle miisteri emir iletim ve kullandirilan platform ticretlerinden olusmaktadir.

112



Esas faaliyetlerden diger giderler

2023 2024 2025/1C
Esas Faaliyetlerden Diger 2024 2025 2026/1C
Giderler (TL) e Az 20 VAT AVARLS Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)
Kur Farki Giderleri (Ticari) - 461.579 - - - - -100% -
Onceki Donem Gider ve | g, . 91104 | 120529 | 22089 | -100% . 82%
Zararlari (-)
Diger Gider ve Zararlar - 1.670.120 | 61.615.105 | 295.659 | 14.919.152 - 3589% 4946%
Toplam 2.152 2.131.699 | 61.706.209 | 416.188 |14.941.241| 98957% 2795% 3490%

Esas faaliyetlerden diger giderler; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C dénemlerinde sirasiyla 2
bin TL, 2,1 milyon TL, 61,7 milyon TL, 416 bin TL ve 14,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
2023 ve 2024 yillarindaki baz etkisi nedeniyle 2024 yilinda yaklagik 1.000 katina, 2025 yilinda ise
yaklagik 29 katina ¢ikmistir. Yine baz etkisi nedeniyle 2026/1C doneminde bir onceki yilin ayni
donemine gore yaklasik 36 katina ¢ikmistir. Tutar genellikle kanunen kabul edilmeyen giderlerden
olugmaktadir. Kanunen kabul edilmeyen giderler, Sirket’in ticari faaliyetleri sirasinda yaptig1 ancak
vergi kanunlarina gore vergi matrahindan diisiilmesine izin verilmeyen harcamalardir.

Faaliyet kari

2023 2024 2025/1C
Faaliyet 2024 2025 2026/1C
T 2023 2024 2025 2025/1C 20z o e i 5 i

(%) (%) (%)
Haslat 2.493.814.138 | 3.352.204.263 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.826 |  34% 516% 159%
Iiii'l'yet 152.761.959 | 33.552.709 | 2.688.944.899 | -80.847.329 | 545.183.307 | -78% 7914% | -774%
Faaliyet Kar 6,1% 1,0% 13,0% -3.5% 9,2%
Marji

Faaliyet kar1; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 152,8 milyon TL, 33,6
milyon TL, 2,7 milyon TL, -80,8 milyon TL ve 545,2 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Faaliyet
kar marj1 izahnamede yer alan finansal tablo donemlerinde istikrarsiz bir hareket sergilemistir. -
%3,5 ila %13,0 arasinda hareket etmistir.

Yatirim faaliyetlerinden gelirler

Yatirim 2023 2024 2025/1C

Faaliyetlerinden 2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C 292 4 292 5 202,?/?9

Gelirler (TL) Degisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)

Hisse Senedi 2.184.942.578 | 2.706.677.583 | 20.812.923 | 374.913.209 - 24% 1701%

Degerleme Geliri

Diger Gelirler 748.766 793.844 - - - 6% -100% -

Faiz Gelirleri (3

Aydan Uzun Vadeli 618.955.599 - - - - -100% -

Mevduat)

Toplam 748.766 |2.804.692.021 | 2.706.677.583 | 20.812.923 | 374.913.299 | 374475% -3% 1701%

Yatirim faaliyetlerinden gelirler, genellikle Sirket’in elinde bulundurdugu hisse senetlerinin
degerleme gelirlerinden olusmaktadir. 2024 yilinda hem hisse senedi degerlemesi hem faiz
gelirlerinin etkisiyle 749 bin TL’den 2,8 milyar TL’ye ¢ikmis, 2025 yilinda da bu seviyelerini

korumustur.

113




Yatirim faaliyetlerinden giderler

2023 2024 2025/1C
(Y'Ftl)nm Faaliyetlerinden Giderler 2023|2024 2025 2025/1C | 2026/1C ngiZ;ilm ngii?m iOeZ‘;;leg

(%) (%) (%)
Menkul Kiymet Satis Zarar1 - |3.874.859 - - - - -100% -
prenul Kayme Satig Degericme - | 696.245 |117.79978| - |s86973787| - 16745% .
Toplam - |4.571.104 | 117.279.978 - 586.973.787 - 2466% -

Yatirim faaliyetlerinden giderler; 2024, 2025 ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 4,6 milyon TL,
117,3 milyon TL ve 587,0 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Menkul kiymet satis zararlarindan
olugmaktadir. 2025 yilinda ve 2026/1C donemlerindeki artista denetim ¢alismalari sirasinda yapilan

diizeltmelerden kaynaklanmaktadir.

Finansman gelirleri

2023 2024 2025/1C
Finansman 2024 2025 2026/1C
Gelirleri (TL) AV 2 LU AV AV Degisim Degisim Degisim

(%) (%) (%)
E;aelfirlerve Diger | 56 655881 | 1.366.062| 431.496.085| 427.747.833| 359.831.545| -98% 31487% -16%

Finansman gelirleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 56,7 milyon
TL, 1,4 milyon TL, 431,5 milyon TL, 427,7 milyon TL ve 359,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Faiz gelirlerinden olugmaktadir.

Finansman giderleri
2023 2024 2025/1C
Finansman 2024 2025 2026/1C
Giderleri (TL) | 2923 A Az 2025/1C 2026/1C Degisim | Degisim | Degisim
(%) (%) (%)
Faiz, Masraf ve
Komisyon 1381 | 243434594 | 2.278.664.311 | 362.944.167 | 672.985.861 | 17627314% | 836% 85%
Giderleri
Kiralama Faiz | , ge) 65 | 3503.803 3.882.430 - 1.061.441 -28% 11% -
Giderleri
Diger Giderler - 7.634 22412 - 67.691 - 194% -
Toplam 4.862.066| 246.946.031| 2.282569.153| 362.944.167| 674.114.993| 4979% 824% 86%

Finansman giderleri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla 4,9 milyon TL,
246,9 milyon TL, 2,3 milyar TL, 362,9 milyon TL ve 674,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Genellikle kullanilan kredi faizlerinden olusmaktadir. 2025 yilinda 2024 yilina %836 artana kredi
faiz 6demelerinin etkisiyle finansman giderleri de %824 artmistir.

Net Parasal Pozisyon (Kayip)/Kazang¢

Net Parasal Pozisyon (Kayip)/Kazanglari (TL) 2023 2024 2025 2025/1C 2026/1C
Finansal durum tablosu kalemleri (14.854.103) | 314.552.153 959.857.300 | (26.601.597) | (297.209.581)
Stoklar-Satislarin maliyeti 228.209.986 | 389.008.371 | 1.589.383.485 | 174.411.661 | 107.748.833
Pesin 6denmis giderler 254.870 13.679.636 1.849.041 5.644.670 312.183
Maddi duran varliklar 3.931.356 17.718.434 28.737.824 8.861.336 7.041.241
Maddi olmayan duran varliklar (4.011.657) 1.245.057 2.229.641 3.435.616 6.056.262
Finansal Yatirimlar - - (63.986.521) - 287.942
Odenmis sermaye (197.425.850) | (157.489.386) | (192.586.878) | (75.192.974) | (68.147.240)
Kullanim Hakki Varligi - - 1.687.835 185.660 1.078.668
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birins diger Kapsamh gliler ve gideter - B4300 | (64247 | 56 | 74184
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler (12.703.309) - (8.312.423) - (5.542.642)
Gegmis yillar karlart (33.109.499) | 50.305.741 | (398.980.462) |(143.953.193) |(346.119.012)
Kar veya zarar tablosu kalemleri (234.701.076) | (729.481.769) | (1.912.693.639) | (184.098.470) | (99.911.655)
Hasilat (246.725.063) | (460.950.635) | (1.941.592.678) | (170.884.324) | (132.664.333)
Pazarlama giderleri 7.729.666 2.756.453 9.077.622 1.320.354 1.056.870
Genel yonetim giderleri 18.322.040 66.524.964 90.526.983 12.579.660 18.708.338
Esas faaliyetlerden diger gelir/giderler (167.509) (1.952.876) 8.735.142 (176.930) 209.376
Yatirim faaliyetlerinden gelir/giderler (44.391) (385.035.461) | (253.105.153) (369.429) 3.954.471
Finansman gelir/giderleri (13.815.819) | 33.768.897 174.178.426 | (15.482.468) 7.216.042
Ertelenmis vergi gideri/geliri - 15.406.889 (513.981) (11.085.333) 1.607.581
Toplam (249.555.179) | (414.929.616) | (952.836.339) | (210.700.067) | (397.121.236)

Net parasal pozisyon kaybi; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla -249,6
milyon TL, -414,9 milyon TL, -952,8 milyon TL, 210,7 milyon TL ve -397,1 milyon TL olarak

gerceklesmistir.

Vergi geliri/(gideri)

Vergi 2023 2024 2025/1C

Geliri/(Gideri) | 2023 2024 2025 20251G | 206G | 20 Az AR

(TL) egisim Degisim Degisim
(%) (%) (%)

Cari  Ddnem

Kurumlar (9.963.965) | (114.017.526) | (239.038.788) - (78.875.397) | 1044% 110% -

Vergisi Gideri

Ertelenen

Vergi (3.532.399) 1.972.910 33.187.515 (4.634.215) | (23.431.619) -156% 1582% 406%

Gelir/Gideri

Toplam (13.496.364) | (112.044.616) | (205.851.273) | (4.634.215) | (102.307.016) | 730% 84% 2108%

Vergi gideri; 2023, 2024, 2025, 2025/1C ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla -13,5 milyon TL, -
112,0 milyon TL, 205,9 milyon TL, 4,6 milyon TL ve 102,3 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Net donem kary/(zarar)

2023 | 2024 |20251C
Net Dénem 2024 | 2025 |2026/1C
Kary/(Zararn) (TL) A A A AV AV Degisim | Degisim | Degisim
(%) (%) (%)
Hasilat 2.493.814.138 | 3.352.204.263 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.826 | 34% | 516% | 159%
Net Donem (57.747.003) | 2.061.119.425 | 2.268.581.824 | (210.565.022) | (480.588.881) | -3669% | 10% | 128%
Kary/(Zarary)
Donem Kari/(Zarar) -2,3% 61,5% 11,0% -9,2% -8,1%
Marji

Net dénem kari/zarar1 yukarida detaylar1 verilen hareketler sonucunda 2023, 2024, 2025, 2025/1C
ve 2026/1C donemlerinde sirasiyla -57,7 milyon TL, 2,1 milyar TL, 2,3 milyar TL, -210,6 milyon
TL ve 480,6 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Net donem kar1 marj1 izahnamede yer alan finansal
tablo donemlerinde istikrarsiz bir seyir gostermistir. Net donem kar1 marji, bu donemde -%9,2 ila
%61,5 arasinda degiskenlik gostermistir.
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10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen 6nemli degisiklikler ile bu degisikliklerin

nedenlerine iliskin aciklama:

2023 | 2024 |2025/1C
2024 | 2025 |2026/1C
Hasilat (TL) 2023 2024 2025 2025/1C 202611C | pyeicim | Degisim | Dogising
(%) (%) (%)
Hisse Senedi Satislar1 | 112.009.533 | 794.558.864 | 4.454.115.027 | 176.171.031 | 395.877.245 | 609% | 461% | 125%
g;?srl‘:rlfonu 11.835.507 | 588.079.302 | 2.477.843.611 | 720.914.210 | 134.574.000 | 4869% | 321% | -81%
Devlet Tahvili 2.035.361.242 | 1.577.754.155 |  5.996.758 - - 22% | -100%
Satislar
Ozel Sektor
230.048.445 | 146.746.451 | 10.300.732.765 | 1.308.678.745 | 4.545.369.430 | -36% | 6919% | 247%
Borg¢lanma Araglari
Yurt ici Komisyonlar | 85.530.183 | 149.684.625 | 263.653.796 | 33.497.677 | 168.658.001 | 75% 76% | 403%
Yurt Dist 51.888 308.605 8.040.947 65.984 3.525.647 | 495% | 2506% | 5243%
Komisyonlar
Misterilerden Alman |, 164 gog ; 2.978.954.679 ; 546.085.823 | -100%
Faiz Gelirleri
Yurt i¢i Komisyon ) 0 -360
fadelesi () (6.052.467) | (6.985.249) (340.135) (218.297) 15% 36%
Portfoy Yonetim 6.444.400 | 17.343.156 | 18.852.261 3.503.584 | 16.977.592 | 169% 9% 385%
Komisyon Gelirleri
gﬁi"rrlelfi”met 368.282 83.781.572 | 133.296.067 | 37.692.107 | 104.487.385 | 22649% | 59% | 177%
Toplam 2.493.814.138 | 3.352.204.263 | 20.634.500.662 | 2.280.183.203 | 5.915.336.826 | 34% | 516% | 159%

Sirket paylar1 Kemal Akkaya tarafindan Sanko Holding A.S.’den Sirket yonetim kurulunun
27.11.2023 tarih ve 1010 sayili karar1 ile de onaylandig1 iizere devralinmistir. Bu devrin ardindan
Sirket yapilanmasi hizla degismis, genel merkezin yami sira 12 irtibat biirosuna ulasilmistir.
Sirket’in miisteri sayis1 31.12.2023 tarihinde 10.232 iken 31.03.2026 tarihi itibartyla 19.574°e
yiikselmistir. Bunun yaninda Bulls Portfoy, Bulls Varlik Kiralama A.S., Bulls Danismanlik Ticaret
A.S. ve Bulls Teknoloji A.S. iinvanh bagl ortakliklart ile faaliyet alanlarini da genisletti. Yeni
yapilanma ile Sirket’in sermaye piyasasi araglarina iliskin satig gelirleri 2023 yilinda 2,4 milyar TL
iken 2025 yilinda 17,2 milyar TL’ye yiikselmistir.

Hisse senedi satiglar1 2024 ve 2025 yillarinda bir onceki yillara gore sirasiyla %609 ve %461
yukselmistir. 2026/1C doneminde ise 2025/1C donemine gore %125 artmistir. Yatirim fonu satislar
ayni donemde %4869 ve %321 artmistir. 2026/1C doneminde ise bir 6nceki yilin ayni1 donemine
gore %81 diismiistiir. Devlet tahvili satiglar1 izahnamede yer alan finansal donemler itibariyla zemin
kaybeden tek gelir kalemi olmus ve 2023 yilinda 2,0 milyar TL’den 2025 yilinda 6,0 milyon TL’ye
diismiistiir. 2026/1C déneminde ise devlet tahvili satis1 gerceklesmemistir. Ozel sektdr borglanma
araclarindan elde edilen gelirler, 2024 yilinda 2023 yilina oranla %36 azalmig, 2025 yilinda ise
%6919 artarak 10,3 milyar TL seviyesine gelmistir. 2026/1C doneminde 2025/1C ddnemine gore
%247 artarak 4,5 milyar TL olmustur.

Miisterilerden elde edilen komisyon ve faiz gelirleri de yeni yapilanma ile 2023 yilindaki 104,2
milyon TL’lik seviyesinden 2025 yilinda 3,3 milyar TL seviyesine yiikselmistir. Ozellikle
misterilerden alinan faiz gelirleri 2023 yilinda sadece 12,2 milyon TL iken 2025 yilinda 3,0 milyar
TL olarak gergeklesmistir. 2025/1C doneminde faiz geliri elde edilmemisken 2026/1C doneminde
546,1 milyon TL faiz geliri elde edilmistir.

10.2.3. Ihraccimin, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler:

Sirket’in faaliyet sonuglari ve finansal performansi hem yurt i¢i hem global faktorlerden
etkilenmektedir ve etkilenmeye devam edecektir. Sirket’in faaliyetleri asagidaki hususlardan olumlu
ya da olumsuz sekilde etkilenmektedir:
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Makroekonomik ortam ve doéviz kurlari

Sirket’in faaliyetleri yurt i¢i makroekonomik kosullar ve déviz kurlarindaki dalgalanmalara oldukca
duyarhdir. Ekonomik biiyiimenin gii¢lii, faiz oranlarinin dengeli ve piyasa giliveninin yiiksek oldugu
donemlerde islem hacimleri, halka arzlar ve yatirimer istahi artarak komisyon gelirlerini destekler.
Buna karsilik yiiksek enflasyon, faiz artislart veya ekonomik belirsizlikler yatirimci davranisini
temkinli hale getirerek islem hacimlerini baskilayabilir. Doviz kurlarindaki oynaklik ise hem
yabanci yatinmcr girig-¢ikiglarini hem de doviz bazli varliklara olan talebi etkileyerek araci
kurumlarin islem kompozisyonunu ve gelir yapisin1 degistirebilir; ayn1 zamanda kur riski tasiyan
pozisyonlar lizerinden bilangoya da dogrudan yansiyabilir.

Kiresel makroekonomik ortam ve borsa endeksleri

Kiiresel makroekonomik ortam ve uluslararasi borsa endekslerinin seyri Sirket faaliyetleri tizerinde
belirleyici bir etkiye sahiptir. Kiiresel biiylimenin gii¢lii oldugu, likiditenin bol ve risk istahinin
yiiksek seyrettigi donemlerde gelismekte olan piyasalara yonelik portféy akimlari artmakta; bu
durum yerel piyasalarda islem hacimlerini ve yatirimci ilgisini destekleyerek Sirket gelirlerine
olumlu yansimaktadir. Ote yandan, kiiresel faiz artislari, resesyon beklentileri ya da jeopolitik
riskler gibi unsurlar riskten kagisi tetikleyerek sermaye cikislarina ve piyasa dalgalanmalarina yol
acabilir. ABD ve Avrupa basta olmak {izere biiyiikk borsa endekslerinin performansi, yatirimci
algisin1 yonlendiren bir referans niteligi tasidigindan, bu piyasalardaki diisiisler yerel piyasalarda
satig baskisini artirabilir; yiikselisler ise pozitif beklentilerle islem aktivitesini canlandirabilir. Bu
baglamda Sirket’in islem hacimleri, miisteri portfoy davranisi ve gelir kalemleri kiiresel finansal
kosullara paralel sekilde dalgalanma egilimi gostermektedir.

Mevzuat degisiklikleri

Mevzuat ve dizenleyici cerceve Sirket faaliyetleri {izerinde dogrudan ve belirleyici bir rol
oynamaktadir. Sermaye yeterliligi, kaldira¢ oranlari, islem limitleri, teminat gereklilikleri ve
vergilendirme gibi diizenlemelerde yapilan degisiklikler, Sirket’in risk alma kapasitesini, 0riin
cesitliligini ve karlihigm etkileyebilir. Ornegin, sikilastirilan diizenlemeler ve artan uyum
maliyetleri kisa vadede faaliyet giderlerini yiikseltip islem hacimlerini sinirlayabilirken, seffaflik ve
yatirimer korumasini artiran diizenlemeler uzun vadede piyasa giivenini destekleyerek miisteri
tabanin1 genisletebilir. Ayrica yeni finansal {iriinlere izin verilmesi veya bazi islemlerin
kisitlanmasi, Sirket’in gelir kompozisyonunu ve stratejik konumlanmasini yeniden sekillendirebilir.

Sermaye piyasalar ve finansal ortam

Sermaye ve finansal piyasa kosullar1 Sirket performansi iizerinde dogrudan etkili olan temel
unsurlar arasindadir. Piyasalardaki likidite diizeyi, faiz oranlari, risk primi ve yatirimei istahi gibi
faktorler; islem hacimleri, marjin islemleri ve tiirev iiriinlere olan talep lizerinden Sirket gelirlerini
sekillendirmektedir. Ornegin, diisiik faiz ve yiiksek likidite ortami genellikle daha fazla kaldiragh
islem ve artan islem hacmi ile sonuglanirken, sikilasan finansal kosullar ve yiikselen faizler
yatirrmcilarin  riskten kaginmasina neden olarak piyasa aktivitesini sinirlayabilir. Ayrica,
volatilitenin yiiksek oldugu doénemler kisa vadede islem hacmini artirarak komisyon gelirlerini
destekleyebilse de asir1 dalgalanma miisteri portfdylerinde zarar ve teminat ¢agrilar1 yoluyla riskleri
artirabilir. Bu nedenle Sirket’in gelir yapist ve risk yOnetimi stratejileri, sermaye piyasalarindaki
genel kosullara ve finansal ortamin yoniine yakindan baghidir.

Yatirimel egilimindeki gelismeler

Yatirimer egilimlerindeki degisimler Sirket’in faaliyetlerini 6nemli 6lgude etkilemektedir. Bireysel
yatirimeilarin piyasaya katiliminin arttigi, teknoloji kullaniminin yayginlastigi ve alternatif yatirim
araglarma ilginin yiikseldigi donemlerde islem hacimleri ve iiriin ¢esitliligi genisleyerek Sirket
gelirlerini desteklemektedir. Ozellikle kisa vadeli islem egilimlerinin veya dijital platform
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kullaniminin artmasi komisyon ve hizmet gelirlerini artirabilir. Buna karsilik riskten kaginma
egiliminin giliclendigi, yatinmcilarin mevduat gibi daha gilivenli araclara yoneldigi donemlerde
piyasa aktivitesi zayiflayarak islem hacimleri diisebilir. Ayrica yatirimcilarin siirdiiriilebilirlik,
tematik yatirnmlar veya pasif fonlar gibi yeni trendlere ydnelmesi, Sirket’in sundugu iriin ve
hizmetleri bu tercihlere uyum saglayacak sekilde doniistiirmesini gerektirmektedir.

10.3. Thraccinin bor¢luluk durumu

Bor¢luluk Durumu 31.03.2026 (TL)
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 10.445.081.946
Garantili -
Teminatli 7.377.081.946
Garantisiz/Teminatsiz 3.068.000.000
Uzun vadeli yiikiimliiliikler (uzun vadeli bor¢larin kisa 6.595.880
vadeli kisimlar haric)

Garantili -
Teminatl -
Garantisiz/Teminatsiz 6.595.880
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 10.451.677.826
Ozkaynaklar 4.398.844.211
Odenmis/cikarilmis sermaye 350.000.000
Yasal yedekler 60.736.123
Diger yedekler -
TOPLAM KAYNAKLAR 14.850.522.037
Net Borgluluk Durumu 31.03.2026 (TL)
A. Nakit 751.813.640
B. Nakit Benzerleri 425.784.845
C. Alim Satim Amach Finansal Varhklar 3.727.150.097
D. Likidite (A+B+C) 4.904.748.852
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar -

F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 4.522.629.162
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kistm -

H. Diger Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar 3.068.000.000
I. Kisa Vadeli Finansal Borc¢lar (F+G+H) 7.590.629.162
J. Kisa Vadeli Net Finansal Bor¢luluk (I-E-D) 2.685.880.310
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri -

L. Tahviller -

M. Diger Uzun Vadeli Krediler -

N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) -

O. Net Finansal Borg¢luluk (J+N) 2.685.880.310

11. IHRACCININ FON KAYNAKLARI
11.1. Thraccimin kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar1 hakkinda bilgi:

31.03.2026 tarihi itibartyla Sirket’in fon kaynaklarmin %29,62’si 6zkaynaklardan olugmaktadir.
31.03.2026 tarihli mali tablolara gore Sirket’in toplam kaynaklar1 igerisinde kisa vadeli
yukiimliiliiklerin oran1 %70,33, uzun vadeli yiikiimliiliiklerin oran1 %0,04 tiir.
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Izahname’de yer almas1 gereken mali tablo dénemleri itibartyla Sirket’in fon kaynaklarmin toplam
kaynaklar icerisindeki biiyiikliiklerini gdsterir tablo asagida yer almaktadir.

Kaynak Dagilimi 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 |31.03.2026
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/Toplam Kaynaklar 51,86% 53,05% 64,94% 70,33%
Uzun Vadeli Yukumlulikler/Toplam Kaynaklar 1,84% 0,04% 0,10% 0,04%
Ozkaynaklar/Toplam Kaynaklar 46,31% 46,92% 34,96% 29,62%

Sirket’in finansal borg¢larmin 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihleri itibariyla

dagilimi asagida yer almaktadir.

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Banka Kredileri - 1.457.191.525 4.305.063.409 4.522.629.162
Ihra¢ Edilmis Borglanma Araglar - - 2.682.828.938 3.068.000.000
Toplam - 1.457.191.525 6.987.892.347 7.590.629.162
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli|\ o4 1550031 31122024|  31.122025|  31.03.2026
Kisimlar (TL)
Kisa Vadeli Kiralama Yiikiimliiliikleri 2.087.688 5.931.247 4.432.285 14.389.079
Toplam 2.087.688 5.931.247 4.432.285 14.389.079
Uzun Vadeli Borclanmalar (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Uzun Vadeli Diger Borglar 13.745 32.235 - -
Uzun Vadeli Kiralama Yukimlulikleri 10.342.612 - 10.386.012 -
Toplam 10.356.357 32.235 10.386.012 -
Finansal bor¢larin vade dagilimi asagida yer almaktadir.
Finansal Borglarin Dagilim 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
0-3 Ay 1.123.611 1.458.136.441 1.374.164 3.880.222.175
3-12 Ay 6.871.625 5.018.566 6.990.706.215 3.714.760.777
1-5Yi 4.448.809 - 2.407.183 2.551.567
5 Y1l ve Uzeri - 8.223.082 7.483.722
Toplam 12.444.045 1.463.155.007 7.002.710.644 7.605.018.241
Bankalara Borglar 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
0-3 Ay 13.745 1.457.223.760 - 3.879.058.936
3-12 Ay - 4.305.063.409 643.570.226
1-5Yil - - -
5 Y1l Uzeri - - -
Toplam 13.745 1.457.223.760 4.305.063.409 4.522.629.162
Kredi faiz oranlarina iliskin detaylar asagida yer almaktadir.
Kredi Faiz Oranlari 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
TL - 50,37% 42,20% 41,63%
TFRS 16 Faiz Oranlari 31.12.2023 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
TL 53,48% 53,48% 40,00% 40,00%

Sirket tarafindan ihra¢ edilmis bor¢glanma araglarina iligkin detaylar asagida yer almaktadir.

Ozel Sektor Bor¢clanma Araclari (31.03.2026)

31.03.2026

Faiz Oram

TRFBLLY42612

800.000.000

41,60%
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TRFBLLY92617 568.000.000 40,75%
TRFBLLY72619 700.000.000 40,90%
TRFBLLY52611 400.000.000 42,60%
TRFBLLY62610 600.000.000 41%
Toplam 3.068.000.000
Ozel Sektor Bor¢lanma Araclari (31.12.2025) 31.12.2025 Faiz Oram
TRFBLLY42612 880.337.633 45,4%
TRFBLLY32613 702.069.263 46%
TRFBLLY52611 440.168.817 46%
TRFBLLY62610 660.253.225 41%
Toplam 2.682.828.938
11.2. Nakit akimlarina iliskin degerlendirme:
.. . 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
OZET NAKIT AKIS TABLOSU (TL) 31.12.2023|  31.12.2024|  31.12.2025| 31.03.2026
A. Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislart (106.278.093) | (1.005.531.538) | (4.564.290.713) | (550.379.136)
B. Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari (25.768.767) (75.931.407) (60.281.785) | (26.555.878)
C. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akiglar 68.953.604 985.755.845 | 5.352.209.973 | 889.074.522
Yabanci Para Cevrim Farklarinin Etkisinden Once Nakit
Ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalis (A+B+C) 2.594.243 | - 60.781.484 727.637.475| 312.139.508
D. Yabanci Para Cevrim Farklarinin Nakit Ve Nakit
Benzerleri Uzerindeki EtKisi
Nakit Ve Nakit Benzerlerindeki Net Artig/Azalig
(A+B+C+D) 2.594.243 | - 60.781.484 727.637.475| 312.139.508
E. Dénem Basi Nakit Ve Nakit Benzerleri 124.083.636 151.909.453 180.397.773 | 952.370.135
Nakit Ve Nakit Benzerlerindeki Enflasyon Etkisi 25.231.574 46.693.533 (42.576.271) | (86.911.158)
F. Dénem Sonu Nakit Ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E) 151.909.453 137.821.502 865.458.977 | 1.177.598.485

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari

Sirket’in isletme faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit akislart 31.12.2023 doéneminde -
106.278.093 TL olarak ger¢eklesmistir. Bu tutar, 2024 yilinda -1.005.531.538 TL’ye, 2025 yilinda
ise -4.564.290.713 TL’ye gerilemistir. 31.03.2026 doneminde ise isletme faaliyetlerinden nakit
akiglar1 -550.379.136 TL olarak gerceklesmistir.

Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar:

Sirket’in yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit akislar1 31.12.2023 déneminde -25.768.767
TL olarak gerceklesmistir. 2024 yilinda -75.931.407 TL’ye gerileyen yatirim faaliyetlerinden nakit
akislari, 2025 yilinda -60.281.785 TL olarak gergeklesmistir. 31.03.2026 doneminde ise yatirim
faaliyetlerinden nakit akislar1 -26.555.878 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1

Sirket’in finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit akislar1 31.12.2023 doneminde
68.953.604 TL olarak gerceklesmistir. Bu tutar 2024 yilinda 985.755.845 TL’ye, 2025 yilinda ise
5.352.209.973 TL’ye yiikselmistir. Finansman faaliyetlerinden nakit akislarindaki bu artista
bor¢lanma kaynakli nakit girisleri etkili olmustur. 31.03.2026 doneminde ise finansman
faaliyetlerinden nakit akislar1 889.074.522 TL olarak ger¢eklesmistir.
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11.3. Fon durumu ve borg¢lanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Finansal Borglar 12.444.045 | 1.463.155.007 | 7.002.710.644 | 7.605.018.241
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -218.805.519 | (198.513.686) | -952.370.135 1177 598.485
Net Finansal Borglar -206.361.474 | 1.264.641.321 | 6.050.340.509 | 6.427.419.756
Ozkaynaklar 355.754.885 | 2.543.460.605 | 4.879.388.725 | 4.398.844.211
Ozkaynaklar- Net Finansal Borclar 562.116.359 | 1.278.819.284 1.170.951.784 | 2.028.575 545
Net Finansal Borglar/Ozkaynaklar -58% 50% 124% 146%

11.4. isletme sermayesi beyam:

31.03.2026 tarihinde Sirket’in net isletme sermayesi 3.596.858.831TL’dir. Sirket izahname’nin
imzalandig1 tarihten itibaren 12 aylik siire zarfinda cari ylikiimliiliikklerini karsilamak {izere yeterli
net igletme sermayesine sahiptir.

Isletme Sermayesi (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
A. Dénen Varliklar 702.551.188 5.250.125.260 12.904.536.890 | 14.041.940.777
B. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 398.372.888 2.875.574.893 9.063.727.791 | 10.445.081.946
Net isletme Sermayesi (A-B) 304.178.300 2.374.550.367 3.840.809.099 | 3.596.858.831

11.5. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarinin kullanimina iliskin sinirlamalar hakkinda bilgi:

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihleri itibariyle teminat/rehin/ipotek
pozisyonuna iligkin tablolar1 asagidaki gibidir:

Kosullu Yiikiimliiliikler 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Verilen Teminat Mektuplari-TL 1.659.509 1.858.075| 1.147.905.803| 1.069.515.291
Toplam TL Tutar 1.659.509 1.858.075| 1.147.905.803| 1.069.515.291

11.6. Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatirimlar ile finansal kiralama
yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut ve edinilmesi planlanan 6nemli maddi
duran varhklar icin ongoriilen fon kaynaklar1 hakkinda bilgi:

Yoktur.
12. ARASTIRMA VE GELiSTIRME, PATENT VE LISANSLAR

12.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihra¢¢cinin arastirma
ve gelistirme politikalar1 ile sponsorluk yaptigi arastirma ve gelistirme etkinlikleri i¢in
harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler i¢in yapilan 6demeler hakkinda bilgi:

Yoktur.
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13. EGILIM BIiLGILERIi

13.1. Uretim, satis, stoklar, maliyetler ve satis fiyatlarinda goriilen 6nemli en son egilimler
hakkinda bilgi:

Sirket’in performansi dogrudan sermaye piyasalarindaki islem hacimleri, miisteri aktivitesi ve
hizmet kompozisyonundaki degisimler iizerinden belirginlesmektedir. 2026 yilinin baslangicinda
Borsa Istanbul’un iyi bir performans gostermesi ile islem hacimleri ve miisteri aktivitesi artis
gdstermistir. Fakat Subat aymin sonunda ABD — Israil — Iran savasi ile piyasalar olumsuz bir
havaya biirlinmistiir. Jeopolitik belirsizlikler, petrol fiyatlarinin yukar1 yonlii hareketi ile artan
enflasyon endiseleri ile piyasalar bekle-gér durumuna gegmistir.

Aract kurum sektoriinde son donemde dijitallesme, mobil islem platformlar1 ve artan bireysel
yatirnmer katilimi sayesinde miisteri tabani genislemeye devam ederken, komisyon oranlarinda
asag1 yonlii baski olusmustur. Bu nedenle araci kurumlar yalnizca islem komisyonuna dayali gelir
modelinden uzaklasarak; marjin islemleri, tiirev Tlriinler, veri hizmetleri ve katma degerli
arastirma/danismanlik gibi alanlara yonelmektedir. Kiiresel dl¢ekte de komisyonsuz islem trendinin
yayginlagsmasi, satis fiyatlarinin (komisyon ve spread) diismesi ancak toplam igslem hacmi artisi
sayesinde gelirlerin dengelenmesi seklinde bir yap1 olusturmustur.

Satis fiyatlar1 (komisyon ve spreadler) agisindan bakildiginda ise genel egilim asag1 yonliidiir. Artan
rekabet, yeni nesil fintek oyuncularinin piyasaya girisi ve yatirimcilarin diisiik maliyet beklentisi,
aract kurumlan fiyatlamada daha agresif olmaya zorlamaktadir. Buna karsilik fiyat dis1 rekabet
alanlar1 — hiz, islem kalitesi, analiz hizmetleri ve kullanici deneyimi — belirgin sekilde onem
kazanmuistir.

Son donemde yiiksek volatilite ve miisteri islemlerinin ¢esitlenmesi, kurumlarin risk tasidigi
pozisyonlarin daha dinamik ydnetilmesini gerektirmistir. Islem aktivitelerinin farkli iiriinlere
yayilmasi1 ve daha kisa vadeli pozisyon alma egilimleri, klasik anlamda biiyiik stok birikimi yerine
hizli devir ve diisiik pozisyon tagima egilimini giiclendirmistir.

Maliyetler tarafinda ise iki ana egilim One ¢ikmaktadir: teknoloji ve uyum maliyetlerinde artis,
birim iglem maliyetlerinde ise diislis. Dijital altyapr yatirimlari, veri isleme kapasitesi, siber
giivenlik ve regililasyon uyumu gibi kalemler toplam faaliyet giderlerini yukar1 ¢ekerken; olcek
ekonomisi, otomasyon ve cevrimigi platformlar sayesinde islem basina maliyetler gerilemektedir.
Bu da sektorde yiksek hacim — diisiik marj modelinin giderek daha belirgin hale gelmesine neden
olmaktadir

Sonug olarak, son dénemde araci kurum sektorii daha yiiksek hacimli, daha diigsitk marjli, teknoloji
yogun ve miisteri odakli bir yaptya dogru evrilmektedir.

13.2. Thragccinin beklentilerini 6nemli élgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler,
taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Sirket’in performansi ve faaliyet sonuglari, digsal faktorleri de kapsayan bir dizi faktdrden
etkilenmektedir ve etkilenmeye devam edecektir. Sirket’in faaliyet sonuglarini etkilemis veya
etkileyebilecek faktorler asagida gibidir:

e Genel Ekonomik Durum

e Makroekonomik Ortam ve Doviz Kurlari

e Kiresel Makroekonomik Ortam ve Borsa Endeksleri

e Ucret Tarifeleri ve Mevzuattan Kaynaklanan Faktorler

e Sermaye ve Finansal Piyasa Kosullar
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e Yatirimci Egilimindeki Gelismeler

Sirket’in beklentilerini 6nemli 6lcude etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhtler
veya olaylar hakkinda bilgiler, isbu izahnamenin 5. bélumunde yer almakta olup, s6z konusu riskler
disinda cari hesap yili icinde beklentileri 6nemli 6lglde etkileyebilecek egilim, belirsizlik, talep ve
yukumlulik veya olay bulunmamaktadir.

14. KAR TAHMINLERIi VE BEKLENTILERI

14.1. Thragemn kar beklentileri ile icinde bulunulan ya da takip eden hesap donemlerine
iliskin kar tahminleri:

Yoktur.

14.2. Thraccinin kar tahminleri ve beklentilerine esas teskil eden varsayimlar:
Yoktur.

14.3. Kar tahmin ve beklentilerine iliskin bagimsiz giivence raporu:

Yoktur.

14.4. Kar tahmini veya beklentilerinin, ge¢cmis finansal bilgilerle karsilastirilabilecek sekilde
hazirlandigina iliskin aciklama:

Yoktur.

14.5. Daha once yapilmis kar tahminleri ile bu tahminlerin isbu izahname tarihi itibariyle
hala dogru olup olmadig1 hakkinda bilgi:

Yoktur.
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15. IDARI YAPI, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICIiLER
15.1. ihragcimin genel organizasyon semasi:

Bulls Yatirim’in organizasyon semasi asagidaki gibidir:

TEFTIS

YONETIM KURULU

G KONTROL

RISK YONETIMi

UYUM

. KURUMSAL T KREDI RiSK ve SUBE
FINANSMAN GMY KODRDINASYON GMY
| | — iDARI iSLER INSAN is YURTIGi SATI USTER
ii W S GELFpH M & PMERLAM? :Auzs.;rﬁlﬂ
UMSAL A e OPERASYON
RAPORLAMA
NSMAN | |

D B =] S
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15.2. idari yapa:
15.2.1. ihraccinin yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

Ad1 Soyadi

Gorevi

is Adresi

Son 5 Yilda
ihraccida
Ustlendigi
Gorevler

Gorev Siresi
/
Kalan Gorev
Suresi

Sermaye Pay1

(TL)

(%)

Kemal Akkaya

Yonetim
Kurulu
Baskani

Esentepe
Mahallesi,
Buyikdere

Caddesi, Levent
Plaza No: 173
I¢ Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul

Yonetim Kurulu
Bagkani

3yil/
16.04.2029

99.283.333,33 TL
(Dolayl1)

28,37

Sadik Murat
Barisik

Yonetim
Kurulu
Bagkan
Vekili

Esentepe
Mahallesi,
Bliyiikdere

Caddesi, Levent
Plaza No: 173
I¢ Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul

Genel
Mudir/Ydnetim
Kurulu Bagkan

Vekili

3 yil/
16.04.2029

8.750.000 TL

2,50

Mahir Can
Ereren

Yonetim
Kurulu Uyesi

Esentepe
Mabhallesi,
Buyukdere

Caddesi, Levent
Plaza No: 173
I¢c Kap1 No: 20

Sisli/Istanbul

Genel Midir
Vekili/Ydnetim
Kurulu Uyesi

3 yil/
16.04.2029

8.750.000 TL

2,50

Osman Dereli

Bagimsiz
Yonetim
Kurulu Uyesi

Esentepe
Mahallesi,
Buylkdere

Caddesi, Levent
Plaza No: 173
I¢ Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul

3 yil/
16.04.2029

Tuba Ertugay

Bagimsiz
Yonetim
Kurulu Uyesi

Esentepe
Mabhallesi,
Bliyiikdere

Caddesi, Levent
Plaza No: 173
I¢ Kap1 No: 20

Sisli/Istanbul

3 yil/
16.04.2029
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15.2.2. Yonetimde s6z sahibi olan personel hakkinda bilgi:

N Son 5 Yilda Sermaye Pay1
Ad1 Soyadi Gorevi is Adresi i v
Ustlendigi Gorevler (TL) (%)
Esentepe
Mabhallesi,
Kemal Akkaya Y('jngtirrll{ Kurulu Casé‘é’sﬂ!‘ﬁifem Yonetim Kurulu | 9928333333 TL | oo
askani Plaza No: 173 ic Bagkani (Dolayli)
Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul
Esentepe
Mahallesi,
dik yYénetim Kurul Buyukdere M"d'G/e\??l .
Sadik Murat | Yonetim Kurulu |- o 4466 ) vent udur/yonetim 8.750.000 TL 2,50
Barisik Bagkan Vekili . Kurulu Bagkan
Plaza No: 173 Ig Vekili
Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul
Esentepe
Mahallesi,
. Yonetim Kurulu BinJ_kdere Gef‘?' MUer
Mabhir Can Ereren Uyesi Caddesi, Levent Vekili/Yonetim 8.750.000 TL 2,50
Plaza No: 173 Ig Kurulu Uyesi
Kap1 No: 20
Sisli/Istanbul

15.2.3. Thragei son 5 yil icerisinde kurulmus ise ihra¢¢inin kurucular: hakkinda bilgi:
Thrage1 son 5 yil icerisinde kurulmamustir.

15.2.4. ihrageimin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimde soz sahibi olan personel ile
ihraggr son 5 yil icerisinde kurulmus ise kurucularin birbiriyle akrabalik iliskileri hakkinda
bilgi:

Sirket’in mevcut yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimde s6z sahibi olan personel arasinda bagkaca bir
akrabalik iliskisi bulunmamaktadir. Thragci son 5 yil igerisinde kurulmamustir.

15.3. Thraccimin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi olan personelin yonetim ve
uzmanhk deneyimleri hakkinda bilgi:

Kemal Akkaya — Yonetim Kurulu Baskam

Kemal Akkaya, 2022 yilindan bu yana Bulls GSYO Yonetim Kurulu Bagkani ve lider sermayedar
olarak gorev yapmaktadir. 2015 yilindan itibaren melek yatirimer olarak gesitli girisimlere yatirim
yapmaktadir. Sermaye piyasalarinda 25 yili askin deneyime sahip olan Akkaya, kariyerine Oyak
Yatirim Menkul Degerler A.S.’de baslamis; 1997-1998 yillar1 arasinda uzman yardimeisi, 1999-
2001 yillar1 arasinda uzman, 2001-2006 yillar1 arasinda miidiir yardimeisi, 2007-2009 yillar
arasinda Ankara ofisinde miidiir ve 2009-2015 yillar1 arasinda Istanbul ofisinde mudur olarak gorev
yapmistir. Bu siire zarfinda halka arzlar basta olmak lizere sermaye piyasasi islemleri ve yatirim
bankacili1 alanlarinda sorumluluk iistlenmistir. Akkaya, Anadolu Universitesi Isletme Béliimii
lisans programindan 1997 yilinda mezun olmustur.

Sadik Murat Barisik — Yonetim Kurulu Baskan Vekili/Genel Mudir

Sadik Murat Barisik, 1986 yilinda Istanbul’da dogmustur. Lisans egitimini Dogus Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Ekonomi ve Finans Bolimii’nde, yiiksek lisans egitimini ise
Maltepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Muhasebe ve Finansman alaninda tamamlamastir.
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Mesleki kariyerine 2010 yilinda Ata Online Menkul Kiymetler A.S$.’de yatirnm uzmani olarak
baslamistir. 2013—2022 yillar1 arasinda Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’de Arastirma Direktorii
olarak gdrev yapmis olup bu siirecte hisse senedi ve tlirev piyasalarina iliskin raporlamalar, teknik
analiz caligmalari, yabanci piyasa analizleri, kisa-orta vadeli yatirnm stratejileri gelistirilmesi ve
portfoy yoOnetimi slreglerine katki saglamistir. 2022-2023 yillar1 arasinda ayni kurumda Genel
Miidiir Yardimcist olarak gorev yapmistir. 2023-2024 doneminde Tera Yatirim Menkul Degerler
A.S.’de Satig ve Pazarlama Direktorii olarak gorev almistir. 2024 yili itibartyla Sirket’te YOnetim
Kurulu Bagkan Vekili ve Genel Mudr olarak gérev yapmaktadir.

Mahir Can Ereren — Yo6netim Kurulu Uyesi

Mahir Can Ereren, lisans egitimini Istanbul Universitesi iktisat Boliimii’'nde Ingilizce programda,
yiiksek lisans egitimini ise Ingiltere’de King’s College London’da Finans alaninda tamamlamistir.
Mesleki kariyerine 2010 yilinda Deutsche Bank’ta Hisse Senedi Arastirma alaninda baglamis,
ardindan 2012-2013 yillar1 arasinda QNB Finansbank’ta Yatinm Bankaciligi alaninda gorev
yapmustir. 2013-2015 yillar1 arasinda Borusan Holding biinyesinde Strateji ve Is Gelistirme
alaninda c¢aligmigtir. 2015-2022 yillart arasinda Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’de Hisse
Senedi Arastirma alaninda gorev yaparak yatirim arastirmalar1 ve finansal analiz siireclerinde
sorumluluk istlenmistir. 20182022 yillar1 arasinda Ernst & Young (EY) biinyesinde Kurumsal
Finansman ve Sirket Degerleme alanlarinda kidemli miidiir olarak goérev yapmustir. 2022—-2024
yillar1 arasinda Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.’de Satis ve Pazarlama Direktorii olarak gorev
yapmustir. 2024 yil1 itibartyla Sirket’te Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev yapmaktadir.

Tuba Ertugay — Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Tuba Ertugay, 2001 yilinda Istanbul Teknik Universitesi Isletme Miihendisligi Béliimii'nden mezun
olmus ve 2002 yili Ocak ayinda Sermaye Piyasast Kurulu'nda Uzman Yardimcisi olarak goreve
baslamustir. 2005 yilinda Uzman olan Ertugay, 2009 yilinda Kog Universitesi’nden Executive MBA
derecesi almigtir. 2011 yilinda ise Basuzman Unvanmi almis olup Sermaye Piyasast Kurulu
Denetleme Dairesi ve Ortakliklar Finansmani Dairesi’nde 12 yili agkin siire ¢alistiktan sonra 2015
yil1 baginda Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S.’de (SPL) Genel Miidiir ve
Yonetim Kurulu Uyesi olarak galigmaya baslamistir. 2021 yilinda SPL’deki gérevinden ayrilan
ERTUGAY, BtcTurk Saklama’da kurucu Genel Mudir ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak
calismistir. Daha sonra, kurucu ortaklar1 arasinda yer aldigi Foneva Portfoy Yonetimi A.S.’yi
kurarak Genel Mudir ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmis ve 2025 yili Agustos ayinda
ortakliktan ve gorevlerinden ayrilmistir.

Osman Dereli — Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Osman Dereli, Lisans egitimini Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Isletme boliimiinde,
yiiksek lisans egitimini ise Amerika Birlesik Devletleri’nde Illinois Universitesinde Muhasebe
alaninda yapmistir. 1997-2008 yillar1 arasinda Maliye Bakanliginda Hesap Uzmanlar1 Kurulunda
Hesap Uzmam ve Bas Hesap Uzmani, 2008-2012 yillar1 arasinda Gelir Idaresi Baskanliginda Grup
Bagkani, 2012-2016 yillar1 arasinda KGK Baskan Yardimcilig1 gorevinde bulunmustur. 2016-2020
yillart arasinda MASAK Bagkani olarak gorev yapmistir. 2020-2023 yillar1 arasinda Maliye Bakani
Danigsmani1 olarak calismis ayrica Kefalet Sandigi Baskanligi da yapmistir. Calisma hayatina
kurucusu oldugu DC Denetim ve Danismanlik biinyesinde kara para mevzuatina uyum ve vergi
alaninda danisman, bagimsiz denet¢i ve yeminli mali miisavir olarak devam etmektedir.

127



15.4. Yonetim kurulu Gyeleri ile yonetimde s6z sahibi olan personelin son durum da dahil
olmak iizere son bes yilda, yonetim ve denetim kurullarinda bulundugu veya ortagi oldugu
biitiin sirketlerin Unvanlari, bu sirketlerdeki sermaye paylar1 ve bu yonetim ve denetim
kurullarindaki iiyeliginin veya ortakli@inin halen devam edip etmedigine dair bilgi:

Asagidaki tablolarda, her bir yonetim kurulu iiyesi ile yonetimde s6z sahibi personel a¢isindan son
bes yilda, yonetim ve denetim kurullarinda bulundugu veya ortagi oldugu biitiin sirketlere ve ayrica,
s0z konusu kisilerin anilan sirketlerdeki pay sahipligine iligkin bilgilere yer verilmistir. Sadik Murat

Barisik’in bu kapsamda baska bir sirkette bir gérevi veya pay sahipligi bulunmamaktadir.

. - N Sermaye Pay1
Sirket Unvani Gorevi Durum (TL) | (%)
Kemal Akkaya
Yapisal Yonetim Damimsanhgl ve Turizm Tarim ) Devam Ediyor 150.000 100
Neon Yenilenebilir Enerji Uretim A.S. - Devam Ediyor | 12.150.000 100
Lydia Holding A.S Yon. Krl Bsk. Vk. Devam Ediyor | 208.000.000 | 4,31
Yo6netim Kurulu Yonetim - -
Bagkani Kurulu
Uyeligi devam
Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. ediyor
Ortaklig
Devam
Etmiyor
s e Yo6netim Kurulu Devam - -
Bulls Portfoy Yonetimi A.S. Baskan Etmiyor
Bulls Yatim Holding A.S. Ydénetim Kurulu Devam Ediyor | 330.000.000 | 33,33
Bagkani
Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig1 A.S. Yong[;;;ﬁru'u Devam Ediyor | 268.000.000 | 18,66
Lydia Yesil Enerji Kaynaklar1 A.S. Yon. Krl Bsk. VK. Devam Ediyor - -
. . Yonetim Kurulu Devam Ediyor - -
Diinya Holding A.S. Baskani
Sirket Unvam Gorevi Durum Sermaye Pay:
aL) [ ()
Mahir Can Ereren
Freya Dévme Hizmetleri Limited Sirket - -.I.—an!ye - -
Surecinde
Sirket Unvam Gorevi Durum Sermaye Pay:
aL) [ ()
Osman Dereli
Ruzy Madencilik ve Enerji Yatirimlar: Sanayi ve Bagimsiz Yo6netim Devam Ediyor ) )
Ticaret A.S. Kurulu Uyesi
Lydia Holding A.S. Bagimsiz Yénetim Devam Ediyor i i
Kurulu Uyesi
Lydia Yesil Enerji Kaynaklar1 A.S. Bagimsiz YOnetim Devam Ediyor i i
Kurulu Uyesi
Reform Yeminli Mali Miisavirlik A.S. - Devam Ediyor - -
DC Bagimsiz Denetim ve Danigmanlik A.S. YoneBt;;l;(gll:rulu Devam Ediyor 420000 60
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. - — Sermaye Pay1
Sirket Unvani Gorevi Durum TL) | (%)
Tuba Ertugay
Ortak/Genel Devam
Fonmap Portfoy Yonetimi A.S. Mudur/Y 6netim : 900.000 3
N Etmiyor
Kurulu Uyesi
Node T Yonetlm ve Fln.ansal Danigmanlik Ortak Devam Ediyor 50.000 100
Hizmetleri A.S.
Eliptik Dijital Saklama Yonetim A.S. (BtcTurk Genel Muddr / Devam i i
Saklama) Yonetim Kurulu Uyesi Etmiyor
Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Genel Madur / Devam ) )
Kurulusu A.S. Yénetim Kurulu Uyesi Etmiyor

15.5. Son 5 yilda, ihragcimin yonetim kurulu Uyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasas1 mevzuati, 5411 sayih Bankacihk Kanunu
ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen siireler gecmis olsa bile; kasten
islenen bir suctan dolay1 bes y1l veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya da zimmet, irtikap,
rigvet, hirsizhik, dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kotitye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat
karistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya kredi Kkartlarimin Kkotiiye
kullamlmasi, kagakeihik, vergi kacak¢iligi veya haksiz mal edinme suglarindan dolayr alinmis
cezai kovusturma ve/veya hiikimliiliigiiniin ve ortakhk isleri ile ilgili olarak taraf olunan
dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigina dair
bilgi:

Yoktur.

15.6. Son 5 yilda, ihra¢¢inin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s6z sahibi olan
personele iliskin yargi makamlarinca, kamu idarelerince veya meslek kuruluslarinca kamuya
duyurulmus davalar/su¢ duyurulari ve yaptirnmlar hakkinda bilgi:

Yoktur.

15.7. Son S yilda, ortakhi@in mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde so6z sahibi olan
personelin, yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi oldugu sirketlerin
iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkinda ayrintih bilgi:

Yoktur.

15.8. Son S yilda, ortakhi@in mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde so6z sahibi olan
personelin herhangi bir ortakhiktaki yonetim ve denetim kurulu iiyeligine veya ihrag¢cidaki
diger yonetim gorevlerine, mahkemeler veya kamu otoriteleri tarafindan son verilip
verilmedigine dair ayrintil bilgi:

Yoktur.

15.9. Yonetim kurulu iiyeleri, yonetimde s6z sahibi personel ile ihrag¢i son 5 yil igerisinde
kurulmus ise kurucularin ihragciya karsi gorevleri ile sahsi c¢ikarlarn arasindaki c¢ikar
catismalarina iliskin bilgi:

Yoktur.

15.9.1. Yonetim kurulu Oyeleri, yonetimde s6z sahibi personel ile ihracgi son 5 yil icerisinde
kurulmus ise kurucularin yonetim kurulunda veya iist yonetimde gorev almalar icin, ana
hissedarlar, miisteriler, tedarikgiler veya baska Kkisilerle yapilan anlasmalar hakkinda bilgi:

Yoktur.
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15.9.2. Thragcemin cikardign ve yonetim kurulu Gyeleri, yonetimde soz sahibi personel ile
ihracct son 5 yil icerisinde kurulmus ise kurucularin sahip oldugu sermaye piyasasi
araclarmin satis1 konusunda belirli bir siire icin bu Kisilere getirilmis sinirlamalar hakkinda
ayrintih bilgi:

Yoktur.
16. UCRET VE BENZERiIi MENFAATLER

16.1. Son yillik hesap donemi itibariyle ihraccinin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s0z
sahibi personelinin; ihracc1 ve bagh ortakhklarina verdikleri her tiirlii hizmetler i¢cin s6z
konusu Kisilere 6denen iicretler (sarta bagh veya ertelenmis 6demeler dahil) ve saglanan
benzeri menfaatler:

Son yillik hesap dénemi olan 01.01.2025 - 31.12.2025 ve 01.01.2026 — 31.03.2026 ddnemleri
itibaryla Sirket’in yonetim kurulu tyeleri ile yoneticilere saglanan faydalar, tcret, huzur hakk: ve
benzeri menfaatler toplami sirasiyla 72.151.296 TL ve 43.163.122 TL’dir.

16.2. Son yillik hesap donemi itibariyle ihraccimin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz
sahibi personeline emeklilik ayhgi, kidem tazminati veya benzeri menfaatleri ddeyebilmek
icin ihraccimin veya bagh ortaklhiklarinin ayirmis oldugu veya tahakkuk ettirdikleri toplam
tutarlar:

Son yillik hesap dénemi olan 01.01.2025 - 31.12.2025 ve 01.01.2026 — 31.03.2026 ddnemleri
itibaryla Sirket’in yonetim kurulu Uyeleri ile yoneticiler i¢in sirasiyla 65.924 TL ve 121.482
TL dir.

17. YONETIM KURULU UYGULAMALARI

17.1. Thrageimin yénetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan personelin gorev siiresi
ile bu gorevde bulundugu doneme iliskin bilgiler:

Adi Soyadi Son 5 Yilda ihraccida Ustlendigi Gorevler Gorev Siiresi / Kalan Gorev Siiresi
Kemal Akkaya Yonetim Kurulu Bagkani 3 y11/16.04.2029
Sadik Murat Barisik Genel Miidiir/Yénetim Kurulu Bagkan Vekili 3 y11/16.04.2029
Mahir Can Ereren Genel Midiir Vekili/Y6netim Kurulu Uyesi 3 yil/16.04.2029
Osman Dereli Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 3 yil/16.04.2029
Tuba Ertugay Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 3yl /16.04.2029

17.2. Tamamlanan son finansal tablo dénemi itibariyle ihracci ve bagh ortakhklar
tarafindan, yonetim kurulu iiyelerine ve yonetimde so6z sahibi personele, is iliskisi sona
erdirildiginde yapilacak o6demelere/saglanacak faydalara iliskin sozlesmeler hakkinda bilgi
veya bulunmadigina dair ifade:

Yonetim kurulu iiyelerine ve yonetimde s6z sahibi personele, is iliskisi sona erdirildiginde Sirket
tarafindan 6deme yapilmasini veya fayda saglanmasini Ongoren herhangi bir sozlesme
bulunmamaktadir.

17.3. Thra¢cimin denetimden sorumlu komite tiyeleri ile diger komite iiyelerinin adi, soyadi ve
bu komitelerin gorev tammmlari:

Sirket’in Izahname tarihi itibartyla mevcut ydnetim kurulu iiyelerine iliskin bilgi yukarida temin
edilmektedir.

Esas Sozlesme’nin “Yonetim Kurulu” baglikli 7°nci maddesi “TTK ve sermaye piyasast mevzuati
uyarinca, riskin erken saptanmasi komitesi dahil olmak iizere, Yonetim Kurulu'nun kurmakla
yiikzimlii oldugu komitelerin olusumu, gorev ve calisma esaslari TTK, SPKn, SPK’nin kurumsal
yvonetime iliskin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerine gore gerceklestirilir. Yonetim
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Kurulu, TTK ve sermaye piyasast mevzuatina uygun olarak, gerekli gorecegi konularda komiteler
ve alt komiteler olusturur.” seklindedir.

Sirket tarafindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Ydnetim
Komitesi kurulacaktir. Bagimsiz Yonetim Kurulu {yelerinin halka arz sonrasi atanmasi
planlanmaktadir. Dolayistyla ilgili komitelerin Sirket paylarinin halka arzini takiben SPK’nin II-
17.1 sayilh Kurumsal Yonetim Tebligi’ne uyum cergevesinde ve bu Teblig’de belirtilen siirelere
uyularak ve her haliikdrda en ge¢ halka arzdan sonra gergeklesecek ilk genel kurul toplantisina
kadar faaliyete gegmesi planlanmaktadir.

17.4. Thragommm Kurulun Kkurumsal yonetim ilkeleri karsisindaki durumunun
degerlendirilmesi hakkinda aciklama:

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum” bashkli 18. Maddesine gore
“SPK tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne uyulur. Zorunlu ilkelere
uyulmaksizin yapilan islemler ve alinan yonetim kurulu kararlar: gecersiz olup, Esas Sozlesme’ye
aykirt sayulir.

Kurumsal Yonetim Ilkelerinin uygulanmasi bakimindan onemli nitelikte sayilan islemlerde ve
Sirket’in her tiirlii iligkili taraf islemlerinde ve iigiincii kigiler lehine teminat, rehin ve ipotek
verilmesine iliskin islemlerde SPK 'nin kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerine uyulur.”

Kurumsal Yonetim Tebligi uyarinca, paylari ilk kez halka arz edilmesi i¢in Kurul’a bagvuran
ortakliklarin, Kurul tarafindan gruplarin belirlenmesine iligskin listenin ilanina kadar tigilincii
gruptaki ortakliklarin yiikiimliiliiklerine tabi olacagi ongoriilmiistiir. Dolayisiyla Sirket, Kurulca
yeni listenin ilanina kadar tiglincii grup iginde yer alacaktir. Kurumsal Yonetim Tebligi
kapsamindaki s6z konusu yiikiimliiliikklere Sirket’in paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasi
sonrasinda yapilacak ilk genel kurul tarihi itibariyla gerekli uyumu saglamasi gerekmektedir. Bu
baglamda Sirket, paylarinin Borsa’da iglem gérmeye baslamasindan sonra yapilacak ilk genel kurul
itibartyla Kurumsal Y6netim Tebligi’ne uyum siirecini tamamlamis olacaktir.

Yonetim Kurulu’nun 10.04.2026 tarih ve 2026/15 sayili karari ile Sirket tarafindan iicretlendirme
politikasi, bilgilendirme politikasi, kar dagitim politikasi, bagis ve yardim politikas1 belirlenmistir.
Yonetim kurulu karari ile belirlenen politikalar 16.04.2026 tarihli olaganiistii genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgi ve goriislerine sunulmus ve pay sahiplerinin onayina sunulanlar
kabul edilmistir. Yonetim kurulu tarafindan belirlenen olup, politikalarin icerikleri asagida
belirtilmistir:

Ucretlendirme Politikast

Sirket’in tabi oldugu diizenlemeler ve Esas Sozlesme hiikiimleriyle uyumlu olarak, Sirket’in uzun
vadeli hedefleri dikkate alinarak, yonetim kurulu ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilerin
ticretlendirme esaslarini diizenleyen {icretlendirme politikasi uyarinca, yonetim kurulu tarafindan
hem kurul hem {iye hem de idari sorumlulugu bulunan yoneticiler bazinda 6zelestiri ve performans
degerlendirmesi yapilarak yonetim kurulu {iiyeleri ve idari sorumlulugu bulunan yoneticilerin
ticretleri bu degerlendirmeler dikkate alinarak belirlenir. Idari sorumlulugu bulunan yéneticilerin
ticretleri yonetim kurulu karar ile, yonetim kurulu iiyelerine 0denecek Ucretler ise genel kurul
karar ile belirlenir. Bagimsiz yonetim kurulu tyelerine 6denecek licretin liyenin bagimsizligini
koruyacak diizeyde olmasina 6zen gosterilir ve Kurumsal Yonetim Ilkeleri cergevesinde kar payi,
pay opsiyonlar1 veya Sirket’in performansina dayali 6deme planlar1 kullanilamaz.

Bilgilendirme Politikast

Bilgilendirme politikasinin amaci, Sirket’in tabi oldugu diizenlemeler ve Esas Sozlesme

hiikiimleriyle uyumlu olarak pay sahipleri, yatirimcilar, ¢alisanlar, misteriler ve ilgili yetkili

kurumlar olmak iizere tim menfaat sahipleri ile ticari sir niteligi tasimayan her tiirlii bilgiyi tam,
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adil, dogru, zamaninda, anlasilabilir, diisiik maliyetle ve kolay ulasilabilir bir sekilde es zamanli
paylasarak, aktif, etkin ve seffaf bir iletisim saglamaktir. Sirket’in kamunun aydinlatilmasi ve
bilgilendirme politikasinin izlenmesi, gozetimi, gelistirilmesi ve gerekli glincellemelerin yapilmasi
yonetim kurulunun yetki ve sorumlulugu altindadir. Bilgilendirmeler Sirket tarafindan periyodik
olarak KAP’a girisleri yapilan finansal tablolar, bagimsiz denetci raporu ve beyanlar, yillik faaliyet
raporlari, Sirket internet sitesi (Www.bullsyatirim.com), 6zel durum agiklama formlari, TTSG ve
giinliikk gazeteler araciligiyla yapilan ilan ve duyurular ve telefon, e-posta, faks gibi iletisim
araclariyla yapilan iletisim yontemleri ve araclar kullanilarak yapilir. Sirket’in 6zel durumlara konu
hususlarin kamuya duyurulmasindan dnce veya es zamanli olarak KAP’ta da agiklama yapilir ve
ilgili agiklamaya Sirket internet sitesinde de ayrica yer verilir.

Kar Dagitim Politikasi

Kar dagitim politikasinin amaci, Sirket’in tabi oldugu diizenlemeler ve Esas S6zlesme hiikiimleriyle
uyumlu olarak, Sirket’in kar dagitim esaslarinin belirlenmesi ve pay sahiplerinin Sirket’in gelecek
donemlerde elde edecegi karin dagitim usul ve esaslarin1 dngorebilmesidir. Sirket, kar dagitimi
konusunda, pay sahiplerinin menfaatleri ile Sirket menfaati arasinda denge kurulmasi i¢in azami
0zen gosterir. Sirket’in Kar Dagitim Politikasi’nin izlenmesi, gozetimi, gelistirilmesi ve gerekli
giincellemelerin yapilmasi yonetim kurulunun yetki ve sorumlulugu altindadir.

Ilke olarak, ilgili diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi siirece, piyasa beklentileri, uzun
vadeli Sirket stratejisi, Sirket, istirak ve bagl ortakliklarinin sermaye gereksinimleri, yatirim ve
finansman politikalari, karlilik ve nakit durumu dikkate alinarak kar dagitimina karar verilir. Kar
pay1, nakit veya karin sermayeye eklenmesi suretiyle bedelsiz olarak ortaklara dagitilabilecegi gibi,
belli oranda nakit belli oranda bedelsiz pay olarak da dagitilabilir.

Kar pay1, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag¢ ve iktisap tarihleri dikkate
alinmaksizin paylar1 oraninda esit olarak dagitilir. Sirketimizin kar pay1 imtiyazina sahip pay1
bulunmamaktadir.

TTK’ya gore ayrilmasi gereken yedek akceler ile esas s6zlesmede veya kar dagitim politikasinda
pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 ayrilmadikca; baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve yonetim kurulu iiyelerine, ortaklik c¢alisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere
kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, pay sahipleri icin belirlenen kar payr nakden
O0denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

Kar dagitimmin genel kurul toplantisini takiben en ge¢ dagitim karari verilen Genel Kurul
toplantisinin yapildig1r hesap donemi sonu itibari ile baslanmasi kaydiyla 6denir. Kar dagitim
tarihine genel kurul karar verir. Genel kurul veya yetki verilmesi halinde yonetim kurulu, sermaye
piyasast mevzuatina uygun olarak kéar paymin taksitli dagitimina karar verebilir.

Yonetim Kurulu, genel kurul tarafindan yetkilendirilmis olmak ve sermaye piyasasi mevzuatina
uymak kaydi ile kar pay1 avansi dagitabilir.

Bagis ve Yardim Politikast

Bagis ve yardim politikasinin amaci, Sirket’in tabi oldugu diizenlemeler ve Esas Sozlesme
hiikiimleriyle uyumlu olarak, Sirket’in bagis ve yardim esaslarinin belirlenmesidir. Sirket’in Bagis
ve Yardim Politikasi’nin izlenmesi, gozetimi, gelistirilmesi ve gerekli giincellemelerin yapilmasi
yonetim kurulunun yetki ve sorumlulugu altindadir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin 19’uncu maddesi ¢ergevesinde, Sirket tarafindan yapilacak bagislarin
ist sinir1 genel kurul tarafindan belirlenir ve yapilan bagislar dagitilabilir kar matrahina eklenir.
SPK yapilacak bagis miktarina iist sinir getirme yetkisine sahiptir. Bagislar, SPKn’nun ortiilii
kazang aktarimi diizenlemelerine ve sair ilgili mevzuat hiikiimlerine aykirilik teskil edemez, gerekli
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6zel durum agiklamalar1 yapilir ve yil i¢inde yapilan bagislara dair bilgiler genel kurulda ortaklarin
bilgisine sunulur.

Sirketin pay sahiplerinin haklarinin korunmasi esasindan uzaklasilmasma yol agacak bagis ve
yardimlarin yapilmasindan kaginilir. Ancak, sosyal sorumluluk anlayisi ¢ercevesinde, sermaye
piyasast mevzuatt hiikiimlerine ve Sirket politika ve uygulamalarina uygun olmak suretiyle,
Yonetim Kurulu tarafindan uygun goriilen bagis ve yardimlar Sirket ama¢ ve konusunu
aksatmayacak sekilde yapilabilir. Her tiirlii tiizel veya gergek kisiye bagis ve yardimlar nakdi veya
ayni olarak yapilabilir.

Sirket tarafindan Esas S6zlesmesi’nin 19’uncu maddesi ¢ercevesinde yapilacak bagis ve 6demeler,
SPK’nin 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde kamuya
duyurulur. Tlgili dénem icinde yapilan tiim bagis ve yardimlarin tutar1 ve yararlanicilari ile politika
degisiklikleri hakkinda genel kurul toplantisinda ayr1 bir glindem maddesi ile ortaklara bilgi verilir.
Bagis ve yardimlarin olagan genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulmasi zorunludur.

17.5. Kurul diizenlemeleri uyarinca kurulmasi zorunlu olan ihrac¢inin pay sahipleri ile
iliskiler biriminin faaliyetleri ile bu birimin yoneticisi hakkinda bilgi:

Yatirimear liskileri Birimi Temel Faaliyetleri:

Yatirimer Iligkileri Boliimii, basta bilgi alma ve inceleme hakki olmak iizere pay sahipligi
haklarinin korunmasi ve kullanilmasinin kolaylastirilmasinda etkin rol oynamaktadir.

Bu kapsamda Yatirimer {liskileri Boliimiiniin sorumlulugunda vyiiriitiilen baslica faaliyetler asagida
Ozetlenmistir.

= Sirket ile ilgili kamuya agiklanmamis, gizli ve ticari sir niteligindeki bilgiler hari¢ olmak iizere,
pay sahiplerinin Sirket ile ilgili yazili bilgi taleplerini karsilamak.

= Genel kurul toplantilarin1 yiriirliikteki mevzuata, Esas Sozlesme’ye ve diger Sirket ici
duzenlemelere uygun olarak yapmak.

= Genel kurul toplantilarinda, pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiimanlar1 hazirlamak.

*  Mevzuat ve Sirket Bilgilendirme Politikasi dahil kamuyu aydinlatma ile ilgili her tiirlii hususun
goOzetilmesi ve izlenmesini saglamak.

=  Pay sahiplerine iligkin kayitlar1 saglikli, giivenli ve giincel olarak tutmak.
=  Sirket hakkinda degerlendirme yapan analistleri bilgilendirmek.

» Pay sahipligi haklarinimn kullanimini etkileyebilecek nitelikteki bilgi ve agiklamalari giincel
olarak Sirket’in Kurumsal internet Sitesinde pay sahiplerinin kullanimina sunmak.

=  SPKan ile ilgili mevzuatta meydana gelen degisiklikler takip edilerek Sirket’in ilgili birimlerinin
dikkatine sunmak.

*  SPK’nin zaman zaman tadil edilip degistirilebilen, yiiriirliikteki Ozel Durumlar Tebligi dikkate
alinarak gerekli 6zel durum agiklamalarint KAP araciligiyyla MKK’ya bildirerek kamuyu
bilgilendirmek.

Yatirima Iliskileri Yoneticisi

[zahname tarihi itibartyla sermaye piyasasi lisanslarina sahip personel istihdam edilmemektedir.
Sirket’in, Kurumsal Yonetim Tebligi kapsaminda paylarinin ilk defa halka arz edilmesi ve borsada
islem gérmeye baglamasi icin Kurul’a basvuran ortaklik olarak, yatirimcr iligkileri boliimii
olusturarak, bu kapsamdaki yiikiimliilikklerini, paylarinin borsada iglem gérmeye baslamasindan
itibaren alt1 ay icerisinde yerine getirmesi gerekmektedir. Sirket bu dogrultuda paylarin borsada
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islem gérmeye baslamasindan itibaren 6 ay1 gegcmeyecek sekilde en kisa siirede mevzuatta yer alan
sartlar1 saglayan personel atamasini gerceklestirecektir.

18. PERSONEL HAKKINDA BiLGILER

18.1. izahnamede yer alan her bir finansal tablo dénemi icin ortalama olarak veya donem
sonlar itibariyle personel sayisi, bu sayida goriilen 6nemli degisiklikler ile miimkiin ve 6nemli
ise belli bash faaliyet alanlar1 ve cografi bolge itibariyle personelin dagilimi hakkinda
aciklama:

Personel Sayisi 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Genel Merkez 18 79 87 87
Suadiye 1 4 5 5
[zmir 1 1 3 3
Ankara 1 7 11 9
Antalya - 4 7 6
Suadiye Private - 5 5 6
Bursa - 3 3 3
Adana - - 4 4
Bodrum - - 2 5
Fethiye - - 3 3
Nisantasi - - 4 6
Corlu - 2 3
Bulls Yatirim 21 103 136 140
Bulls Portfoy - 12 27 35
Bulls Teknoloji - - 6 6
Toplam 21 115 169 181

18.2. Pay sahipligi ve pay opsiyonlari:

18.2.1. Yonetim Kurulu iiyelerinin ihrac¢inin paylarina yonelik sahip olduklar1 opsiyonlar
hakkinda bilgi:

Yoktur.

18.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personelin ihra¢ccimin paylarina yonelik sahip olduklar
opsiyonlar hakkinda bilgi:

Yoktur.

18.2.3. Personelin ihraggiya fon saglamasin1 miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkinda bilgi:
Yoktur.
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19. ANA PAY SAHIPLERI

19.1. ihraccimin bilgisi dahilinde son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle
sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki paylar1 dogrudan veya dolayh olarak %5 ve
fazlasi olan gercek ve tiizel Kisiler ayri olarak gosterilmek kaydiyla ortaklik yapis1 veya boyle
kisiler yoksa bulunmadigina dair ifade:

Bulls Yatirim’m 350.000.000 TL ¢ikarilmis sermayesinin son genel kurul tarihi ve isbu izahname
tarihi itibariyla ortaklik yapisi ve oy hakki oranlar1 asagidaki gibidir:

Tablo 1: Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

16.04.2026 tarihli Olaganiistii Genel Kurul ; . e
S Isbu izahname itibariyla
Ti 0 / toplantisi itibariyla
lc:;f So;'l;’(?:n Sermaye Pay1 Oy Hakki Sermaye Pay1 Oy Hakki
Pay1 Pay1
(0) (0)

(TL) (%) Adet (%) (TL) (%) Adet (%)

E‘;llhsiéa““m 297.850.000 | 85,10 |717.850.000| 93,23 |297.850.000| 85,10 |717.850.000| 93,23

(H}g’ll;éa““m 34.650.000 | 9,90 | 34.650.000 | 450 | 34.650.000 | 9,90 | 34.650.000 | 450

Sadik Murat Barigtk | 8.750.000 | 2,50 | 8.750.000 | 1,14 | 8.750.000 | 250 | 8.750.000 | 1,14

Mahir Can Ereren | 8.750.000 | 250 | 8.750.000 | 1,14 | 8.750.000 25 8.750.000 | 1,14
TOPLAM 350.000.000 | 100,00 |770.000.000| 100,00 |350.000.000| 100,00 |770.000.000| 100,00

Bulls Yatirnm Holding, GMS Yatirrm Holding’in Sirket’teki paylari ve Lydia Holding’in Bulls
Yatirnm Holding’teki paylart kapsaminda olugsan dolayli ortaklik yapisi ve oy hakki asagidaki

gibidir:

Tablo 2: Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ticaret Unvani /

16.04.2026 tarihli Olaganiistii Genel Kurul

toplantisi itibariyla

isbu izahname itibariyla

Adi Soyada Sermaye Payi Oy Hakki Sermaye Payi Oy Hakki
(TL) (%) Adet I(’%‘ (TL) (%) Adet ‘(’%‘
Kemal Akkaya 99.283.333 | 28,37 |239.283.333| 31,08 | 99.283.333 | 28,37 |239.283.333| 31,08
Neslihan Mumcu 99.283.333 | 28,37 |239.283.333| 31,08 | 99.283.333 | 28,37 |239.283.333| 31,08
Enver Cevik 75.772.122 | 21,65 |182.618.827| 23,72 | 75.772.122 | 21,65 |182.618.827| 23,72
Umit Giimiis 34.650.000 9,90 34.650.000 4,50 34.650.000 9,90 34.650.000 4,50
Sadik Murat Barigik | 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14
Mahir Can Ereren 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14 8.750.000 2,50 8.750.000 1,14
Diger 23.511.211 6,72 56.664.506 7,36 23.511.211 6,72 56.664.506 7,36
TOPLAM 350.000.000 | 100,00 |770.000.000| 100,00 |350.000.000| 100,00 |770.000.000| 100,00

19.2. Sermayedeki veya toplam oy hakki i¢cindeki dogrudan paylar1 %S5 ve fazlasi olan gercek
ve tiizel kisi ortaklarin sahip olduklar farkh oy haklarina iliskin bilgi veya bulunmadigina

dair ifade:

Sirket’in halka arz oncesinde 350.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesi her biri 1,00 TL nominal
degerde 105.000.000 adet (A) grubu nama ve 245.000.000 adet (B) grubu nama paylara ayrilmistir.
Sirket sermayesindeki (A) ve (B) grubu paylarin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki gibidir:

Ticaret Unvam / Ad1 Soyadi Pay Grubu Imtiyaz TL %

. A Var 105.000.000 30,00
Bulls Yatim Holding B Yok 192.850.000 55,10
GMS Yatirim Holding B Yok 34.650.000 9,90
Sadik Murat Barigik B Yok 8.750.000 2,50
Mahir Can Ereren B Yok 8.750.000 2,50
TOPLAM 350.000.000 100,00
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Sirket esas sOzlesmesinin “YoOnetim Kurulu” baslikli 7°nci maddesine gore (A) grubu paylar
yonetim kurulu Gyelerinin seciminde imtiyaz sahibidir. (A) grubu paylar yonetim kurulu Gyelerinin
seciminde imtiyaz sahibidir. 5 (bes) iiyeden olusan yonetim kurulunun 2 (iki) tiyesi, 6 (alt1) iiyeden
olusan yonetim kurulunun 3 (ii¢) tiyesi, 7 (yedi) iiyeden olusan yonetim kurulunun 3 (li¢) Uyesi, 8
(sekiz) tiyeden olusan yoOnetim kurulunun 4 (dort) Gyesi, 9 (dokuz) yeden olusan yonetim
kurulunun 4 (dort) tyesi, 10 (on) iiyeden olusan yonetim Kurulunun 5 (bes) tiyesi ve 11 (on bir)
tiyeden olusan yonetim kurulunun 5 (bes) lyesi (A) grubu pay sahiplerinin gogunlugunun
gosterecekleri adaylar arasindan secilir. (A) grubu pay sahiplerinin belirleyerek genel kurulun
secimine sunacagi adaylar, (A) grubu pay sahiplerinin kendi aralarinda yapacaklari bir toplanti veya
alacaklar1 yazili bir karar ile (A) grubu paylarin oy ¢okluguyla belirlenir. Bu sekilde Onerilen
yonetim kurulu Uye adaylarinin hakli bir sebep bulunmadigi takdirde genel kurul tarafindan
secilmesi zorunludur.

Sirket esas sozlesmesinin “Sirket’in Genel Kurulu” baslikli 10’uncu maddesine goére genel kurul
toplantilarinda hazir bulunan (A) Grubu paylar, sahiplerine 5 (Bes) oy hakki; (B) Grubu paylar,
sahiplerine 1 (Bir) oy hakki verir.

19.3. Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilgi:

Grubu Nama/ Imtiyazlarin tiirii Bir Payin Toplam Sermayeye
Hamiline |(Kimin sahip oldugu)] Nominal (TL) Oram
Oldugu Degeri (TL) (%)
Yo6netim kuruluna
aday gosterme imtiyazi

A Nama Genel kurul 1,00 105.000.000 30,00

toplantilarinda oy

hakki imtiyazi

B Nama Yoktur 1,00 245.000.000 70,00
TOPLAM 350.000.000 100,00

Sirket esas sOzlesmesinin “Yonetim Kurulu” baglikli 7°nci maddesine goére (A) grubu paylar
yonetim kurulu tyelerinin se¢ciminde imtiyaz sahibidir. (A) grubu paylar yonetim kurulu tyelerinin
seciminde imtiyaz sahibidir. 5 (bes) liyeden olusan yonetim kurulunun 2 (iki) tiyesi, 6 (alt1) iiyeden
olusan yonetim kurulunun 3 (Ug) Uyesi, 7 (yedi) Uyeden olusan yonetim kurulunun 3 (iig) tyesi, 8
(sekiz) iiyeden olusan yonetim kurulunun 4 (dort) iiyesi, 9 (dokuz) iiyeden olusan yoOnetim
kurulunun 4 (dort) tiyesi, 10 (on) {iyeden olusan yonetim kurulunun 5 (bes) tiyesi ve 11 (on bir)
tiyeden olusan yonetim kurulunun 5 (bes) iiyesi (A) grubu pay sahiplerinin ¢ogunlugunun
gosterecekleri adaylar arasindan secilir. (A) grubu pay sahiplerinin belirleyerek genel kurulun
secimine sunacag adaylar, (A) grubu pay sahiplerinin kendi aralarinda yapacaklari bir toplant1 veya
alacaklar1 yazili bir karar ile (A) grubu paylarin oy cokluguyla belirlenir. Bu sekilde onerilen
yonetim kurulu liye adaylarimin hakli bir sebep bulunmadigi takdirde genel kurul tarafindan
secilmesi zorunludur.

Sirket esas sozlesmesinin “Sirket’in Genel Kurulu” baslikli 10’uncu maddesine gore genel kurul
toplantilarinda hazir bulunan (A) Grubu paylar, sahiplerine 5 (Bes) oy hakki; (B) Grubu paylar,
sahiplerine 1 (Bir) oy hakki verir.
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19.4. Thrageimin bilgisi dahilinde dogrudan veya dolayl olarak ihraccimin yonetim
hakimiyetine sahip olanlarin ya da ihracciy1 kontrol edenlerin adi, soyadi, ticaret Unvani,
yonetim hakimiyetinin kayna@: ve bu giiciin kotilye kullamlmasim engellemek icin alinan
tedbirler:

Sirket’in yonetim kontrolii oy haklariin %93,23’line sahip Bulls Yatirim Holding’tedir. Sirket’in
yonetim hakimiyetinden kaynaklanan giiciin koétiiye kullanilmasii engellemek icin TTK, SPK
diizenlemeleri ve kurumsal yonetim ilkeleri disinda alinan tedbir bulunmamaktadir.

Pay sahiplerinin hakimiyet ve kontrol guciuni kotiiye kullanmasini engellemenin temel dayanagi
Kurumsal Yonetim Ilkeleri basta olmak iizere TTK ve sermaye piyasast mevzuati ve ilgili diger
hiikiimler olup, Esas Sozlesme’de yer verilen asagidaki tedbirlerin hakimiyetin ve kontrol giiciniin
katiiye kullanilmasini engellemekte katki saglayacagi degerlendirilmektedir:

Madde 7 — Ydnetim Kurulu

Sirket’in yonetim kurulu, genel kurulu tarafindan TTK ve sermaye piyasasi mevzuati hiikiimlerine
gore secilecek en az 5 (bes) en fazla 11 (on bir) liyeden olugmaktadir. TTK ve Sermaye piyasast
mevzuatl uyarinca, riskin erken saptanmasi komitesi dahil olmak {izere, yonetim kurulunun
kurmakla yiikiimli oldugu komitelerin olusumu, gorev ve galisma esaslart TTK, SPKn, SPK’nin
kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat hiikkiimlerine gore gergeklestirilir.
Yonetim kurulu, TTK ve sermaye piyasast mevzuatina uygun olarak, gerekli gorecegi konularda
komiteler ve alt komiteler olusturur.

Madde 8 - Sirket’in Yonetimi ve Temsili

Sirket’in yonetimi ve disariya karsi temsili, devredilmedigi takdirde, Yonetim kuruluna aittir.
Kanuni hiikiimler saklidir.

Yonetim kurulu, TTK, sermaye piyasast mevzuati ve ilgili sair mevzuat ile bu esas sozlesme
uyarinca genel kurulun yetkisinde bulunanlar haricinde, Sirket’in isletme konusunun
gergeklestirilmesi i¢in gerekli olan her gesit is ve islemler hakkinda karar almaya yetkilidir.

Yonetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, yonetimi, kismen veya tamamen bir veya
birka¢ yonetim kurulu lyesine veya liglincii kisiye devretmeye yetkilidir. Bu i¢ yonerge Sirket’in
yonetimini diizenler; bunun i¢in gerekli olan gorevleri tanimlar, yerlerin gosterir, 6zellikle kimin
kime bagl ve bilgili sunmakla yilikiimlii oldugunu belirler. Yonetim kurulu, istem {izerine pay
sahiplerini ve korunmaya deger menfaatleri ikna edici bir bigimde ortaya koyan alacaklilari, bu i¢
yonerge hakkinda, yazili olarak bilgilendirir. En az bir yonetim kurulu iiyesinin temsil yetkisini haiz
olmasi sarttir.

Yonetim kurulunun TTK Madde 374°te diizenlenen gorev ve yetkileri ile Madde 375’te diizenlenen
devredilemez gorev ve yetkileri saklidir.

TTK’nin 392°nci maddesi uyarinca, her yonetim kurulu iiyesi Sirket’in tiim is ve islemleri hakkinda
bilgi isteyebilir, soru sorabilir ve inceleme yapabilir. Yonetim kurulu dyelerinin TTK madde
392°den dogan haklar kisitlanamaz, kaldirilamaz.

Madde 9 — Yonetim Kurulu Toplantilar

Yonetim Kurulunun toplantt sekli, giindemi, toplantiya davet, oy kullanimlari, toplanti ve karar
yeter sayilart gibi hususlar hakkinda TTK ve sermaye piyasast mevzuatinin ilgili hikumleri
uygulanir.

Madde 10 — Sirket’in Genel Kurulu

Sirket’in genel Kkurulu, TTK, sermaye piyasasi mevzuati ve esas Sozlesme hiikiimlerine gore
toplanir.
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Genel kurul toplantilar1 ve bu toplantilardaki karar nisabi TTK ve sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri ile SPK’nin kurumsal yonetim ilkeleri ile sair diizenlemelerine tabidir.

Madde 17 - Sirket Paylarimin Devri

Sirket’in ekonomik ve ticari menfaatlerinin ve know-how’inin korunmasi, birikim, uzmanlik ve
kurumsal hafiza gerektirdiginden, (A) grubu pay sahibi olan ortaklardan birisinin, paylarini ti¢iincii
kisilere devretmek istemesi durumunda, TTK’nin nama yazili paylarin devrinin sinirlandirilmasina
iliskin 493’lincli madde hiikkmiine tabi olarak, Sirket’in igletme konusu veya isletmenin ekonomik
bagimsizliginin reddi gerektirmesi, Sirket paylarini devralacak iigiincii kisilerin Sirket’in faaliyet
konularma iligkin gerekli birikim, uzmanlik ve kurumsal hafizaya sahip olmamas1 halinde Sirket,
(A) grubu paylarin devrini pay defterine kaydetmeyi bir yonetim kurulu karar1 ile reddedebilir veya
devredene, paylarini, bagvurma anindaki gercek degeriyle, diger pay sahipleri ya da ii¢lincii kisiler
hesabina almay1 Onererek, onay istemini reddedebilir. (A) grubu paylar iizerinde SPKn uyarinca
miilkiyetin devri yoluyla tesis edilen rehin ve intifa hakkinin tesisi i¢in de bu kosullar aranir.

(A) grubu paylardan herhangi birinin, herhangi bir sebeple borsada islem gorebilir nitelikte paya
donistiiriilmesi i¢in bu paylarin 6ncelikle (B) grubu paya doniisiimii sarttir. Doniisiim i¢in, TTK ve
sermaye piyasast mevzuatinin ilgili diizenlemelerine de uymak suretiyle, esas sozlesme degisikligi
yapilmasi, esas sozlesme degisikliginin genel kurulca onaylanmasi ve MKK’ye gerekli bagvurunun
yapilmasi gerekmektedir.

Madde 18 — Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum

SPK tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan kurumsal yonetim ilkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere
uyulmaksizin yapilan islemler ve alinan yonetim kurulu kararlar1 gecersiz olup, esas sézlesmeye
aykiri sayilir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi bakimindan &nemli nitelikte sayilan islemlerde ve
Sirket’in her tiirlii iligkili taraf islemlerinde ve ii¢lincli kisiler lehine teminat, rehin ve ipotek
verilmesine iligkin islemlerde SPK’nin kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerine uyulur.

19.5. Thragcimin yonetim hakimiyetinde degisiklige yol acabilecek anlasmalar/diizenlemeler
hakkinda bilgi:

Yoktur.

19.6. Sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki dogrudan paylar1 %S5 ve fazlasi olan gercek
kisi ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:

Sermayedeki veya toplam oy hakki i¢indeki dogrudan paylari %5 ve fazlasi olan gercek kisi
ortaklarin birbiriyle akrabalik iligkisi bulunmamaktadir.

20. ILISKIiLI TARAFLAR VE ILISKILI TARAFLARLA YAPILAN iSLEMLER
HAKKINDA BILGILER

20.1. izahnamede yer alan hesap donemleri ve son durum itibariyle iligkili taraflarla yapilan
islemler hakkinda UMS 24 cercevesinde ayrintili aciklama:

Donen Varhklar (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Ticari Alacaklar - - 24.377.772 119.795.056
Kurucusu ve Yoneticisi Olunan Fonlar - - 24.377.772 119.387.811
Bulls Yatirim Holding A.S. - 407.245
Toplam - - 24.377.772 119.795.056
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Kisa Vadeli Borglar (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Ticari Borglar - 38.172.799 22.175.041 401.279.648
Bulls Yatirim Holding A.S. - - 17.396.010 -
Kurucusu ve Yéneticisi Olunan i 38.172.799 i 301.911.009
Fonlar

Bulls Girigim Sermayesi ) ) )
Yat.Ort.A.S. . 4.779.031

Lydia Holding AS. - - - 62.609.638
Diinya Holding AS. - - - 36.759.001
Toplam - 38.172.799 22.175.041 401.279.648

20.2. Tliskili taraflarla yapilan islerin ihraccinin net satis hasilat icindeki pay1 hakkinda bilgi:
Yoktur.

21. DIGER BILGILER

21.1. Sermaye Hakkinda Bilgiler

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 350.000.000 TL degerindedir. Bu sermaye, her biri 1,00 TL
degerinde 350.000.000 paya ayrilmistir. Bu ¢ikarilmis sermayenin tamami muvazaadan ari bir
sekilde tamamen 6denmistir.

Sirket paylart A Grubu ve B Grubu olmak tizere 2 ayr1 gruba ayrilmis olup; toplamda 105.000.000
adet paym 105.000.000 adedi nama yazilt A Grubu paydan ve 245.000.000 adedi nama yazili B
Grubu paydan olugmaktadir.

21.2. Kayith Sermaye Tavan:

Sirket, SPKn hiikkiimlerine gore kayitli sermaye sistemini kabul etmis ve SPK’nin 06.04.2026 tarih
ve E-24171390-110.03.03-89215 sayili izni ile kayith sermaye sistemine gecmistir. Sirket’in kayith
sermaye tavani 1.750.000.000 Tiirk Lirasi’dir.

21.3. Donem bas1i ve donem sonundaki fiili dolasimdaki pay sayisinin mutabakati ve
izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle sermayenin %210’undan
fazlasi ayni olarak 6denmisse konu hakkinda bilgi:

Fiili dolasimda pay bulunmamaktadir. Sirket’in ayni sermayesi bulunmamaktadir.

21.4. Sermayeyi temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri vb. hisselerin sayis1 ve niteligi
hakkinda bilgi:

Yoktur.

21.5. Thrageinin paylarindan, kendisi tarafindan bizzat tutulan veya onun adina tutulan veya
bagh ortakliklarinin sahip olduklari ihrag¢i paylarimin adedi, defter degeri ve nominal degeri:

Yoktur.

21.6. Varanth sermaye piyasasi araclari, paya doniistiiriilebilir tahvil, pay ile degistirilebilir
tahvil vb. sermaye piyasasi araclarinin miktari1 ve doniistiirme, degisim veya talep edilme
esaslarina iliskin bilgi:

Yoktur.

21.7. Grup sirketlerinin opsiyona konu olan veya kosullu ya da kosulsuz bir anlasma ile
opsiyona konu olmasi kararlastirilmis sermaye piyasas1 aracglar1 ve soz konusu opsiyon
hakkinda iligkili kisileri de iceren bilgi:

Yoktur.
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21.8. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle yapilan sermaye
artirnmlar1 ve kaynaklar ile sermaye azaltimlari, yaratilan/iptal edilen pay gruplar1 ve pay
sayisinda degisiklige yol acan diger islemlere iliskin bilgi:

Izahname’ye konu finansal tablo dénemleri itibariyla Sirket’in gerceklestirmis oldugu toplam 3 adet
sermaye degisikligi mevcuttur ve bunlar sirasi ile, sermaye artirimi ile sermaye azaltimidir.

Anilan bu sermaye degisikliklerine iligskin bilgi asagidaki tabloda gosterildigi sekildedir.

értmm/Azaltlm
Oncesi Sermaye
(TL)

Artirnm/Azaltim
Sonrasi Sermaye
(TL)

Artirnm/Azaltim Kaynag
(Nakit, alacak mahsubu, ayni
vb.)

Ticaret Siciline Tescil /
TTSG ilan Tarihi

Artirllan  sermayenin  tamami
muvazaadan ari olarak nakden
taahhiit edilmis ve tamami
sermaye artiriminin tescilinden
Once ddenmigtir.

25.000.000 45.000.000 23.06.2023 / 05.07.2023

Artirllan  sermayenin  tamami
muvazaadan ari olarak nakden
taahhiit edilmis ve tamamu
sermaye artiriminin tescilinden
Once 0denmistir.

45.000.000 250.000.000 17.07.2024 / 18.07.2024

Artirillan ~ 100.000.000 TL’lik
sermayenin 49.776.981,42 TL’lik
kismi1 sermaye diizeltmesi olumlu
farklarindan, 45.874.190,07
TL’lik  kismi  gegmis  yillar
karlarindan karsilanmistir. Geriye
kalan 4.348.828,51 TL’lik tutar
ise Kemal Akkaya tarafindan
nakden taahhiit edilmistir.

250.000.000 350.000.000* 09.07.2025 / 09.07.2025

(*) Sirket’in giincel sermaye tutaridir.

16.04.2026 tarihli olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan karar ile kayitli sermaye sistemine
gecilmesine ve gerekli Esas Sozlesme tadillerinin yapilmasina karar verilmistir. Sirket’in kayith
sermaye tavani 1.750.000.000 TL olup, her biri 1 TL itibari degerde 1.750.000.000 adet paya
ayrilmistir.

SPK tarafindan verilen kayitli sermaye tavani izni, 2026-2030 yillar1 (5 y1l) i¢in gegerlidir. 2030 y1l1
sonunda izin verilen kayitl sermaye tavanina ulagilamamis olsa dahi, izin verilen tavan ya da yeni
bir tavan tutari i¢in, SPK’dan izin almak suretiyle, genel kuruldan 5 (bes) y1l1 gegmemek iizere yeni
bir stire i¢in yetki alinmasi zorunludur. S6z konusu yetkinin alinmamasi durumunda Yonetim
Kurulu karartyla sermaye artirimi yapilamaz.

21.9. ihrageinin son on iki ay icinde halka arz, tahsisli veya nitelikli yatirimeiya satis suretiyle
pay ihracinin bulunmasi halinde, bu islemlerin niteligine, bu islemlere konu olan paylarin
tutari ve niteliklerine iliskin aciklamalar:

Yoktur.

21.10. ihrageinin mevcut durum itibariyle paylarinin borsada islem gormesi durumunda
hangi paylarin borsada islem gordiigiine veya bu hususlara iliskin bir basvurusunun bulunup
bulunmadigina iliskin bilgi:

Yoktur.
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21.11. izahnamenin hazirlandig: yil ve bir 6nceki yilda eger ihracc halihazirda halka acik bir
ortaklik ise ihra¢¢inin paylari iizerinde iiciincii Kisiler tarafindan gerceklestirilen ele gecirme
teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonu¢lar: hakkinda bilgi:

Yoktur.
21.12. Esas sozlesme ve i¢ yonergeye iliskin 6nemli bilgiler:

Sirket’in tek bir metin haline getirilmis giincel Esas Sozlesme’si ile TTK hiikiimleri uyarinca
hazirlanan Sirket Yonetim Kurulu'nun I¢ YoOnergesi Izahname ekinde yer almaktadir. Esas
sozlesmeye ve i¢ yonergeye iliskin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “YoOnetim Kurulu” baglikli 7. Maddesi uyarinca, Sirketin YoOnetim
Kurulu, Genel Kurulu tarafindan TTK ve sermaye piyasast mevzuati hiikiimlerine gore segilecek en
az 5 (bes) en fazla 11 (on bir) iiyeden olusmaktadir. A Grubu paylar yonetim kurulu iiyelerinin
seciminde imtiyaz sahibidir. 5 (bes) liyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 2 (iki) iiyesi, 6 (alt1)
tiyeden olusan Yonetim Kurulu'nun 3 (ii¢) tiyesi, 7 (yedi) iyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 3
(lig) tiyesi, 8 (sekiz) iiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 4 (dort) liyesi, 9 (dokuz) liyeden olusan
Yonetim Kurulu’nun 4 (dort) tiyesi, 10 (on) tiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 5 (bes) tiyesi ve 11
(on bir) iyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 5 (bes) liyesi A Grubu pay sahiplerinin ¢gogunlugunun
gosterecekleri adaylar arasindan segilir.

Yonetim Kurulu’'nda goérev alacak bagimsiz iiyelerin sayist ve nitelikleri SPK’nin kurumsal
yonetime iliskin diizenlemeleri basta olmak iizere sermaye piyasasi mevzuatina gore tespit edilir. A
Grubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan segilecek Yonetim Kurulu tiyeleri, sz konusu
bagimsiz tiyeler haricindeki iiyelerden olacaktir. Yonetim Kurulu {iyeliginin siiresi en ¢ok 3 (iig)
yildir. Siiresi biten {iyenin yeniden se¢ilmesi miimkiindiir.

Yonetim Kurulu tiyeliklerinden birinin bosalmasi halinde Yonetim Kurulu, bosalan {iyelik i¢in,
yapilacak bir sonraki Genel Kurul toplantisinin onayina sunulmak ve bu toplantiya kadar goérev
yapmak iizere, bir iiyeyi gegici olarak atayacaktir. A Grubu pay sahipleri tarafindan aday
gosterilerek secilmis Yonetim Kurulu liyesi yerine, yine A Grubu pay sahiplerinin aday gostermesi
suretiyle secilen Yonetim Kurulu iiyelerinden géreve devam edenlerin ¢ogunlugunun onerdigi aday
Yonetim Kurulu’nun onayi ile atanir. Atamasi Genel Kurul tarafindan onaylanan iiye selefinin
gorev siiresini tamamlayacaktir.

Yonetim Kurulu tyeleri giindemde ilgili bir maddenin bulunmasi veya giindemde madde
bulunmasa bile hakli bir sebebin varligi halinde, Genel Kurul karariyla her zaman gdrevden
almabilirler.

Bir tiizel kisi Yonetim Kurulu’na tiye se¢ildigi takdirde, tiizel kisiyle birlikte, tiizel kisi adina, tlizel
kisi tarafindan belirlenen, sadece bir gercek kisi de tescil ve ilan olunur. Yonetim Kurulu iiyesi olan
tiizel kisi, kendi adma tescil edilmis bulunan kisiyi her an degistirebilir. Bagimsiz iiyenin
bagimsizligin1 kaybetmesi, istifa etmesi veya gorevini yerine getiremeyecek duruma gelmesi
halinde, sermaye piyasast mevzuatt ve SPK’nin kurumsal yonetim ilkelerinde yer alan
diizenlemelere uyulur.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Sermaye” baslikli 6. Maddesi uyarinca, Yonetim kurulu, SPKn
hiikiimlerine uygun olarak, gerekli gordiigli zamanlarda, kayitli sermaye tavanina kadar yeni pay
ithrac¢ ederek ¢ikarilmis sermayeyi arttirmaya, imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin kisitlanmasi ve
pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinin siirlandirilmasi ile nominal degerinin {izerinde veya
altinda pay ihraci konularinda karar almaya yetkilidir. Yeni pay alma hakkini kisitlama yetkisi, pay
sahipleri arasinda esitsizlige yol agacak sekilde kullanilamaz.

Sirket’in sermayesi, gerektiginde TTK ve sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde
artirilabilir veya azaltilabilir. Yeni pay cikarilirken, aksine karar verilmemis ise, A Grubu nama
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yazili paylarin ¢ikarilmis sermaye igindeki oranlart muhafaza edilir ve yapilacak sermaye
artirnmlarinda A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B Grubu paylar
ihrag, edilir. Mevcut A ve B Grubu pay sahiplerinin tamamiin yeni pay alma haklarinin
kisitlanmas1 durumunda B Grubu pay cikarilacaktir. Bedelsiz sermaye artirimlarinda, ¢ikarilan
bedelsiz paylar artirim tarihindeki mevcut paylara dagitilir. Sermayeyi temsil eden paylar
kaydilestirme esaslar1 ¢ergevesinde kayden izlenir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Sirket’in YOnetimi ve Temsili” baslikli 8. Maddesi uyarinca, Sirket’in
yonetimi ve disartya karsi temsili, devredilmedigi takdirde, Yonetim Kurulu'na aittir. Kanuni
hiikiimler saklidir. Yonetim Kurulu, TTK, sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili sair mevzuat ile bu
Esas Sozlesme uyarinca genel kurulun yetkisinde bulunanlar haricinde, Sirket’in isletme konusunun
gergeklestirilmesi icin gerekli olan her ¢esit is ve islemler hakkinda karar almaya yetkilidir.

Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sozlesmelerin gecerli olabilmesi icin,
bunlarin sirket Unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin imzasini tagimasi

gereklidir.

Yonetim Kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas tyeye veya midir olarak tglnci
kisilere devredebilir. En az bir yonetim kurulu iiyesinin temsil yetkisini haiz olmas1 sarttir. Yonetim
Kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, yonetimi, kismen veya tamamen bir veya birkac
yonetim kurulu iiyesine veya ligiincii kisiye devretmeye yetkilidir. Bu i¢ yonerge Sirket’in
yonetimini diizenler, bunun i¢in gerekli olan goérevleri tanimlar, yerlerini gosterir, dzellikle kimin
kime bagli ve bilgi sunmakla yiikiimlii oldugunu belirler. Yonetim Kurulu, istem iizerine pay
sahiplerini ve korunmaya deger menfaatlerini ikna edici bir bicimde ortaya koyan alacaklilari, bu i¢
yonerge hakkinda, yazili olarak bilgilendirir. Yonetim Kurulu, temsile yetkili olmayan Y o6netim
Kurulu tiyelerini veya Sirket’e hizmet akdi ile bagli olanlar1 sinirli yetkiye sahip ticari vekil veya
diger tacir yardimcilar1 olarak atayabilir. Bu sekilde atanacak olanlarin gorev ve yetkileri,
hazirlanacak i¢ ydnergede acikca belirlenir. Bu durumda i¢ ydnergenin tescil ve ilan1 zorunludur. i¢
yonerge ile ticari vekil ve diger tacir yardimcilar1 atanamaz. Yetkilendirilen ticari vekil veya diger
tacir yardimcilari da ticaret siciline tescil ve ilan edilir. Temsile yetkili kisileri ve bunlarin temsil
sekillerini gosterir kararin noterce onaylamis sureti ticaret sicilinde tescil ve ilan edilmedikge,
temsil yetkisinin devri gegerli olmaz. Temsil yetkisinin sinirlandirilmasi, iyi niyet sahibi {i¢lincii
kisilere kars1 hiikiim ifade etmez; ancak, temsil yetkisinin sadece merkezin veya bir subenin islerine
Ozgiilendigine veya birlikte kullanilmasina iligkin tescil ve ilan edilen sinirlamalar gegerlidir.

Yonetim Kurulu'nun TTK Madde 374’te diizenlenen gorev ve yetkileri ile Madde 375°te
diizenlenen devredilemez gorev ve yetkileri saklidir.

TTK’nin 392’nci maddesi uyarinca, her Yonetim Kurulu {iyesi Sirket’in tim is ve islemleri
hakkinda bilgi isteyebilir, soru sorabilir ve inceleme yapabilir. Yonetim Kurulu Gyelerinin TTK
madde 392°den dogan haklar1 kisitlanamaz, kaldirilamaz.

21.13. Esas sozlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle ihraccinin amag ve
faaliyetleri:

Esas sozlesmenin “Amag¢ ve Konu” baglikli 3’iincii maddesi uyarinca Sirket’in amaci, 6362 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerde bulunmaktir.

Sirket bu amaci gerceklestirmek icin asagidaki is ve islemleri yapabilir.

a) Sermaye piyasast araclarin sermaye piyasast mevzuat ¢ercevesinde kendi nam ve hesabina,
bagskas1 nam ve hesabina, kendi namina bagkas1 hesabina alim satimini1 yapmak,

b) Sermaye Piyasast Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemeleri ¢ercevesinde gereken
sartlar1 yerine getirmek kaydiyla, sermaye piyasasi araglariin ihrag¢ veya halka arz yoluyla satimina
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aracilik, daha dnce ihrac¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik, menkul
kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile alim satimi, yatinm damigsmanligi, portfoy
yoneticiligi, kredili menkul kiymet, agiga satis ve menkul kiymetlerin 6diing alinmasi ve verilmesi,
tirev araglarin alim satimina aracilik, portfoy isletmeciligi faaliyetlerinde bulunmak, déviz, mal,
kiymetli maden veya Kurulca belirlenmis ve/veya belirlenecek diger varliklarin kaldiraglhi alim
satimi, bunlarin alim satimina aracilik etmek ve bu islemlere yonelik hizmetleri vermek ve bu
kapsamda miisterilerden gelen emirleri dogrudan kabul etmek ve/veya gerceklestirmek,

¢) Mevzuat uyarinca kurulmus ve kurulacak yurt i¢i ve yurt dis1 borsalarina iiye olmak ve bu
borsalarda islem yapmak,
d) Sermaye piyasas1t mevzuatinda tanimlanan saklama hizmetlerinde bulunmak,

e) Miisterilerinin verdigi yetkiye bagli olarak miisteriler nam ve hesabina sermaye piyasasi
araglarinin anapara, faiz, temettii ve benzeri gelirlerinin tahsili, 6demesi ile yeni pay ve bedelsiz pay
alma haklarini ve pay sahipliginden dogan oy haklarini kullanmak,

f) Sermaye piyasasi mevzuatinin izin verdigi olglide yatirim fonlar1 ile ilgili her tiirli islemi
gerceklestirmek,

g) Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine gére yonetim
kurulu yetkisi ile bor¢glanma araglar1 ve diger sermaye piyasasi araglarini ihrag etmek,

h) Sermaye piyasas1 mevzuatina aykirt olmamak kaydiyla gerekli goriilecek sirketlere istirak etmek,

1) Sermaye piyasast mevzuatinda belirtilen yan hizmetler dahil yatirim kurulusu faaliyetleri arasinda
sayilan ve sayilacak olan diger her tiirlii islemi yapmak,

Sirket’in amag ve konusu ile ilgili yapilacak her tiirlii degisiklik i¢in Ticaret Bakanligi’nin izni ile
Sermaye Piyasast Kurulu’nun uygun goriisiiniin alinmas: gereklidir. Bu madde kapsaminda Sirket
tarafindan gergeklestirilen is, islem ve faaliyetler bakimindan yatirimcilarin yatirnm kararlarini
etkileyebilecek nitelikteki islemlerde, sermaye piyasast mevzuatt uyarinca yatirimcilarin
aydinlatilmasini teminen Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kamunun aydinlatilmasima iligkin
diizenlemeleri uyarinca yapilmasi zorunlu agiklamalar yapilir.

21.14. Yonetim kuruluna ve komitelere iliskin 6nemli hiikiimlerin o6zetleri:

Esas Sozlesme’nin “Yonetim Kurulu” baglikli 7°nci maddesi uyarinca, TTK ve sermaye piyasasi
mevzuati uyarinca, riskin erken saptanmasi komitesi dahil olmak iizere, Yonetim Kurulu’nun
kurmakla yiikiimli oldugu komitelerin olusumu, gorev ve galisma esaslart TTK, SPKn, SPK’nin
kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerine gore gergeklestirilir.
Yonetim Kurulu, TTK ve sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak, gerekli gorecegi konularda
komiteler ve alt komiteler olusturur.

Esas Sozlesme’nin “Sirket’in Yonetimi ve Temsili” bashkli 8’inci maddesi uyarinca, Sirket’in
yonetimi ve disartya karst temsili, devredilmedigi takdirde, yonetim kuruluna aittir. Kanuni
hiikiimler saklidir.

Yonetim Kurulu, TTK, sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili sair mevzuat ile bu Esas Sozlesme
uyarinca genel kurulca alinmasi gereken kararlar disinda kararlar1 almaya yetkilidir.

Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sdzlesmelerin gegerli olabilmesi igin,
bunlarin Sirket’in Unvani altina konmus ve Sirket’i ilzama yetkili bir veya birkag¢ kisinin imzasini
tasimas1 gereklidir.

Temsile yetkili kisileri ve bunlarin temsil sekillerini gosterir kararin noterce onaylamis sureti ticaret
sicilinde tescil ve ilan edilmedikce, temsil yetkisinin devri gecerli olmaz. Temsil yetkisinin
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siirlandirilmasi, iyi niyet sahibi ti¢lincii kisilere kars1 hiikkiim ifade etmez; ancak, temsil yetkisinin
sadece merkezin veya bir subenin islerine 6zgiilendigine veya birlikte kullanilmasina iligskin tescil
ve ilan edilen sinirlamalar gecgerlidir.

Yonetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, yonetimi, kismen veya tamamen bir veya
birkag yonetim kurulu tiyesine veya tligiincii kisiye devretmeye yetkilidir. Bu i¢ yonerge Sirket’in
yonetimini diizenler; bunun igin gerekli olan gérevleri tanimlar, yerleri gosterir, 6zellikle kimin
kime bagl ve bilgili sunmakla yiikiimlii oldugunu belirler. Yonetim kurulu, istem {izerine pay
sahiplerini ve korunmaya deger menfaatleri ikna edici bir bi¢imde ortaya koyan alacaklilari, bu i¢
yonerge hakkinda, yazili olarak bilgilendirir. En az bir yonetim kurulu tiyesinin temsil yetkisini haiz
olmasi sarttir.

Yonetim kurulu, temsile yetkili olmayan yonetim kurulu {iyelerini veya Sirket’e hizmet akdi ile
bagh olanlar1 sinirli yetkiye sahip ticari vekil veya diger tacir yardimcilar1 olarak atayabilir. Bu
sekilde atanacak olanlarin gorev ve yetkileri, TTK’nin 371/7 maddesi uyarinca hazirlanacak ig
yonergede agikca belirlenir. Bu duruma i¢ ydnergenin tescil ve ilan1 zorunludur. I¢ yonerge ile ticari
vekil ve diger tacir yardimecilar1 atanamaz. Yetkilendirilen ticari vekil veya diger tacir yardimcilar
da ticaret siciline tescil ve ilan edilir.

21.15. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve sinirlamalar hakkinda bilgi:

Esas sozlesmenin “Sermaye” baslikli 6’nc1 maddesi uyarinca Sirket’in c¢ikarilmis sermayesi
350.000.000,00 Tiirk Lirasi degerindedir. Bu sermaye, her biri 1,00 Tiirk Lirasi degerinde
350.000.000 adet paya ayrilmistir. Bu ¢ikarilmis sermayenin tamami muvazaadan ari bir sekilde
O0denmistir. Bu paylarin 105.000.000 adedi nama yazili A Grubu ve 245.000.000 adedi nama yazili
B Grubu’dur. A Grubu paylarin yonetim kuruluna aday gosterme ve genel kurulda oy imtiyazi
bulunmaktadir. B Grubu paylarin hi¢bir imtiyazi yoktur.

Esas sozlesmenin “Yo6netim Kurulu” baglikli 7°’nci maddesi uyarinca A Grubu paylar yonetim
kurulu iyelerinin segiminde imtiyaz sahibidir. 5 (bes) iiyeden olusan yonetim kurulunun 2 (iki)
iiyesi, 6 (alt1) liyeden olusan yonetim kurulunun 3 (ii¢) liyesi, 7 (yedi) liyeden olusan yonetim
kurulunun 3 (ii¢) tiyesi, 8 (sekiz) iiyeden olusan yonetim kurulunun 4 (dort) tiyesi, 9 (dokuz) iiyeden
olusan yonetim kurulunun 4 (dort) iiyesi, 10 (on) iyeden olusan yonetim kurulunun 5 (bes) iiyesi ve
11 (on bir) iiyeden olusan yonetim kurulunun 5 (bes) iiyesi A Grubu pay sahiplerinin ¢ogunlugunun
gosterecekleri adaylar arasindan segilir. A Grubu pay sahiplerinin belirleyerek genel kurulun
secimine sunacagi adaylar, A Grubu pay sahiplerinin kendi aralarinda yapacaklar bir toplanti veya
alacaklar1 yazili bir karar ile A Grubu paylarin oy cokluguyla belirlenir. Bu sekilde oOnerilen
yonetim kurulu iliye adaylarimin hakli bir sebep bulunmadig: takdirde genel kurul tarafindan
secilmesi zorunludur.

Yonetim kurulunda gorev alacak bagimsiz lyelerin sayisi, nitelikleri ve gorev siireleri SPK’nin
kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri basta olmak iizere sermaye piyasasi mevzuatina gore
tespit edilir. A Grubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan secilecek yonetim kurulu
tiyeleri, s6z konusu bagimsiz iiyeler haricindeki iiyelerden olacaktir.

Esas sozlesmenin “Sirket’in Genel Kurulu” baslikli 10’uncu maddesi uyarinca genel Kurul
toplantilarinda hazir bulunan A Grubu paylar, sahiplerine 5 (bes) oy hakki; B Grubu paylar,
sahiplerine 1 (bir) oy hakki verir.

21.16. Pay sahiplerinin haklarinin ve imtiyazlarinin degistirilmesine iliskin esaslar:

Esas sozlesmenin “Esas Sozlesme’nin Degistirilmesi” baslikli 22°nci maddesi uyarinca Esas
sozlesmede yapilacak biitiin degisiklikler i¢in dnceden SPK’nin uygun goriisii ile gerekli olmasi
halinde Ticaret Bakanligi’nin izni gerekir. Esas sozlesme degisikligine s6z konusu uygun goriis ve
izinler alindiktan sonra, TTK, sermaye piyasasi mevzuati ve esas sdzlesme hiikiimlerine uygun
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olarak davet edilecek genel kurulda, sermaye piyasast mevzuati ve esas sozlesmede belirtilen
hikUmler cercevesinde karar verilir. TTK madde 479/3-a uyarinca genel kurulda esas s6zlesme
degisiklikleri ile ilgili olarak oyda imtiyaz kullanilamaz. SPK’nin uygun gérmedigi veya Ticaret
Bakanligi’nin onaylamadigi esas sozlesme degisiklik tasarilar1 genel kurul giindemine alimamaz ve
goriisiilemez. Esas sozlesmedeki degisiklikler, usuliine uygun olarak tasdik ve ticaret siciline tescil
ettirildikten sonra gecerli olur. Esas sozlesme degisiklikleri ti¢lincli kisilere karsi tescilden dnce
hukdm ifade etmez.

Esas sOzlesme degisikliginin imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 ihlal etmesi durumunda, genel
kurul kararimin imtiyazli pay sahipleri kurulunca TTK’nin ilgili hiikiimleri c¢ergevesinde
onaylanmas1 gerekir.

Esas soOzlesmedeki degisikliklerin, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’'nde ve sermaye piyasasi
mevzuatinin kamuyu aydinlatma yiikiimliiliikleri ¢cergevesinde ilani sarttir.

21.17. Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantisinin yapilmasina iliskin usuller ile
toplantilara katilm kosullar1 hakkinda bilgi:

Esas sozlesmenin “Sirket’in Genel Kurulu” baslikli 10’uncu maddesi uyarinca Sirket’in genel
kurulu, TTK, sermaye piyasast mevzuati ve esas s6zlesme hiikiimlerine gore toplanir.

Genel kurul toplantilarinda asagidaki esaslar uygulanir.

a) Davet Sekli: Genel kurul toplantilarina davet hakkinda TTK ve sermaye piyasasi mevzuatinin
ilgili hiikiimlerinde yer alan davet usul ve sekli ile ilan siirelerine iliskin diizenlemelere uyulur. Bu
davet ilan ve toplant1 giinleri hari¢ olmak {izere, toplanti tarihinden en az ii¢ hafta 6nce yapilir.
TTK’de ve sermaye piyasasi mevzuatinin ilgili hiikiimlerinde 6ngoriilen bilgi ve belgeler, ilan ve
toplant1 giinleri hari¢ olmak {izere, toplanti tarihinden en az {i¢ hafta once ilan edilir ve pay
sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. Genel kurul toplantilarina ¢cagri konusunda SPKn’nin
29/1 hiikmii saklidir.

b) Toplant1 Vakti: Sirket’in genel kurulu her y1l olagan ve gerektiginde olaganiistii toplanir. Olagan
genel kurul, hesap devresinin bitiminden itibaren 3 ay icinde ve en az yilda bir defa toplanir.
Olaganiistii genel kurul toplantist Sirket islerinin ve islemlerinin gerektirdigi, TTK nin ve sermaye
piyasast mevzuatinin ilgili hiikiimlerinin icap ettirdigi hallerde ve zamanlarda yapilir.

c) Oy Verme ve Vekil Tayini: Genel Kurul toplantilarinda hazir bulunan A Grubu paylar,
sahiplerine 5 (Bes) oy hakki; B Grubu paylar, sahiplerine 1 (Bir) oy hakki verir. Genel kurula
katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin pay sahibi oldugunu kanitlayan belgeleri veya pay
senetlerini Sirket’e, bir kredi kurulusuna veya baska bir yere depo edilmesi sartina baglanamaz.

Genel kurul toplantilarina pay sahipleri kendileri katilabilecegi gibi, kendilerini diger pay sahipleri
veya disaridan tayin edecekleri vekiller vasitasiyla temsil ettirebilirler. Sirket’te pay sahibi olan
vekiller kendi oylarindan baska temsil ettikleri pay sahiplerinin sahip olduklar1 oylar1 da
kullanmaya yetkilidirler. Vekaletnameler ve vekaleten oy kullanma usul ve esaslarina TTK,
sermaye piyasast mevzuat1 ve ilgili mevzuat hiikiimleri uygulanir. Sermaye piyasast mevzuatinin
vekaleten oy kullanmaya ve onemli nitelikteki islemlerin miizakeresine iliskin diizenlemelerine
uyulur.

d) Miizakerelerin Yapilmasi ve Nisaplar: Sirket genel kurul toplantilarinda, TTK ve sermaye
piyasast mevzuatinda yazili hususlar miizakere edilerek gerekli kararlar alinir. SPK’nin genel kurul
toplantisinda giindeme baglilik ilkesine uyulmaksizin goriisiilmesini veya ortaklara duyurulmasini
istedigi hususlarin genel kurul giindemine alinmasi1 zorunludur.

Genel kurul toplantilar1 ve bu toplantilardaki karar nisabi TTK ve sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri ile SPK’nin kurumsal yonetim ilkeleri ile sair diizenlemelerine tabidir.
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e) Toplantt Yeri: Sirket’in genel kurul toplantilar1 Sirket merkezinde veya Sirket merkezinin
bulundugu sehrin elverisli bir yerinde yapilabilir.

f) Genel Kurul Toplantisina Elektronik Ortamda Katilim: Sirket’in genel kurul toplantilarma
katilma hakki bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1527°nci maddesi
uyarinca elektronik ortamda da katilabilir. Sirket, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda
Yapilacak Genel Kurullara Iliskin Yonetmelik hiikiimleri uyarinca hak sahiplerinin genel kurul
toplantilarina elektronik ortamda katilmalarina, goriis agiklamalarina, 6neride bulunmalarina ve oy
kullanmalarina imkan tantyacak elektronik genel kurul sistemini kurabilecegi gibi bu amag i¢in
olusturulmus sistemlerden de hizmet satin alabilir. Yapilacak tiim genel kurul toplantilarinda esas
sozlesmenin bu hiikkmii uyarinca, kurulmus olan sistem {izerinden hak sahiplerinin ve
temsilcilerinin, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara Mliskin
Yonetmelik hikiimlerinde belirtilen haklarini kullanabilmesi saglanir.

g) Toplantiya Iliskin Usul ve Esaslarin Belirlenmesi: Yonetim kurulu, genel kurul ¢aligmalarma
iliskin esas ve usullerin belirlenmesine yénelik i¢ yOnerge hazirlar. I¢ yonerge genel kurul
tarafindan onaylanir ve ticaret siciline tescil edilir. Genel kurul toplantisi, TTK, sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ve i¢ yonergeye uygun olarak yiirtitiiliir.

h) Bakanlik Temsilcisi: Gerek olagan ve gerekse olaganiistii genel kurul toplantilarinda Bakanlik
Temsilcisi bulunmasi ve gorevleri konusunda TTK, sermaye piyasast ve ilgili mevzuat hiikiimleri
uygulanir.

21.18. ihraccimin yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve
engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

Sirket’in yonetim hékimiyetinin el degistirmesine iliskin olarak basta TTK ve SPKn olmak iizere
Sirket’in bagli oldugu ilgili mevzuat hiikiimleri gecerlidir.

21.19. Paylarin devrine iliskin esaslar:

Esas sozlesmenin “Sirket Paylarinin Devri” baglikli 17°nci maddesi uyarinca Sirket’in ekonomik ve
ticari menfaatlerinin ve know-how’unun korunmasi, birikim, uzmanlik ve kurumsal hafiza
gerektirdiginden, A Grubu pay sahibi olan ortaklardan birisinin, paylarini ticlincii kisilere
devretmek istemesi durumunda, TTK’nin nama yazili paylarin devrinin sinirlandirilmasina iligkin
493’lincii madde hiikmiine tabi olarak, Sirket’in isletme konusu veya isletmenin ekonomik
bagimsizliginin reddi gerektirmesi, Sirket paylarini devralacak {icilincii kisilerin Sirket’in faaliyet
konularina iliskin gerekli birikim, uzmanlik ve kurumsal hafizaya sahip olmamasi halinde Sirket, A
Grubu paylarin devrini pay defterine kaydetmeyi bir yonetim kurulu karari ile reddedebilir veya
devredene, paylarini, bagvurma anindaki gergek degeriyle, diger pay sahipleri ya da {igiincii kisiler
hesabina almay1 Onererek, onay istemini reddedebilir. A Grubu paylar iizerinde SPKn uyarinca
miilkiyetin devri yoluyla tesis edilen rehin ve intifa hakkinin tesisi i¢in de bu kosullar aranir.

B Grubu paylar herhangi bir sinirlamaya tabi olmaksizin serbestge devrolunabilir.

A Grubu paylardan herhangi birinin, herhangi bir sebeple borsada islem gorebilir nitelikte paya
dontistiiriilmesi i¢in bu paylarin dncelikle B Grubu paya doniisiimii sarttir. Doniisiim i¢in, TTK ve
sermaye piyasasi mevzuatinin ilgili diizenlemelerine de uymak suretiyle, esas s6zlesme degisikligi
yapilmasi, esas sozlesme degisikliginin genel kurulca onaylanmasi ve Merkezi Kayit Kurulusu
A.S.’ye gerekli bagvurunun yapilmasi gerekmektedir.

Sirket’in kendi paylarini geri almasi durumunda sermaye piyasasi mevzuati ve diger ilgili mevzuata
uygun olarak hareket edilir ve gerekli 6zel durum agiklamalar1 yapilir.

Bu dogrultuda pay devirleri Sermaye Piyasasi mevzuati ve TTK'ya uygun olmak kaydiyla
gerceklestirilebilir.
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21.20. Sermayenin artirilmasina ve azaltilmasina iliskin esas sozlesmede ongoriilen kosullarin
yasanin gerektirdig¢inden daha agir olmasi halinde s6z konusu hiikiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

22. ONEMLI SOZLESMELER

Finansman Sozlesmeleri

Genel Kredi Sozlesmeleri

Kredi alan olarak Sirket ve kredi veren olarak Tiirkiye’de kurulu ¢esitli bankalar arasinda isbu
Izahname tarihi itibartyla cesitli genel kredi sézlesmeleri akdedilmistir.

Anilan genel kredi sdzlesmeleri, ilgili bankalarin standart sézlesmeleri olup; genel olarak bankalara
kredi alan sirketin finansal durumunun olumsuz yonde degismesi, ilgili sirketlerce iigiincii kisiler
lehine kefalet ve garantiler verilmesi, ilgili sirketlerin malvarligi tizerinde Onemli Olglide
tasarruflarda bulunulmasi ve takyidatlar yaratilmasi, sirketlerin bor¢lulugunun artirilmasi, izinsiz
kar pay1 dagitimi yapilmasi gibi hallerde tiim kredileri muaccel hale getirme, geri 6deme talep etme,
temerrlit faizi isletme gibi genis hak ve yetkiler tanimaktadir. S6z konusu genel kredi
sozlesmelerinin ¢ogunlugu, cesitli miiteselsil kefaletlerle teminat altina alinmastir.

Sirket, halka arz kapsaminda gergeklesecek ortaklik yapisindaki degisikliklerle ilgili olarak,
bankalardan ilgili muvafakat yazilarini temin etmistir.

Kredi Veren Sozlesme Tarihi

Hedef Yatirim Bankas1 A.S. 11.12.2025
Hedef Yatirim Bankas1 A.S. 16.07.2025
Nurol Yatirim Bankas1 A.S. 27.03.2024
Nurol Yatirim Bankas1 A.S. 11.05.2025
Nurol Yatirim Bankas1 A.S. 10.02.2025
Ziraat Katilim Bankas1 A.S. 14.11.2024
Tiirkiye Emlak Katilim Bankas1 A.S. 16.02.2024
Tiirkiye Vakiflar Bankasi1 T.A.O. 16.04.2025
Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S. 22.05.2024
Vakif Katilim Bankas1 A.S. 24.10.2024
Golden Global Yatirim Bankas1 A.S. 16.07.2025

Kira Sozlesmeleri

Adana Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya verenler arasinda 18.11.2024 baslangi¢ tarihli ve 5 yil siireli bir kira so6zlesmesi
akdedilmistir. S6zlesme konusu, Adana ili, Seyhan ilgesi, Kurtulus Mahallesi, Sinasi Efendi
Caddesi, Eyiip Unal Apartmani, No:30, D:1 adresinde bulunan ofis niteligindeki tasmnmazdir. Kira
bedeli ilk yilin ilk alt1 ay1 i¢in aylik net 20.000 TL, ikinci alt1 ay1 i¢in aylik net 30.000 TL, ikinci y1l
i¢in ise aylik net 49.500 TL olarak belirlenmis olup, sonraki dénemlerde TUFE ortalamasi
lizerinden artis uygulanacaktir. Odemeler ise her aymn 10’una kadar yapilacaktir. Kullanim amaci
ofis olarak smirlandirilan tasimmaz i¢in Sirket, 60.000 TL depozito 6demeyi kabul etmistir.
Sozlesme kapsaminda Sirket’in i¢ dekorasyona yonelik tadilat yapmasina izin verilmis olup,
elektrik, su, dogalgaz gibi kullanim giderleri Sirket'e aittir. Ayrica, Sirket’in 30 giin 6nceden yazili
bildirimde bulunmak sartiyla herhangi bir neden belirtmeksizin sdzlesmeyi diledigi zaman feshetme
hakki bulunmaktadir. Olas ihtilaflarda ise Istanbul Anadolu Mahkemeleri ve Icra Daireleri yetkili
kilinmistir.
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Suadiye Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren arasinda 01.05.2015 baslangig¢ tarihli ve 1 yil siireli bir kira sozlesmesi
akdedilmistir. S6zlesme konusu, Istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Ciftehavuzlar semti, Cemil Topuzlu
Caddesi, N0.32/10 adresinde bulunan Yuvam Apartmani'ndaki ticari nitelikli tasinmazdir. Sozlesme
uyarinca aylik kira bedeli net 5.500 TL art1 stopaj olarak belirlenmis olup, 6demelerin her ayin 1'i
ile 5'1 arasinda kiraya verenin ilgili banka hesabina yapilmasi kararlastirilmistir. Kira siiresinin
bitiminden en az bir ay 6nce bildirimde bulunulmadig: takdirde sdzlesmenin ayni kosullarla bir yil
uzayacagl ongoriilmiistiir. Irtibat biirosu olarak kullanilacak olan sdz konusu tasimnmaz igin Sirket,
depozito 6demeyi taahhiit etmistir. S6zlesme genelinde elektrik, su, aydinlatma gibi tiim kullanim
giderleri ile stopaj Odemeleri Sirket'e ait olup, Sirket'in kiralananm1 bagka bir amagcla
kullanamayacagi veya kismen ya da tamamen bir baskasina devredemeyecegi belirtilmistir.
[zahname tarihi itibariyla kira sézlesmesi yiiriirluktedir.

Suadiye Private Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya verenler arasinda 06.05.2024 baslangi¢ tarihli ve 1 yil siireli bir kira sdzlesmesi
akdedilmistir. Sézlesme konusu, Istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Catalgesme, Bagdat Caddesi, Havaci
Binbas1 Mehmet Sokak, No:1, D:5 adresinde yer alan isyeri niteligindeki tasinmazdir. Kira bedeli
aylik net 180.000 TL olarak belirlenmis olup, ddemeler her ayin 1 ile 5'i arasinda sozlesmede
belirtilen hesaplara yapilacaktir. Kira yenilenmesi durumunda ise yillik TUFE ortalamasi oraninda
artis uygulanacaktir. Isyeri olarak kullanilacak olan tasinmaz i¢in Sirket, depozito ddemeyi taahhiit
etmistir. Sozlesme kapsaminda Sirket’in yazili onay olmaksizin tadilat yapmasi yasaklanmis olup,
tim kullanim giderleri ile stopaj ve g¢evre temizlik vergisi ddemeleri Sirket'e aittir. Ayrica,
taraflardan biri slirenin bitiminden 2 ay oOnce bildirimde bulunmadiglr takdirde sozlesme
kendiliginden 1 yil uzayacaktir. Olas1 ihtilaflarda ise Istanbul Anadolu Mahkemeleri ve Icra
Daireleri yetkili kilinmistir.

Izmir Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren French Bakery Gida Turizm Insaat Sanayi Ticaret ve Ltd. Sti. arasinda
10.09.2024 baslangi¢ tarihli ve 2 yil siireli bir kira sézlesmesi akdedilmistir. Sozlesme konusu,
Izmir ili, Bayrakl ilgesi, Adalet Mahallesi, Manas Bulvari, Folkart Towers B Kule, No:39, Kat:22,
I¢c Kap1 No:2209 adresinde yer alan ofis niteligindeki tasinmazdir. Kira bedeli aylik net 85.000 TL
+ KDV olarak belirlenmis olup, 6demeler her ayin 10’una kadar pesin olarak yapilacaktir; ikinci yil
ise kira bedeli, bir 6nceki 12 aylik TUFE ortalamas iizerinden artirilarak hesaplanacaktir. S6zlesme
kapsaminda Sirket, 2 aylik kira bedeli tutarinda teminati nakden Odemeyi taahhiit etmistir.
Kullanim amaci ofis olarak sinirlandirilan tasinmaz i¢in Sirket, yonetim tarafindan belirlenen
aidatlar1 6demekle ytiikiimlidiir. S6zlesme genelinde elektrik, su, dogalgaz, ¢evre temizlik vergisi
gibi tiim kullanim giderleri ile stopaj ve damga vergisi Sirket'e aittir. Sirket, sozlesmenin yirirliige
girmesinden sonra, 3 ay Onceden yazili bildirimde bulunmak kosuluyla herhangi bir neden
belirtmeksizin sézlesmeyi diledigi zaman feshetme hakkina sahiptir. Ayrica, kira bedellerinin iki
kez zamaninda 6denmemesi, kiraya verene tek tarafli fesih hakki tanimaktadir. Olasi ihtilaflarda ise
[zmir Mahkemeleri ve Icra Daireleri yetkili kilmmustir.

Nisantast Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren arasinda 01.09.2025 baslangi¢ tarihli ve 1 yil siireli bir kira sézlesmesi
akdedilmistir. Sozlesme konusu, Istanbul ili, Sisli ilgesi, Harbiye Mahallesi, Tesvikiye Caddesi,
No:17, ikbal I3 Merkezi, D:10 adresinde yer alan ofis niteligindeki tasinmazdir. Aylik kira bedeli
01.09.2025 - 31.08.2026 donemi icin brit 212.500,00 TL, net 170.000,00 TL olarak belirlenmis
olup, ddemeler her ayin 3. is giinii aksamima kadar pesin olarak yapilacaktir. Ikinci ve sonraki
donemlerde yapilacak artislar, TUFE'in 12 aylik ortalamasina gére hesaplanacaktir. Sozlesme
kapsaminda Sirket depozito ddemeyi taahhiit etmistir. Kullanim amaci ofis ve is yeri olarak
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belirlenen tasinmaz i¢in tim kullanim giderleri, aidatlar, bina yonetim kararlarindan dogan
yukiimliliikler ile stopaj ve damga vergisi Sirket'in sorumlulugundadir. Sirket, sézlesmenin
yiriirliige girmesinden 6 ay gegtikten sonra 3 ay Onceden yazili bildirimde bulunmak kosuluyla
fesih hakkina sahiptir; ancak soézlesmenin akde aykiri olarak siiresinden once feshedilmesi
durumunda 3 aylik kira bedeli tutarinda cezai sart ddenmesi Ongoriilmiistiir. Olas1 ihtilaflarda
Istanbul Mahkemeleri ve icra Miidiirliikleri yetkili kilinmistir.

Bursa Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren arasinda 16.05.2024 baslangi¢ tarihli ve 3 yil siireli bir kira sézlesmesi
akdedilmistir. Sozlesme konusu, Bursa ili, Niliifer ilgesi, Odunluk Mahallesi, Akpinar Caddesi,
No:5 adresinde yer alan Green White Plaza'daki 23 numarali ofistir. Aylik kira bedeli net 65.000 TL
+ stopaj olarak belirlenmis olup, ddemeler her ayimn 1. giinii banka hesabina yapilacaktir. Ikinci ve
sonraki ddénemlerde yapilacak kira artiglari, yillik ortalama UFE ve TUFE toplaminin ikiye
boliinmesiyle elde edilecek oranda uygulanacaktir. Sozlesme kapsaminda Sirket, 2 kira bedeli
tutarinda (130.000 TL) depozito 6demeyi taahhiit etmistir. Ofis amagli kullanilan tasinmaz i¢in tiim
kullanim giderleri, ortak alan giderleri ve vergiler Sirket'in sorumlulugundadir. Sozlesme
bitiminden dnce ofisi terk etmek veya kira bedelinin gecikmesi durumunda, dénem sonuna kadar
kalan tiim Kira bedelleri muaccel hale gelmektedir. Olas1 ihtilaflarda Bursa Mahkemeleri ve Icra
Daireleri yetkili kilinmastir.

Antalya Kira Siozlesmesi

Sirket ile kiraya veren arasinda 15.03.2024 baslangi¢ tarihli ve 1 yil siireli bir kira sdzlesmesi
04.03.2024 tarihinde akdedilmistir. S6zlesme konusu, Antalya ili, Muratpasa il¢esi, Yesilbahge
Mahallesi, Lara Caddesi, Falezpark Evleri, No:19 A/2 adresinde yer alan is yeri (ofis) niteligindeki
tasinmazdir. Kira bedeli yillik 720.000 TL, aylik 60.000 TL olarak belirlenmis olup, 6demenin
yillik pesin olarak yapilmasi kararlagtirllmistir. Sozlesme kapsaminda Sirket, 60.000 TL tutarinda
depozito 6demeyi taahhiit etmistir. Kullanim amaci ofis olarak belirlenen tasinmaz igin stopaj,
aidat, yakit, genel giderler ve ¢evre temizlik vergisi gibi tim 6demeler Sirket'in sorumlulugundadir.
Sozlesme, donem sonunda taraflarca aksi bildirilmedigi silirece otomatik olarak 1 yil daha uzamakta
olup, uzama durumunda kira bedeli TUFE’nin bir 6nceki yilin ayni ayma goére hesaplanan
ortalamasi oraninda artirilacaktir. Sirket, ilk bir yillik donem hari¢ olmak {izere, otomatik uzayan
donemlerde 1 ay 6nceden yazili bildirimde bulunmak sartiyla sézlesmeyi feshetme hakkina sahiptir.
Olas1 ihtilaflarda ise Antalya Mahkemeleri ve icra Miidiirliikleri yetkili kilmnmugtir.

Fethiye Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren arasinda 01.10.2024 baslangi¢ tarihli ve 1 yil siireli bir kira sdzlesmesi
akdedilmistir. S6zlesme konusu, Mugla ili, Fethiye ilgesi, Cumhuriyet Mahallesi, 502 Sokak, No:1,
Kat:2, Daire:4 adresinde yer alan ofis niteligindeki tasinmazdir. Aylik kira bedeli 35.000 TL +
stopaj olarak belirlenmis olup, ddemelerin her ayin 10'una kadar banka hesabina yapilmasi
kararlastirilmistir. S6zlesme kapsaminda kira bedeli, sézlesme uzadigi takdirde en son agiklanan 12
aylik TUFE ortalamasi oraninda artirilacaktir. Sirket, sézlesmenin yiiriirliige girmesinden sonra 30
gun onceden yazili bildirimde bulunmak kaydiyla, herhangi bir neden belirtmeksizin sézlesmeyi
tazminatsiz olarak feshetme hakkina sahiptir. Ayrica, taginmazin niteliginden kaynakli olarak
gerekli izin veya ruhsatlarin alinamamasi durumunda da Sirket'in tek tarafli fesih hakk:
bulunmaktadir. Olas ihtilaflarda Istanbul Anadolu Mahkemeleri ve icra Daireleri yetkili kilinmigtir.

Bodrum Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya verenler arasinda 01.10.2024 baslangic tarihli ve 5 yil siireli bir kira sozlesmesi
akdedilmistir. Sozlesme konusu, Mugla ili, Bodrum ilgesi, Miiskebi Mahallesi, Cumhuriyet
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Caddesi, No0:29 adresinde yer alan (13 ve 14 numarali bagimsiz boliimlerden olusan) magaza
niteligindeki tasinmazdir. Aylik kira bedeli toplam 120.000 TL olarak belirlenmis olup, 01.01.2025
tarihinde baglayacak kira Odemeleri 6’sar aylik pesinatlar halinde yapilacaktir.  Sozlesme
kapsaminda kira bedeli, takip eden her yil TUFE'in 12 aylik ortalamasi oraninda artirilacaktir.
Tasinmazin imza tarihinde yap1 kullanma izin belgesinin bulunmadigi belirtilmis olup, Sirket bu
durumu bilerek kiralama yaptigini ve ileride ruhsat alamama gibi nedenlerle kira iadesi veya
tazminat talep etmeyecegini kabul etmistir. Ayrica sozlesmede, 07.11.2023 tarihli bir yikim karar1
bulundugu ve bu durumun gergeklesmesi halinde kiraya verenlerin 3.000.000 TL tutarindaki 6deme
taahhiidii de yer almaktadir. Olasi ihtilaflarda Bodrum Mahkemeleri ve Icra Daireleri yetkili
kilinmustir.

Corlu Kira Sozlesmesi

Sirket ile kiraya veren Takunya Dis Ticaret ve Pazarlama Limited Sirketi arasinda, Corlu/Tekirdag
adresindeki Balli Business Center 10. kat, 47 numarali ofis i¢in 05.10.2025 baslangig tarihli ve 5 y1l
sreli bir ticari kira sozlesmesi akdedilmistir. Aylik kira bedeli 30.000 TL + KDV olarak
belirlenmis olup, 6demelerin her ayin 5' ile 10'u arasinda belirtilen Vakifbank hesabina yapilmasi
kararlastirilmistir. Ayrica, sézlesmenin yiiriirliige girdigi tarihte 6 aylik kira bedeline denk gelen
180.000 TL + KDV pesin olarak édenecek ve 30.000 TL tutarinda depozito alinacaktir. Sozlesme
sliresi sonunda taraflarin yazili bildirimleri olmadig: takdirde s6zlesme ayni sartlarla uzamakta olup,
taraflardan biri s6zlesme bitiminden 3 ay Once fesih ihbarinda bulunmazsa kira donemi 1 yil daha
uzamig sayillmaktadir. Kira bedeli her y1l TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE ortalamasi
oraninda artirilacaktir. Kiralanan tasinmaz yalnizca ofis olarak kullanilabilecek olup, sadece Bulls
Grup sirketleri, subeleri ve irtibat biirolar1 i¢in alt kiralama istisnas1 taninmistir. Kira donemi
boyunca blyik onarim ve ana yapi masraflari kiraya verene, kii¢iik bakim ve kullanim giderleri ise
Sirket'e aittir. Olas1 ihtilaflarin ¢ziimiinde Corlu Mahkemeleri ve Icra Daireleri yetkili kilinmustir.

Ankara Kira Sozlesmesi

Kiraya verenler ile Sirket arasinda, Ankara ili, Cankaya ilgesi, Kizilirmak Mabhallesi, Dumlupinar
Bulvari, No:9, YDA Center A Blok, 12. kat, 524-525 numarali ofisler i¢in 01.05.2025 baslangi¢
tarithli ve 1 yil siireli bir kira so6zlesmesi akdedilmistir. Aylik net kira bedeli 150.000 TL + stopaj
olarak belirlenmis olup, 6demelerin her ayin 1°i ile 5’i arasinda kiraya verenlerin sozlesmede
belirtilen banka hesaplarina hisseleri oraninda yapilmasi kararlastirilmistir. Ayrica, sozlesme imza
tarihinde bir depozito 6denmesi sart kosulmustur. Sozlesme siiresi bitiminde Sirket’in tahliye
bildiriminde bulunmamasi ve sézlesmenin devam etmesi halinde, sonraki kira yillarinda kira bedeli
TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE ortalamasi oranini gegmemek kosuluyla artirilacaktir.
Kiralanan tasinmaz yalnizca ofis olarak kullanilabilecek olup, Sirket'in ana hissedar1 oldugu grup
sirketleri i¢in yazili onay ile alt kiralama istisnast taninmistir. Tasinmazin i¢indeki demirbaslar ile
birlikte temiz ve ¢alisir durumda teslim alindig1 belirtilmistir. S6zlesmeden dogan uyusmazliklarda
Ankara Mahkemeleri ve Icra Daireleri yetkili kilmmustir.

Merkez Kira Sozlesmesi

Kiraya vere Alpinvest Yatirim Gida San. ve Tic. A.S. ile Sirket arasinda, Istanbul ili, Sisli ilgesi,
Esentepe Mahallesi, Blylkdere Caddesi, No:173, B Blok, 5. kat, 20-21 numarali ofis igin
05.02.2024 baslangic tarihli ve 1 yil siireli bir kira s6zlesmesi akdedilmistir. Sozlesme, taraflarin
anlagsmasi halinde 1'er yillik uzama siireleriyle 4 yil daha uzatilabilecek sekilde diizenlenmistir.
Sozlesme kapsaminda yillik pesin 6denmek {izere aylik 418.750 TL + KDV kira bedeli belirlenmis
olup, ayrica depozito almmas1 kararlastirilmistir.  Ilgili protokol ile Kemal Akkaya’nin, Kira
bedelinin yillik pesin olarak Tiirk Lirasi {izerinden ddenmesini sahsen ve miiteselsilen garanti
etmistir. Kiralanan tasinmazin sadece ofis olarak kullanilacagi, Sirket'in kiraya verenin yazili izni
olmadan alt kiralama yapamayacagi veya sOzlesmeyi devredemeyecegi hiikkme baglanmistir.
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Otopark kullaniminin 8 arag ile siirlandirildig1 sézlesmede, taraflar arasindaki tiim yazigmalarin
KEP adresi lizerinden yapilacagi belirtilmistir.

Sponsorluk Sozlesmeleri

Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. Sponsorluk Sozlesmesi

Sirket ile Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. arasinda 21.11.2025 tarihinde Reklam
ve Tamitim Haklar1 So6zlesmesi akdedilerek 2025/2026 futbol sezonunu kapsayan sponsoriuk
sOzlesmesi ylirirliige konulmustur. SOzlesme uyarinca Sirket, “Galatasaray Resmi Sponsoru”
unvanini kullanma hakkini elde etmis olup, bu is birligi karsiliginda toplam 2.000.000,00 Euro +
KDV tutarinda bir sponsorluk bedelini 5 esit taksitte ddemeyi taahhiit etmistir. Odemeler, 2026 yili
Ocak ayindan Mayis ayina kadar aylik 400.000 Euro + KDV karsilig1 Tiirk Liras1 olarak belirlenmis
olup, s6z konusu bedel izerinden tevkifat uygulanarak vergi dairesine 6denmesi kararlastirilmistir.
Sozlesme kapsaminda Sirket'e saglanan haklar; marka bilinirligini artirmaya yonelik genis bir
yelpazeyi igermektedir. Bu haklar arasinda mag sortlarinda logo yerlesimi, Rams Park stadyumu ve
antrenman tesislerinde markalama, LED ve skorboard reklam alanlari, GS TV yayinlarinda alt bant
kullanimz1 ile sosyal medya ve dijital platformlarda diizenli paylasim haklar1 yer almaktadir. Ayrica
Sirket; agirlama haklar1 kapsaminda VIP ve normal sezonluk biletler, imzali formalar ve miize
ziyareti gibi avantajlara sahip olmustur. Taraflar; birbirlerinin ticari ve sportif sayginligina zarar
verecek her tiirli faaliyetten kacinmayi, aksi durumda %50 oraninda cezai sart 6demeyi kabul
etmislerdir. Sirket ozelinde, ozellikle 5549 sayili Su¢ Gelirlerinin Aklanmasmin Onlenmesi
Hakkinda Kanun ve ilgili mevzuata tam uyum zorunlulugu getirilmis olup, bu konudaki bir ihlal
durumunda Galatasaray’in sozlesmeyi tek tarafli ve ihtarsiz feshetme hakki sakli tutulmustur.
Sozlesme 30.06.2026 tarihinde kendiliginden sona erecek olup, bu siire zarfinda Galatasaray'in saha
reklam esaslarinda veya ilgili federasyon (UEFA/TFF) diizenlemelerinde yapacagi zorunlu
degisikliklere Sirket uyum saglamakla miikelleftir.

TED Ankara Kolejliler Spor Kulibl Sponsorluk ve Tanitim Haklart Sozlesmesi

Sirket ile TED Ankara Kolejliler Spor Kuliibii arasinda imzalanan Nakdi Sponsorluk Sézlesmesi,
2025-2026 basketbol sezonunu (22.08.2025 - 30.06.2026) kapsamaktadir. Sozlesme kapsaminda
Sirket, kuliiblin “resmi sponsoru” sifatiyla, sporcularin transfer bedelleri hari¢ olmak iizere
yarigmalara hazirlik ve katilim siireglerine iligkin tiim giderlerin karsilanmasi amaciyla toplam
250.000,00 USD tutarinda nakdi sponsorluk saglamayi taahhiit etmistir. Belirlenen bu tutar,
01.11.2025 tarihinden baslayarak 01.03.2026 tarihine kadar aylik 50.000 USD’lik bes esit taksit
halinde kuliibiin ilgili banka hesabina 6denecektir. Sozlesmenin hukuki ve operasyonel cercevesi,
Genglik ve Spor Genel Miidiirliigii'niin Sponsorluk Yonetmeligi temel alinarak diizenlenmistir.
Sirket, vergi ve sosyal giivenlik kuruluslarina borcu nedeniyle takibata ugramadigini beyan etmis;
her tiirlii vergi, resim, harg ve s6zlesme giderlerinden sorumlu oldugunu kabul etmistir. Kuliip tarafi
ise, sozlesmenin e-Devlet Uzerinden bildirilmesi, faaliyet takvimine uygunluk ve sponsorluk
yiikiimliiliiklerinin raporlanmas1 konularinda temel yiikiimliiliikleri tistlenmistir. S6zlesmede yer
alan 7. madde uyarmca, miicbir sebepler disinda yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesi veya eksik
ifas1 durumunda Sirket, sponsorluk bedeli kadar (250.000,00 USD) tazminat ddemeyi taahhiit
etmistir. Taraflar arasinda dogabilecek ihtilaflarin ¢oziimiinde ise Ankara Mahkemeleri ve icra
daireleri yetkili kilimustir.

Egitim Yaris ve Reklam Sozlesmesi

Sirket ile tekne sahibi arasinda 01.08.2025 tarihinde imzalanan sézlesme 2026 sezonunu kapsayan
egitim, yaris katilimi ve reklam amagh bir hizmet anlasmasidir. S6zlesme kapsaminda Sirket, 10
metre uzunlugundaki Mat1010 tipi bir tekne {izerinde kendi logosunun kullanimim ve istanbul
Sailing Center aracilifiyla sunulan yelken hizmetlerini kapsayan bir paket i¢in 2.414.172 TL +
KDV tutarinda bir hizmet bedeli 6demeyi taahhiit etmistir. Odemeler, Agustos 2025'te 402.362 TL
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+ KDV ve takip eden 11 ay boyunca aylik 182.891,8 TL + KDV olacak sekilde 12 esit taksit
halinde gerceklestirilecektir.

Bu is birligi cergevesinde Tekne Sahibi; Sirket ¢alisanlarina 15 saatlik temel yelken, mil kazanma
ve yariscilik egitimleri verilmesini, 2026 sezonunda Tiirkiye Yelken Federasyonu programindaki 10
yarig glinline katilimin saglanmasini ve yaris kayit/lisans masraflarinin karsilanmasini listlenmistir.
Ayrica, Sirket logosunun teknenin ana yelkeni ve bordalarinda sergilenmesiyle markanin
Istanbul'un ¢esitli kiyr bolgelerinde (Kalamis, Moda, Adalar, Sarayburnu vb.) yil boyunca
gorliniirliigiiniin artirilmast hedeflenmistir. Egitim ve yaris hizmetlerinin yan sira Sirket ¢aligsanlari,
yakinlar1 ve miisterileri i¢in yelkenli tekne kiralama, brunch ve 6zel turlar gibi aktivitelerde %30
indirim saglanmasi da s6zlesmenin sundugu yan haklar arasindadir.

Soézlesmenin feshine iligkin taraflara 30 giin 6nceden bildirimde bulunmak suretiyle tek tarafli fesih
hakki taninmis olup, bu durumda yalnizca fesih tarihine kadar alinan hizmet bedellerinin 6denmesi
kararlagtirllmistir. Taraflarin s6zlesme hiikiimlerini ihlali durumunda ise ihtara ragmen 15 giin
icinde giderilmeyen ihlaller neticesinde so6zlesmenin feshi miimkiin kilinmistir. Soézlesme
kapsaminda dogabilecek uyusmazliklarda Tiirk Hukuku uygulanacak olup, Istanbul (Caglayan)
mahkemeleri ve icra daireleri yetkili kilinmistir.

23. IHRACCININ FINANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI HAKKINDA
BILGILER

23.1. Thraccimin Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlar1 uyarinca hazirlanan ve
izahnamede yer almasi gereken finansal tablolar1 ile bunlara iliskin bagimsiz denetim
raporlar::

TFRS’ye gore hazirlanan ve Kurul’un bagimsiz denetime iliskin diizenlemeleri g¢ercevesinde
denetime tabi tutulan ve Izahname’de yer almasi gereken 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sona eren finansal donemler igin hazirlanmis olan finansal tablolar ve
bunlara iliskin 6zel bagimsiz denet¢i raporu isbu izahname ekinde yer almaktadir.

23.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemlerinde bagimsiz denetimi
gerceklestiren kuruluslarin  Unvanlari, bagimsiz denetim goriisii  ve denetim
kurulusunun/sorumlu ortak bas denetcinin degismis olmasi halinde nedenleri hakkinda bilgi:

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap dénemleri
itibartyla SPK’nin 13.06.2013 tarth ve 28676 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan II-14.1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” hiikiimleri uyarmca Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlarina uygun olarak hazirlanan finansal tablolari ve dipnotlar1 Any
Partners Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan denetlenmis ve ilgili tim hesap donemleri i¢in bagimsiz
denetci goriisii olarak olumlu goriis b11d1ren rapor diizenlenmistir.

Unvam :| Any Partners Bagimsiz Denetim A.S

Sorumlu Denetgi :| Muharrem Karatag

Uyesi Oldugu Meslek Kuruluslar: | :| TURMOB

Adresi :| Beytepe Mah. 2742/1 Sk. No:6 Cankaya / Ankara
Goriis :| Olumlu

Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo dénemlerinde bagimsiz denetimi gergeklestiren
kuruluglarin Unvanlari, bagimsiz denetim goriisii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas
denet¢isi degismemistir.

Goriis:
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“Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. ("'Sirket") ve Bagli Ortakiiklarimin ("Grup™) 31 Mart 2026, 31
Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihli konsolide finansal durum tablolart ile 31
Mart 2026, 31 Mart 2025, 31 Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 sona eren hesap
donemlerine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolari, konsolide 6zkaynak
degisim tablolari ve konsolide nakit akis tablolari ile onemli muhasebe politikalarinin ézeti de dahil
olmak iizere acgiklayict dipnotlardan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriistimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar Grup'un 31 Mart 2026, 31 Aralik 2025, 31
Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihleri itibariyla konsolide finansal durumunu ve 31 Mart 2026, 31
Mart 2025, 31 Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine ait konsolide finansal performansint ve konsolide nakit akislarimi Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlari'na ("TFRS'lere") uygun olarak tiim onemli yonleriyle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadir.”

23.3. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihrac¢inin ve/veya grubun finansal
durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek 6nemli degisiklikler (iiretim, satis,
stoklar, siparisler, maliyet ve satis fiyatlar1 hakkindaki gelismeleri de icermelidir) veya s0z
konusu hususlarin bulunmadig1 hakkinda ifade:

Yoktur.

23.4. Proforma finansal bilgiler:

Yoktur.

23.5. Proforma finansal bilgilere iliskin bagimsiz giivence raporu:
Yoktur.

23.6. Thragcinin esas sozlesmesi ile kamuya acikladig: diger bilgi ve belgelerde yer alan kar
pay1 dagitim esaslan ile izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle
kar dagitimi konusunda almis oldugu kararlara iliskin bilgi:

Esas sozlesmenin “Karin Tespiti ve Dagitim1” baglikli 13’iincli maddesi uyarinca Sirket’in karin
tespiti ve dagitimi1 hususunda TTK ve sermaye piyasasi mevzuati hiikiimlerine uyulur.

Sirket’in genel gider ve masraflar1 ile muhtelif amortisman bedelleri gibi Sirketce ddenmesi veya
ayrilmasi zorunlu olan miktarlar ile Sirket tiizel kisiligi tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler hesap
donemi sonunda tespit edilen gelirlerinden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda
goriilen donem kar1, varsa gecmis yil zararlariin diisiilmesinden sonra kalan miktar asagidaki
sekilde tevzi olunur.

Genel Kanuni Yedek Akge:
a) Sermayenin yiizde yirmisine ulagincaya kadar, %35 nispetinde kanuni yedek akgeye ayirilir.
Birinci Kar pay1:

b) Kalandan, varsa yil i¢inde yapilan bagis tutarinin ilavesi ile bulunacak meblag iizerinden,
Sirket’in kar dagitim politikasi ¢ercevesinde TTK ve sermaye piyasast mevzuatina uygun olarak
birinci kar pay1 ayrilir.

¢) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, genel kurul, kar payinn, yonetim kurulu Gyelerine,
ortaklik calisanlarina, pay sahibi disindaki kisilere dagitilmasina karar verme hakkina sahiptir.

Ikinci Kar payz:

d) Net donem karindan, (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan kismu,
genel kurul kararina gore kismen veya tamamen ikinci kar payi olarak, dagitilabilecegi gibi,
dagitilmayarak, TTK nin 521’inci maddesi uyarinca herhangi bir yedek akce olarak ayrilabilir.
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Genel Kanuni Yedek Akge:

Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilmis olan kisimdan,
sermayenin %5’1 oraninda kar payi disiildiikten sonra bulunan tutarin yiizde onu, TTK’nin
519’uncu maddesinin ikinci fikrasi uyarinca genel kanuni yedek akceye eklenir.

TTK’ye gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim politikasinda
pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 ayrilmadikga; baska yedek akc¢e ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina, yOnetim kurulu tyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere
kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 nakden
O0denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

Kar pay1, dagitim tarihi itibartyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate
alinmaksizin esit olarak dagitilir.

Dagitilmasina karar verilen karm hangi tarihte ve ne sekilde dagitilacagi yonetim kurulunun teklifi
Uzerine genel kurul tarafindan kararlastirilir.

Aksine kanunen izin verilmedikce, esas so6zlesme hiikiimlerine gore genel kurul tarafindan verilen
kar dagitim karar1 geri alinmaz.

Sirket, izahnamede yer alan finansal tablo donemlerinde nakit kar dagitimi yapmamis ve bu yonde
karar almamustir.

23.7. Son 12 ayda ihragcinin ve/veya grubun finansal durumu veya karhhg iizerinde énemli
etkisi olmus veya izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim
islemleri veya soz konusu hususlarin bulunmadig: hakkinda ifade:

Son 12 ay igerisinde Sirket aleyhine karara baglanmasi halinde Sirket’in faaliyeti, faaliyet sonuglari
veya mali durumu tizerinde tek bagina veya hep birlikte 6nemli derecede etkisi olmus ve olabilecek
herhangi bir idari islem, dava, tahkim veya sair idari takip bulunmamaktadir.

Sirket’in tarafi bulundugu ve Izahname tarihi itibartyla devam eden icra takipleri ve isgilik
alacaklarini konu eden davalar haricindeki davalara iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. Sirket’in
taraf oldugu davalar ve icra takipleri ile ilgili detayli bilgi Ek [@]’da yer alan Bagimsiz Hukuk¢u
Raporu’nun “Davalar ve icra Takipleri” baslikli boliimiinde bulunmaktadir.

23.8. izahnamede yer verilen denetime tabi tutulmus diger bilgiler:
Yoktur.
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24. THRAC VE HALKA ARZ EDILECEK PAYLARA ILISKIN BiLGILER

24.1. Thrag edilecek ve/veya borsada islem gorecek paylari ISIN (uluslararasi menkul kiymet
tammmlama numarasi) veya baska benzer tanimlama kodu bilgisi dahil tiir ve gruplarina
iliskin bilgi:

Sirket tarafindan sermaye artirimi yoluyla ihra¢ edilerek Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin

bilgi asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Pa Bir Halka Arz
Savi i/nm Pavm Oncesi Halka Arz
Nama/Hamiline | ; .. yis Y Toplam Mevcut Sonrasi
Grubu < Imtiyazlar | Pay Sayisi Grup Pay | Nominal
Oldugu .. (TL) Cikarilmis | Sermayeye
Sayisina Degeri o
Oram (%) (TL) Sermayeye Oram (%)
Orani (%)

B Nama - 50.000.000 20,41 1,00 | 50.000.000 14,29 12,50
Halka Arz Eden Pay Sahipleri’ne ait olan paylardan, Halka Arz Edilen Paylar’a iligkin bilgi
asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Pa Bir Halka Arz
Sa 1s3/n1n Pavin Oncesi Halka Arz
Nama/Hamiline | ; .. y Y Toplam Mevcut Sonrasi
Grubu < Imtiyazlar | Pay Sayis1 Grup Pay | Nominal
Oldugu .. (TL) Cikarilmig Sermayeye
Sayisina Degeri o
Oram (%) (TL) Sermayeye Oram (%)
Orani (%)
B Nama - 50.000.000 20,41 1,00 50.000.000 14,29 12,50

A Grubu paylarin yonetim kuruluna aday gosterme ve genel kurulda oy imtiyazi bulunmaktadir. B
Grubu paylara taninmis herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir. Imtiyazli paylarm sahip oldugu
imtiyazlar Izahname ve Esas Sozlesme’nin ilgili yerlerinde belirtilmistir.

Halka Arz Edilen Paylar’a iligkin ISIN kodu SPK onayinin ardindan temin edilecektir.

a) I¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirnmimin kaynaklari hakkinda bilgi:

I¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapilmayacaktir.

b) i¢ kaynaklardan artirilarak bedelsiz olarak mevcut ortaklara dagitilacak paylar ile ilgili
bilgi:

I¢ kaynaklardan sermaye artirrmi yapilmayacaktir.

¢) Bedelsiz olarak verilecek paylarin dagitim esaslari:

Bedelsiz olarak verilecek pay bulunmamaktadir.

24.2. Paylarin hangi mevzuata gore olusturuldugu:

Sirket’in merkezi Tiirkiye’de bulunmaktadir ve Sirket Tiirk Hukuku’na tabidir. Sirket’in paylar
sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda olusturulmustur.

24.3. Paylarin kaydilestirilip kaydilestirilmedigi hakkinda bilgi:

Sirket’in paylar1 heniiz kaydilestirilmemis olup kaydilestirme esaslar1 ¢er¢evesinde izahname onay1
akabinde MKK nezdinde kaydilestirilmesi planlanmaktadir.

24.4. Paylarin hangi para birimine gore ihrac edildigi hakkinda bilgi:

Paylar Tiirk Liras1 cinsinden satiga sunulacaktir.
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24.5. Kisitlamalar da dahil olmak iizere paylara iliskin haklar ve bu haklar1 kullanma
prosediirii hakkinda bilgi:

Halka Arz Edilen Paylar, ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca pay sahiplerine asagidaki haklari
saglamaktadir:

Kér Payr Haklari: Pay sahipleri, Sirket genel kurulu tarafindan belirlenecek kar dagitim
politikalar1 cer¢evesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak dagitilan kardan pay alma
hakkina sahiptir. Halka ac¢ik anonim ortakliklar, karlarin1 genel kurullari tarafindan belirlenecek kar
dagitim politikalar1 ¢ercevesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak dagitirlar. Kurul halka
acik ortakliklarin kar dagitim politikalarina iliskin olarak, benzer nitelikteki ortakliklar bazinda
farkli esaslar belirleyebilir.

Halka acik ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag
ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

Halka agik ortakliklarin sermaye artirimlarinda bedelsiz paylar artirnm tarihindeki mevcut paylara
dagitilir.

Halka agik ortakliklar tarafindan bagis yapilabilmesi veya pay sahibi disindaki kisilere kardan pay
dagitilmas1 i¢in esas sozlesmede hiikiim bulunmasi sarttir. Yapilacak bagisin sinir1 halka agik
ortaklik genel kurulunca belirlenir. Kurul bagis tutarina iist sinir getirmeye yetkilidir. Ortakliklarin
ilgili finansal yil icinde yapmis oldugu bagislar, dagitilabilir kar matrahina eklenir. Kar payi,
dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla esit veya farkli tutarl
taksitlerle 6denebilir.

TTK’ya gore ayrilmasi1 gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim politikasinda
pay sahipleri icin belirlenen kar pay1 ayrilmadikca; baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve intifa senedi Sahiplerine, yonetim kurulu tiyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay
sahibi disindaki kisilere kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi pay sahipleri igin
belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikce bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

. fhracer’nin karindan pay alma hakki ve hakkin dogdugu Kesin tarih(ler) ile 6deme
zamani: Halka acik ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine,
bunlarmn ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak dagitilir. Ihrag
edilecek paylar kar elde edilmesi ve kar dagitimina genel kurul tarafindan karar verilmis olmasi
halinde ilk kez sona eren finansal y1l karindan kar payr alma hakki elde ederler. Yatirimcilar kar
pay1 dagitim riskinin farkinda olarak yatirim karari almalidir.

. Kar payr hakkinin zamanasimina ugradig tarih ve kimin lehine sonu¢ doguracag:
Zaman agimina ugrayan kar payr ve kar payr avansi bedelleri hakkinda 2308 sayili Sirketlerin
Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Pay Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun
hiikiimleri uygulanir. Anillan Kanun’un zamanasimina iliskin hiikiimleri, Anayasa Mahkemesi nin
10.04.2019 Tarih ve 2018/136E. ve 2019/21 K. sayili Karar ile iptal edilmistir. Bedelsiz olarak
dagitilan paylarda zamanasimi bulunmamaktadir.

. Kar payr hakkinin kullanimina iliskin sinirlamalar ve disarida yerlesik pay sahipleri
icin prosedir: Hak kullanimina iligkin herhangi bir siirlama bulunmamaktadir. Hak kullanim
prosediirii, yurt disinda ve yurt i¢inde yerlesik pay sahipleri i¢in aynidir.

. Kar pay1 orani veya hesaplama yontemi, 6demelerin donemleri ve kiimiilatif mahiyette
olup olmadigr: Sirket; TTK, sermaye piyasast mevzuati, vergi yasalari, ilgili diger mevzuat
hikumleri ile esas sozlesmesini dikkate alarak kar dagitim kararlarini belirlemekte ve kar dagitim
politikas1 uyarinca kar dagitimi yapmaktadir.
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. Kar pay1r avansi: Genel kurul, SPKn ve ilgili diger mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde pay
sahiplerine kar pay1 avansi dagitilmasina karar verebilir. Kar pay1 avansi tutarinin hesaplanmasinda
ve dagitiminda ilgili mevzuat hiikiimlerine uyulur. Kar pay1 avansi dagitilabilmesi i¢in genel kurul
karar ile, ilgili hesap donemi ile sinirli olmak iizere, yonetim kuruluna yetki verilmesi zorunludur.

Oy Haklari: TTK’nin 434’{incii maddesi uyarinca her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en
az bir oy hakkimi haizdir. Esas sozlesmenin “Sirket’in Genel Kurulu” basliklt 10’uncu maddesi
uyarinca, A Grubu pay sahiplerinin her pay i¢in 5 (bes) oy hakki ve B Grubu pay sahiplerinin her
bir pay icin 1 (bir) oy hakk: vardir.

TTK’nin 432’nci maddesi uyarinca bir pay, birden ¢ok kisinin ortak miilkiyetindeyse, bunlar
iclerinden birini veya lglincli bir kisiyi, genel kurulda paydan dogan haklarini kullanmasi igin
temsilci olarak atayabilirler. Bir paym iizerinde intifa hakki bulunmasi halinde, aksi
kararlastirilmamaissa, oy hakki, intifa hakki sahibi tarafindan kullanilir. Ancak, intifa hakk: sahibi,
pay sahibinin menfaatlerini hakkaniyete uygun bir sekilde goz Oniinde tutarak hareket etmemis
olmasi dolayisiyla pay sahibine kars1 sorumludur.

TTK’nin 433’incii maddesi uyarinca oy hakkinin kullanilmasina iligkin sinirlamalar1 dolanmak
veya herhangi bir sekilde etkisiz birakmak amaciyla, paylarin veya pay senetlerinin devri ya da pay
senetlerinin bagkasina verilmesi gegersizdir.

TTK’nin 435’inci maddesi uyarinca oy hakki, payin, kanunen veya esas sézlesmeyle belirlenmis
bulunan en az miktarinin 6denmesiyle dogar.

TTK’nin 436’nc1 maddesi uyarinca pay sahibi kendisi, esi, alt ve iistsoyu veya bunlarin ortagi
olduklar1 sahis sirketleri ya da hakimiyetleri altindaki sermaye sirketleri ile sirket arasindaki kigisel
nitelikte bir ise veya isleme veya herhangi bir yargi kurumu ya da hakemdeki davaya iliskin olan
muzakerelerde oy kullanamaz.

Sirket yonetim kurulu iiyeleriyle yonetimde gorevli imza yetkisini haiz kisiler, yonetim kurulu
tyelerinin ibra edilmelerine iligkin kararlarda kendilerine ait paylardan dogan oy haklarini
kullanamaz.

SPKn’nin 30’uncu maddesi uyarinca, halka agik ortaklik genel kuruluna katilma ve oy kullanma
hakki, pay sahibinin paylarini herhangi bir kurulus nezdinde depo etmesi sartina baglanamaz.

Yeni Pay Alma Haklari: TTK 461’inci maddesi uyarinca her pay sahibi mevcut paylarmin
sermayeye oranina gore, yeni cikarilan paylari alma hakkini haizdir. Ancak esas sdzlesmenin
“Sermaye” baslikli 6’nc1 maddesi uyarinca yonetim kurulu, SPKn hiikiimlerine uygun olarak,
gerekli gordiigii zamanlarda, kayitli sermaye tavanina kadar yeni pay ihra¢ ederek e¢ikarilmis
sermayeyi arttirmaya, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin kisitlanmasi ve pay sahiplerinin yeni pay
alma hakkinin siirlandirilmasi ile nominal degerinin iizerinde veya altinda pay ihraci, imtiyazh pay
cikarilmasi1 konularinda karar almaya yetkilidir. Yeni pay alma hakkinmi kisitlama yetkisi, pay
sahipleri arasinda esitsizlige yol acacak sekilde kullanilamaz.

Tasfiye Halinde Tasfiye Bakiyesine Katihm Hakki: TTK’nin 507 nci maddesi uyarinca, Sirket’in
sona ermesi halinde her pay sahibi, esas soOzlesmede sona eren Sirket’in mal varliginin
kullanilmasina iligkin baska bir hiikim bulunmadig: takdirde, tasfiye sonucunda kalan tutara pay1
oraninda katilir. Esas sozlesmenin “Sirket’in Sona Ermesi ve Tasfiyesi” baglikli 21’inci maddesi
uyarinca, Sirket’in sona ermesi, infisahi, tasfiyesi ile buna bagli muamelelerin nasil yapilacagi
hakkinda kararlar ve islemler hakkinda TTK, sermaye piyasasi mevzuati ve diger ilgili mevzuat
hiikiimleri uygulanir.

Bilgi Alma ve Inceleme Hakki: SPKn’nin 14’iincii maddesi ve II-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda

Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi ile TTK’nin 437°nci maddesi uyarinca finansal

tablolar, konsolide finansal tablolar, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu, denetleme raporlari
157



ve yonetim kurulunun kar dagitim Onerisi, genel kurulun toplantisindan en az ii¢ hafta once,
Sirket’in merkez ve subelerinde, pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. Bunlardan
finansal tablolar ve konsolide tablolar bir yil siire ile merkezde ve subelerde pay sahiplerinin bilgi
edinmelerine agik tutulur. Her pay sahibi, gideri Sirket’e ait olmak iizere gelir tablosuyla
bilangonun bir suretini isteyebilir. Pay sahibi genel kurulda, yonetim kurulundan, Sirket’in isleri;
denetgilerden denetimin yapilma sekli ve sonuglar1 hakkinda bilgi isteyebilir. Bilgi verme yiikiimii,
Sirket’in bagli sirketlerini de kapsar. Verilecek bilgiler, hesap verme ve dirustlik ilkeleri
bakimindan 6zenli ve gercege uygun olmalidir.

Bedelsiz Pay Edinme Hakki: SPKn’nin 19’uncu maddesi ve VII-128.1 sayili Pay Tebligi uyarinca,
Sirket’in sermaye artirimlarinda, bedelsiz paylar artirim tarihindeki mevcut paylara dagitilir.

Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki: SPKn’nin 29. ve 30. maddeleri, 11-30.1 sayili Vekaleten
Oy Kullanilmasi ve Cagr1 Yoluyla Vekalet Toplanmasi Tebligi, TTK’nin 414., 415., 419., 425. ve
1527. maddeleri uyarinca, genel kurula katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin paylarini
herhangi bir kurulus nezdinde depo etmesi sartina baglanamaz. Paylar1 kayden izlenen halka agik
ortakliklarin genel kurul toplantilarina, yonetim kurulu tarafindan MKK’dan saglanan pay sahipleri
listesi dikkate alinarak olusturulan hazir bulunanlar listesinde ad1 yer alan pay sahipleri katilabilir.
Bu listede adi bulunan hak sahipleri kimlik gostererek genel kurula katilirlar. Esas sozlesmenin
“Sirket’in Genel Kurulu” baglikli 10’uncu maddesi uyarinca, Sirket’in genel kurul toplantilarina
katilma hakki bulunan hak sahipleri bu toplantilara, TTK’nin 1527. maddesi uyarinca elektronik
ortamda da katilabilir. Sirket, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara
Iliskin Yoénetmelik hiikiimleri uyarinca hak sahiplerinin genel kurul toplantilarma elektronik
ortamda katilmalarina, goriis agiklamalarina, 6neride bulunmalarina ve oy kullanmalarina imkéan
taniyacak elektronik genel kurul sistemini kurabilecegi gibi bu amag i¢in olusturulmus sistemlerden
de hizmet satin alabilir. Yapilacak tiim genel kurul toplantilarinda esas s6zlesmenin bu hikmdi
uyarinca, kurulmus olan sistem tlizerinden hak sahiplerinin ve temsilcilerinin, anilan yonetmelik
hiikiimlerinde belirtilen haklarini kullanabilmesi saglanir.

iptal Davasi Acma Hakki: TTK’nin 445-451 maddeleri, SPKn’nin 18’inci maddesinin altinci
fikras1 ve 20°nci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca, yonetim kurulunun kayitli sermaye sistemine
iliskin esaslar c¢ercevesinde aldigi kararlar aleyhine, genel kurul kararlarimin iptaline iliskin
hiikiimler ¢ercevesinde yoOnetim kurulu iiyeleri veya haklari ihlal edilen pay sahipleri, kararin
ilanindan itibaren otuz giin i¢inde Sirket merkezinin bulundugu yerdeki ticaret mahkemesinde iptal
davasi agabilirler.

Kusurlarina ve durumun gereklerine gore zararlar sahsen kendilerine yiikletilebildigi Olgiide
yonetim kurulu tiyeleri ve hazirladiklart raporlarla sinirli olarak bagimsiz denetimi yapanlar, ara
donem finansal tablolarimin gercegi diirlist bir sekilde yansitmamasindan veya mevzuat ile
muhasebe ilke ve kurallarina uygun olarak diizenlenmemis olmasi nedeniyle dagitilan kar pay1
avansinin dogru olmamasindan dogan zararlar icin ortakliga, pay sahiplerine, ortaklik alacaklilarina
ve ayrica dogrudan dogruya olmak iizere kar payr avansimin kararlastirildigi veya 6dendigi hesap
donemi i¢inde pay iktisap etmis bulunan kisilere karsi sorumludurlar.

Hukuki sorumluluk doguran hallerin varligi halinde, pay sahipleri ve yonetim kurulu tyeleri
tarafindan kararin ilanindan itibaren otuz giin icinde Sirket merkezinin bulundugu yer
mahkemesinde iptal davasi agilabilir.

Genel kurul toplantisinda hazir bulunup da karara olumsuz oy veren ve bu muhalefetini tutanaga
gecirten, toplantida hazir bulunsun veya bulunmasin, olumsuz oy kullanmis olsun ya da olmasin;
cagrinin usuliine gore yapilmadigini, giindemin geregi gibi ilan edilmedigini, genel kurula katilma
yetkisi bulunmayan kisilerin veya temsilcilerinin toplantiya katilip oy kullandiklarini, genel kurula
katilmasia ve oy kullanmasina haksiz olarak izin verilmedigini ve yukarida sayilan aykiriliklarin
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genel kurul kararinin alinmasinda etkili oldugunu ileri siiren pay sahipleri, kanun veya esas
sozlesme hiikiimlerine ve Ozellikle diriistliik kuralina aykir1 olan genel kurul kararlari aleyhine
karar tarihinden itibaren Ug¢ ay i¢inde iptal davasi agabilirler.

Ortakliktan Ayrilma Hakki: SPKn’nin 24’{incii maddesi uyarinca SPKn’nin 23’ilincii maddesinde
belirtilen 6nemli nitelikteki iglemlere iliskin genel kurul toplantisina katilip da olumsuz oy veren ve
bu muhalefeti tutanaga gecirten pay sahipleri, paylarini halka agik ortakliga satarak ayrilma hakkina
sahiptir. Kurul, halka agik ortakligin niteligine gore, ayrilma hakkini, ayrilma hakkina konu 6nemli
nitelikteki islemin kamuya aciklandigi tarihte sahip olunan paylar i¢in kullanilabilmesine iligkin
esaslar1 belirlemeye yetkilidir. Halka agik ortaklik bu paylar1 pay sahibinin talebi iizerine, Kurulca
belirlenecek esaslara gore adil bir bedel iizerinden satin almakla yiikiimlidir. Kurul, ayrilma
talebine konu paylarin ortaklik tarafindan satin alinmasindan once diger pay sahiplerine veya
yatirimcilara onerilmesine iliskin usul ve esaslar1 diizenleyebilir. Pay sahibinin SPKn’nin 23’iincii
maddede belirtilen 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina katilmasina veya oy
kullanmasina haksiz bir bi¢imde izin verilmemesi, ¢agrinin usuliine gore yapilmamasi veya
giindemin geregi gibi ilan edilmemesi hallerinde, genel kurul kararlarina muhalif kalma ve
muhalefet serhini tutanaga kaydettirme sarti aranmaksizin birinci fikra hiikmii uygulanir. Kurul
ayrilma hakkmin kullanilmasina iliskin bu hususlarda ortakliklarin niteligine gore farkli usul ve
esaslar belirleyebilir. Ayrilma hakkinin dogmadig: haller ile bu hakkin kullanimima ve paylari
borsada islem gormeyen ortakliklarda satim fiyatinin hesaplanmasina iligkin usul ve esaslar 11-23.3
sayili Onemli Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi’nde diizenlenmektedir. Ilgili Teblig
uyarinca 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina katilip da olumsuz oy kullanan
ve muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri anilan diizenlemelerde belirtilen
sartlarin varligi halinde paylarini Sirket’e satarak ayrilma hakkina sahiptir.

Cikarma ve Satma Hakki: SPKn’nin 27’nci maddesi ile 11-27.3 sayili Ortakliktan Cikarma ve
Satma Haklar1 Tebligi nin ilgili hiikiimleri uyarinca pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket
etmek de dahil olmak iizere herhangi bir sekilde sahip olunan paylara iligkin oy haklarinin Sirket’in
oy haklarmin %98’ine ulagsmasi veya bu durumda iken ek pay alinmasi durumunda, Teblig’de
belirtilen istisnalar hari¢ olmak {izere, hakim ortak agisindan sahip olduklar1 paylarin imtiyazli olup
olmadigina dikkate alinmaksizin diger pay sahiplerinin tamamini ortakliktan ¢ikarma hakki, diger
ortaklar agisindan da paylarimi hakim ortaga satma hakki dogar. Bu kisiler, Kurul tarafindan
belirlenen siire igerisinde, azinlikta kalan azinlikta kalan pay sahiplerinin paylarinin iptalini ve
bunlar karsilig1 cikarilacak yeni paylarin kendilerine satilmasini Sirket’ten talep edebilirlerken,
azinlikta kalan pay sahipleri ise sahip olduklar1 paylarin Kurul’un diizenlemeleri ¢ercevesinde
belirlenen bedel iizerinden oy haklarinin %98’ine veya daha fazlasina sahip olan gercek veya tiizel
kisiler ve bunlarla birlikte hareket edenler tarafindan satin alinmasini talep edebilirler.

Azinhk Haklari: TTK’nin 411, 412, 439, 531 ve 559’uncu maddeleri uyarinca, sermayenin en az
yirmide birini olusturan pay sahipleri, yonetim kurulundan, yazili olarak gerektirici sebepleri ve
gundemi belirterek, genel kurulu toplantiya ¢agirmasini veya genel kurul zaten toplanacak ise,
karara baglanmasini istedikleri konular1 glindeme koymasini isteyebilirler. Pay sahiplerinin ¢agri
veya giindeme madde konulmasina iligkin istemleri yonetim kurulu tarafindan reddedildigi veya
isteme 7 is giinii icinde olumlu cevap verilmedigi takdirde, ayni pay sahiplerinin bagvurusu {izerine,
genel kurulun toplantiya c¢agrilmasina Sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesi karar verebilir.

Genel kurulun 6zel denetim istemini reddetmesi halinde, sermayenin en az yirmide birini olusturan
pay sahipleri veya paylarinin itibari degeri toplami en az bir milyon TL olan pay sahipleri ii¢ ay
icinde Sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemelerinden 6zel denetgi atamasini
isteyebilir.
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Hakl1 sebeplerin varliginda, sermayenin en az yirmide birini temsil eden paylarin sahipleri, Sirket’in
merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemelerinden Sirket’in feshine karar verilmesini
isteyebilirler. Kurucularin, yonetim kurulu iiyelerinin, denetcilerin, Sirket’in kurulusundan ve
sermaye artirimindan dogan sorumluluklari, Sirket’in tescili tarihinden itibaren 4 yil ge¢medikge
sulh ve ibra yoluyla kaldirilamaz. Bu siirenin gegmesinden sonra da sulh ve ibra ancak genel
kurulun onayiyla gegerlilik kazanir. Bununla beraber, esas sermayenin yirmide birini temsil eden
pay sahipleri sulh ve ibranin onaylanmasina karsi iseler, sulh ve ibra genel kurulca onaylanmaz.

Ozel Denetim Isteme Hakki: TTK’nin 438’inci maddesi uyarinca, her pay sahibi, pay sahipligi
haklarinin kullanilabilmesi i¢in gerekli oldugu takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha
once kullanilmigsa, belirli olaylarin 6zel bir denetimle agikliga kavusturulmasini, giindemde yer
almasa bile genel kuruldan isteyebilir. Genel kurul istemi onaylarsa, Sirket veya her bir pay sahibi
otuz giin i¢inde, Sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemelerinden bir 6zel
denet¢i atanmasini isteyebilir.

itfa/Geri Satma Hakki: Pay sahiplerinin itfa/geri satma hakki s6z konusu degildir.

Doniistiirme Hakki: Sirket’in mevcut esas sOzlesme hiikiimleri uyarinca pay sahiplerine taninmis
bir doniistiirme hakki mevcut degildir. Esas sozlesmede aksi ongoriilmedigi durumlarda, payin tiirii
dontistiirme yolu ile degistirilebilir. Doniistlirme Esas S6zlesme’nin degistirilmesi ile yapilir.

24.6. Paylarin ihracina iliskin yetkili organ kararlar:
Sirket’in 23.06.2026 tarih ve 23 sayili yonetim kurulu karar1 kapsaminda;

1. Sirket’in 350.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin, 1.750.000.000 TL’lik kayitl1 sermaye
tavani dahilinde 50.000.000 TL artirilarak 400.000.000 TL’ye ¢ikarilmasina ve sermaye artirimi
kapsaminda ihrag¢ edilen toplamda 50.000.000 TL nominal degerli olmak iizere beheri 1 TL
nominal degerli 50.000.000 adet nama yazil1 payin ¢ikarilmasina,

2. Sermaye artirrmi kapsaminda ihra¢ edilen toplamda 50.000.000 TL nominal degerli olmak
tizere beheri 1 TL nominal degerli 50.000.000 adet nama yazili paya iligkin olarak Sirket pay
sahiplerinin tamaminin yeni pay alma hakkiin halka arz kapsaminda talepte bulunacak
yatirimcilar lehine tamamen kisitlanmasina,

3. Sirket’in mevcut pay sahiplerinden Bulls Yatirim Holding’in sahip oldugu 37.125.000 TL
nominal degerli 37.125.000 adet nama yazili B grubu pay, GMS Yatirim Holding’in sahip
oldugu 4.125.000 TL nominal degerli 4.125.000 adet nama yazili B Grubu pay, Mahir Can
Ereren’in sahip oldugu 4.375.000 TL nominal degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay
ve Sadik Murat Barigik’in sahip oldugu 4.375.000 TL nominal degerli 4.375.000 adet nama
yazili B Grubu pay olmak {izere toplamda 50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet B
Grubu nama yazili payin halka arz edilmesine iliskin talebinin kabuliine, bu kapsamda gerekli
her tiirlii islemin gerceklestirilmesine ve s6z konusu paylarin ortak satisi yoluyla halka arz
edilmesine,

4. Sermaye artirimi yolu ile ihrag¢ edilen 50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet pay ile
ortak satist yolu ile satilan 50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet pay olmak uzere
toplamda 100.000.000 TL nominal degerli 100.000.000 adet B Grubu nama yazili payin, daha
sonra fiyat tespiti amaciyla anlasilacak bir yatirim kurulusu tarafindan hazirlanacak fiyat tespit
raporu ile belirlenecek halka arz fiyatindan primli olarak, SPK’nin II-5.2 sayili Sermaye
Piyasas1 Araglarinin Satis1 Tebligi ve VII-128.1 sayili Pay Tebligi hiikiimleri basta olmak tizere
ilgili mevzuat kapsaminda “Sabit Fiyatla Talep Toplama” yontemi ile izahnamede belirlenecek
esaslar cercevesinde halka arz edilmesine ve halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem
gormesi icin SPKn ve ilgili mevzuat kapsaminda gerekli is ve islemlerin gergeklestirilmesine,
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5. Artirilan sermayenin halka arz gelirlerinden karsilanmasina ve ¢ikarilan paylarinin tamaminin
halka arz kapsaminda satilmamasi durumunda, halka arz kapsaminda satilamayan paylarin
halka arz sonrasinda alinacak bir yonetim kurulu karari ile iptal edilmesine,

6. Halka arz edilen paylar i¢in Sirket’in yetkili arac1 kurum olarak yetkilendirilmesine, s6zlesmede
ad1 gecebilecek diger konsorsiyum iiyeleri ile Sirket arasinda “Aracilik ve Konsorsiyum
Sozlesmesi” imzalanmasma ve aracilik ydnteminin “En Iyi Gayret Araciligi” olarak
belirlenmesine ve Sirket’in hem ihraggr hem de yatirim kurulusu sifatini tasimasi nedeniyle,
cikar catismasi olusmamasi amaciyla, gerekli Onlemleri alarak ve olusabilecek ¢ikar
catigmalarinin ¢éziimiinde 6ncelikli olarak yatirimci menfaatini gozeterek halka arz islemlerinin
yurattulmesine,

7. Hazirlanacak fiyat tespit raporunda belirlenecek fiyatin halka arz fiyati olarak kabul edilmesine
ve halka arz fiyatinin Tasarruf Sahiplerine Satis duyurusu ile kamuya duyurulmasina,

8. VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 11 maddesi kapsaminda Sirket tarafindan fiyat istikrari
islemlerinin gerceklestirilmesinin onaylanmasina,

9. Bu kararin ve ekte yer alan TTK’nin 461’inci maddesi uyarinca hazirlanan Yonetim Kurulu
Raporu’nun ilgili Ticaret Sicili Miidiirligii'ne tescil ve ilan edilmesi ve Kamuoyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmasi da dahil olmak tizere gerekli tiim islemlerin yapilmasina,

10. Sermaye artirimi ve halka arz islemlerinin tamamlanmasini1 miiteakip, Sirket esas s6zlesmesinin
nihai sermaye artirim tutarini yansitacak sekilde tadil edilmesi amaciyla SPK’ya bagvurulmasi
ve tadil tasarisina dair uygun goriis alinmasini miiteakip esas sézlesmenin tadili i¢in gerekli
tescil ve ilan iglemlerinin gergeklestirilmesine,

11. Yukaridaki hususlar kapsaminda gerekli bagvurularin ve islemlerin yapilmasi i¢cin SPK, Borsa
Istanbul, Ticaret Bakanhigi, MKK, Takashank, ilgili Ticaret Sicili Miidiirliigii de dahil olmak
tizere ve bunlarla smirli olmamak lizere tiim resmi kurum ve kuruluslara yapilacak olan
basvurular, yazigmalar ve benzer belge ve bilgileri tanzime ve imzalamaya, ilgili kurumlar
tarafindan talep edilecek ek bilgi ve belge de dahil olmak iizere, s6z konusu bilgi ve belgelerin
takibine ve tekemmule: ilgili diger makam ve dairelerdeki usul ve iglemleri ifa ve ikmale,
Sirket’in KAP’ta yapmasi gereken aciklamalar icin gerekli tiim islemleri yerine getirmeye, bu
kapsamda yapilacak tiim islemlerde Sirket’i herhangi bir rakamsal sinirlama olmaksizin, en
genis sekilde temsil etmeye Sirket’imiz imza sirkiileri uyarinca Sirket’i temsile yetkili olan
kisilerin yetkili kilinmasina,

karar verilmistir.

24.7. Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayic1 veya pay
sahibinin haklarimi kullanmasina engel olacak kayitlarin bulunup bulunmadigina iliskin bilgi:

Halka Arz Edilen Paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayict veya pay sahibinin
haklarini kullanmasina engel olacak kayitlar bulunmamaktadir. Ancak, SPK’nin 19.09.2024 tarih ve
1508 sayili Ilke Karar1 uyarinca, s6z konusu bu Ilke Karari yiiriirliikte kaldig: siirece halka arza
katilan ve dagitimdan pay alan yatirimcilar, dagitim listesinin kesinlesmesini takiben hesaplarina
aktarilan paylari, paylar hesaplarina gegtigi tarihten itibaren 90 giin boyunca borsa disinda satamaz,
baska yatirimci hesaplarina virmanlayamaz veya borsada 6zel emir ile ve/veya toptan satis islemine
konu edemezler.

24.8. Thrac edilecek paylara iliskin zorunlu pay alim teklifi, satin alma ve/veya satma
haklarina iliskin kurallar hakkinda bilgi:

Halka acik ortakliklarda yonetim kontroliinii saglayan paylarin veya oy haklarmin iktisap edilmesi
halinde s6z konusu paylarin veya oy haklarinin iktisabinin kamuya agiklandig: tarihte pay sahibi
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olan diger ortaklarin paylarini satin almak tizere teklif yapilmasi zorunlu olup, halka agik anonim
ortakliklarin pay sahiplerine yapilacak pay alim teklifine iliskin esaslar Kurul’un pay alim teklifine
iliskin diizenlemelerinde yer almaktadir.

Pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak iizere baska bir sekilde sahip
olunan paylarin halka agik ortakligin oy haklarimin Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasina
ulagmas1 durumunda, s6z konusu paylara sahip olan bu kisiler acisindan azinlikta kalan pay
sahiplerini ortakliktan ¢ikarma hakki dogar. Bu kisiler, Kurulca belirlenen siire iginde, azinlikta
kalan ortaklarin paylarinin iptalini ve bunlar karsiligi ¢ikarilacak yeni paylarin kendilerine
satilmasini ortakliktan talep edebilirler. Satim bedeli, SPKn’nin 24’tinci maddesi c¢ercevesinde
belirlenir.

Yukarida yer alan sartlar ¢ercevesinde ortakliktan ¢ikarma hakkinin dogdugu durumlarda, azinlikta
kalan pay sahipleri agisindan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belirlenen siire iginde,
paylarinin adil bir bedel karsiliginda satin alinmasini oy haklarinin Kurulca belirlenen orana veya
daha fazlasina sahip olan gercek veya tiizel kisilerden ve bunlarla birlikte hareket edenlerden talep
edebilirler. TTK’nin 208’inci maddesi halka agik ortakliklara uygulanmaz.

SPKn’nin 23’iincli maddesinde yer alan 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina
katilip da olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanaga gegirten pay sahipleri, paylarint halka acik
ortakliga satarak ayrilma hakkina sahiptir. Kurul, halka ag¢ik ortakligin niteligine gore, ayrilma
hakkini, ayrilma hakkina konu 6nemli nitelikteki iglemin kamuya aciklandigi tarihte sahip olunan
paylar icin kullanilabilmesine iligkin esaslar1 belirlemeye yetkilidir. Halka acik ortaklik bu paylari
pay sahibinin talebi {izerine, Kurulca belirlenecek esaslara gore adil bir bedel iizerinden satin
almakla ytlkiimliidiir. Halka acik anonim ortakliklarda pay sahiplerinin ayrilma hakkina iliskin
esaslar Kurul’un onemli nitelikteki islemler ve ayrilma hakkina iligskin diizenlemelerinde yer
almaktadir.

Pay sahibinin SPKn’nin 23’{incii maddesinde belirtilen 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel
kurul toplantisina katilmasina veya oy kullanmasina haksiz bir bi¢imde izin verilmemesi, ¢agrinin
usuliine gore yapilmamas: veya giindemin geregi gibi ilan edilmemesi hallerinde, genel kurul
kararlarina muhalif kalma ve muhalefet serhini tutanaga kaydettirme sart1 aranmaksizin bir 6nceki
paragraftaki hiikiim uygulanir.

24.9. Cari yil ve bir onceki yillda ihraccinin paylar iizerinde iiciincii kisiler tarafindan
ger¢eklestirilen ele gecirme teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonuclar1 hakkinda
bilgi:

Yoktur.

25. HALKA ARZA TLISKIN HUSUSLAR

25.1. Halka arzin kosullari, halka arza iliskin bilgiler, tahmini halka arz takvimi ve halka
arza katilmak icin yapilmasi gerekenler

25.1.1. Halka arzin tabi oldugu kosullar:

Halka arzin gerceklestirilmesi i¢in, Kurul onay1 haricinde Halka Arz Edilen Paylar’in borsada islem
gorebilmesi igin Borsa Istanbul’un uygun goriisiiniin alinmasi gerekmektedir. Borsa Istanbul’un
paylarin halka arzi sonrasi islem goriip gdremeyecegine dair goriislerine izahname’nin | no’lu
boliimiinde yer verilmistir.

Halka arzda Kurul ve Borsa Istanbul disinda baska bir kurumun onayma gerek bulunmamaktadir.

Kurul Karar Organi’nin i-SPK-128.23 (19.09.2024 tarihli ve 1508 sayili karar1) sayil ilke Karari
uyarinca halka arza katilan ve dagitimdan pay alan yatirimcilar, dagitim listesinin kesinlesmesini
takiben hesaplarina aktarilan paylari, paylar hesaplarina gegtigi tarihten itibaren 90 giin boyunca
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borsa disinda satamaz, baska yatirimecr hesaplarina virmanlayamaz veya borsada 6zel emir ile
ve/veya toptan satis islemine konu edemezler. Paylar1 halka arz edilen ortakligin mevcut
ortaklarinin sahip olduklar1 paylar igin (varsa halka arz edilen kistm harig) bu kisitlama, Izahname
onay tarihten itibaren 180 (yliz seksen) giin boyunca ve borsada satis1 da kapsayacak sekilde
uygulanir.

25.1.2. Halka arz edilen paylarin nominal degeri:

Sirket’in her biri 1,00 TL nominal degerde ve toplam 100.000.000 TL nominal degerli 100.000.000
adet nama yazili payinin SPK tarafindan Izahname’nin onaylanmasini miiteakip halka arz edilmesi
planlanmaktadir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 350.000.000 TL’den 400.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle
artirtlacak 50.000.000 TL nominal degerli 50.000.000 adet nama yazili B Grubu pay ile mevcut
ortaklardan Bulls Yatirim Holding’in sahip oldugu 37.125.000 TL nominal degerli 37.125.000 adet
nama yazili B grubu pay, GMS Yatirnm Holding’in sahip oldugu 4.125.000 TL nominal degerli
4.125.000 adet nama yazil1 B Grubu pay, Mahir Can Ereren’in sahip oldugu 4.375.000 TL nominal
degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay ve Sadik Murat Barisik’in sahip oldugu 4.375.000
TL nominal degerli 4.375.000 adet nama yazili B Grubu pay olmak (izere toplamda 100.000.000 TL
nominal degerli 100.000.000 adet B grubu nama yazili paym halka arzi sonrasi ¢ikarilmig
sermayesine orani %25°tir.

Sermaye artirimi ve ortak satist yoluyla ihrag edilerek Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin bilgi
asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Bir Paymn Halka Arz
Pay Nama/Hamiline | . . Nominal Halka Arz Edilecek Pay Sonrasi
o Imtiyazlar .. Toplami Sermayeye
Grubu Oldugu Degeri
(TL) (TL) Oram
(%)
B Nama Yoktur 1,00 50.000.000 12,50
B Nama Yoktur 1,00 50.000.000 12,50
TOPLAM 100.000.000 25,00

Ayrica, Sirket kayith sermaye sistemini tercih etmis olup halka arz sonucu sermaye artirim ile
olusturulan paylardan satilamayan paylar yonetim kurulu tarafindan iptal edileceginden, bdyle bir
durumun gergeklesmesi halinde ¢ikarilmis sermaye tutar1 ve orani degisebilecektir. Nihai tutar ve
oran yonetim kurulu karari ile belirlenecek olup SPK’nin onayini miiteakip tescil ve ilan edilecektir.

Halka arzda halka arz edilecek paylarin tamaminin satilmasina yetecek talebin gelmemesi ve halka
arz biiylikliiglinliin kiigiiltiilmesine karar verilmesi halinde 6nce sermaye artirimi yoluyla ihrag
edilecek paylar, sonra ortak satis1 yoluyla ihra¢ edilecek paylar satilacaktir.

25.1.3. Halka arz suresi ile halka arza katilim hakkinda bilgi
25.1.3.1. Halka arz siresi ve tahmini halka arz takvimi:

Sirket paylarinin halka arzi Bulls Yatirim tarafindan “Sabit Fiyatla Talep Toplama” ve “En lyi
Gayret Araciligr” yontemi ile gerceklestirilecektir. Talep toplama siiresi 3 (U¢) is gilinii olacaktir.
Kesin satis siiresinin baglangici ve bitis tarihleri SPK’nin izahnameyi onaylamas1 ve BIST’in uygun
goriisii sonrasinda Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ile KAP’ta ilan edilecektir.

25.1.3.2. Halka arza basvuru siireci

a) Satis yontemi ve basvuru sekli:
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Satis Yontemi:

Halka arz edilecek paylar Bulls Yatirim liderliginde olusturulan konsorsiyum tarafindan “Sabit
Fiyatla Talep Toplama” ve “En Iyi Gayret Aracilig1” yontemi ile gerceklestirilecektir.

Sirket paylarinin halka arzinda talepte bulunacak yatirimcilar asagidaki sekilde gruplandirilmastir.

a) Yurt Ici Bireysel Yatirnmeilar: (i) Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaslari ile yurt disinda
1s¢i1, serbest meslek ve miistakil is sahipleri dahil Tiirkiye’de ikametgah sahibi gergek kisiler ve (ii)
bir takvim yil1 icinde Tiirkiye’de devamli olarak 6 aydan fazla oturan gercek kisiler ile (iii) Yurt Igi
ve Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar disinda kalan ve merkezi Tiirkiye’de bulunan tim tiizel
kisilerdir. SPK’nin 19/09/2024 tarih ve 1508 sayili ilke Karar1 uyarinca, isbu izahnamenin 25.1.14
maddesinde yer alan igsel bilgiye ulasabilecek kisiler listesinde yer alan kisiler ve bunlarin esleri ile
birinci derece kan ve sihri hisimlari, yurt i¢i bireysel yatirimer grubu disinda kalan diger higbir
tahsisat grubundan talepte bulunamazlar.

b) Yurt ici Kurumsal Yatirimeilar: Merkezi Tiirkiye’de bulunan a) Araci kurumlar, bankalar,
portfoy yonetim sirketleri, kolektif yatirim kuruluslari, emeklilik yatirim fonlari, sigorta sirketleri,
ipotek finansman kuruluslari, varlik yonetim sirketleri, b) Emekli ve yardim sandiklari, 17/7/1964
tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’nun Gegici 20. maddesi uyarnca kurulmus olan
sandiklar, ¢) Kamu kurum ve kuruluslar, TCMB ile ¢) nitelikleri itibartyla bu kurumlara benzer
oldugu Kurulca kabul edilebilecek diger kuruluslardir. SPK’nin 19/09/2024 tarih ve 1508 sayili Ilke
Karar1 uyarinca, portfdy yonetim sirketleri, araci kurumlar ve yatirnm ve kalkinma bankalar
tarafindan bireysel portfdy yoneticiligi sézlesmesi imzalamis oldugu miisterileri adina iletilen
talepler ile gayrimenkul yatirnm fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari, Unvaninda serbest
ve/veya 0zel ibaresi yer alan yatirim fonlar1 ve II1-39.1 sayili Yatirim Kuruluslarinin Kurulus ve
Faaliyet Esaslart Hakkinda Teblig md. 31/1-d kapsamindaki kuruluslarn ilettigi talepler kurumsal
yatirimel grubu kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

Ayrica SPK’nin i-SPK-128.23 (19/09/2024 tarihli ve 1508 s.k.) sayili Ilke Karar1 uyarinca;

1. Yurt i¢i kurumsal yatirimer grubunda yapilacak dagitimda; yeterli talep olmasi halinde, tahsis
edilen pay tutarinin en az %50’ sinin yatirim fonlarma, emeklilik yatirim fonlarma ve/veya
otomatik katilim sistemi emeklilik yatirim fonlarina dagitilmasi ve her bir kurumsal yatirimci
bazinda dagitilacak pay tutarinin, halka arz edilen paylarin toplam tutarimin %1 ini
asmayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portfdy yonetim sirketinin (PYS) kurucusu
ve/veya yoneticisi oldugu fonlar agisindan s6z konusu sinirlama %3 olarak uygulanir.
PYS’ler ve PYS’lerin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolaylh
olarak iligkide bulunduklar tiizel kisilerin kendi nam ve hesabina talepte bulunmak
istemeleri halinde dagitilacak pay tutari, yeterli talep olmasi halinde, halka arz tutarinin
%2’sini gecemez.

2. PYS’ler, aract kurumlar ve yatirim ve kalkinma bankalar1 tarafindan bireysel portfoy
yoneticiligi s6zlesmesi imzalamis oldugu miisterileri adina iletilen talepler ile gayrimenkul
yatirim fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari, iinvaninda serbest ve/veya 6zel ibaresi yer
alan yatirim fonlar1 ve III-39.1 sayili Yatirim Kuruluslarinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar
Hakkinda Teblig’in 31’inci maddesinin birinci fikrasinin  (d) bendi kapsamindaki
kuruluslarin ilettigi talepler kurumsal yatirimer grubu kapsaminda degerlendirilmeyecektir

3. Izahnamenin ilgili béliimiinde yer alan igsel bilgiye ulasabilecek kisiler listesinde yer alan
kisiler ve bunlarin esleri ile birinci derece kan ve sihri hisimlari, yurt i¢i bireysel yatirimci
grubu disinda kalan diger higbir tahsisat grubundan talepte bulunamazlar.

4. Teblig’in 18’inci maddesinin besinci fikras1 kapsaminda, talep toplama siiresi sonunda bir
yatirimct grubuna tahsis edilen tutar1 karsilayacak tutarda talep gelmesi durumunda, anilan
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grubun tahsisat oranindan diger gruplara kaydirma yapilamayacaktir. Yeterli talep gelmeyen
yatirimci grubu olmasi durumunda ise kalan kisim serbestce diger gruplara aktarilabilecektir

5. Kurumsal yatirnmcilarin kendi portfoyleri icin aldiklar1 paylar higbir suretle bireysel
yatirimc1 hesaplarina aktarilamaz. Araci kurumlar, yatirnm ve kalkinma bankalar ile portfoy
yonetim sirketlerinin miisterilerinin portfoyii icin talepte bulunmasi durumunda, talebin
miisterinin ait oldugu yatirimci grubundan yapilmasi ve Teblig 18’inci maddesinin ii¢lincii
fikras1 uyarinca miisterinin ilgili yatirimer grubuna iligkin aranan nitelikleri tasidigina iliskin
gerekli belgelerin talep formuna eklenmesi gerekmektedir.

6. Dagitimdan pay alan yatirimcilar, dagitim listesinin kesinlesmesini takiben hesaplarina
aktarilan paylari, paylar hesaplarina gegtigi tarihten itibaren 90 giin boyunca borsa disinda
satamaz, baska yatirimci hesaplarina virmanlayamaz veya borsada 6zel emir ile ve/veya
toptan satis islemine konu edemezler. Paylar1 halka arz edilen ortakli§in mevcut ortaklarinin
sahip olduklar1 paylar igin (varsa halka arz edilen kisim hari¢) bu kisitlama, izahname onay
tarihinden itibaren 180 giin boyunca ve borsada satis1 da kapsayacak sekilde uygulanir.

Basvuru Sekli:

Bu halka arzda pay satin almak isteyen Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilar’'in halka arz talep toplama
siresi icinde ve isbu izahnamenin 25.1.3.2.c maddesinde (basvuru yerleri) belirtilen basvuru
yerlerine miiracaat ederek talep formu doldurmalar1 gerekmektedir. Yatirimcilar, talep formunda,
talep ettikleri pay adedini belirteceklerdir.

SPK’nin 19/09/2024 tarih ve 1508 sayili Ilke Karari uyarinca, yatirimcir bazinda talepte
bulunulabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimcinin dahil oldugu gruba tahsis edilen toplam pay
tutarinin dortte birini gecemeyecektir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilar sadece Bulls Yatirim’a basvuruda bulunabileceklerdir.
Talepte bulunacak yatirimeilar, asagida belirtilen belgeleri, talep formlarina ekleyeceklerdir:
Gergek Kisi Yatirnmeilar: Kimlik (niifus clizdani veya siiriicii belgesi veya pasaport) fotokopisi

Tiizel Kisi Yatirnmeilar: Imza sirkiilerinin noter tasdikli 6rnegi, kurulus gazetesi, vergi levhasi ve
ticaret sicili kayit belgesi fotokopisi

Talep sahiplerinin edinmeye hak kazandiklar1 sermaye piyasasi araclarinin kendileri adina agilmis
hesaplara aktarilmasi zorunludur. Bu konudaki sorumluluk talebi toplayan kuruma aittir. internet,
telefon bankaciligi veya ATM’ler vasitasiyla talepte bulunacak yatirimcilarin internet subesi,
telefon bankaciligi veya ATM’de islem yapmaya yetkili olma sart1 aranacaktir.

SPK’nin 19/09/2024 tarih ve 1508 sayili Ilke Karar1 uyarinca, Yurt i¢i kurumsal yatirrmer grubunda
yapilacak dagitimda; yeterli talep olmasi halinde, tahsis edilen pay tutarinin en az %50’sinin yatirim
fonlarina, emeklilik yatirim fonlarina ve/veya otomatik katilim sistemi emeklilik yatirim fonlarina
dagitilmasi ve her bir kurumsal yatirimci bazinda dagitilacak pay tutarinin, halka arz edilen paylarin
toplam tutarmin %1’in1 agsmayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portfoy yonetim sirketinin
(PYS) kurucusu ve/veya yoneticisi oldugu fonlar agisindan s6z konusu simirlama %3 olarak
uygulanir. PYS’ler ve PY S lerin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli
olarak iliskide bulunduklar tiizel kisilerin kendi nam ve hesabina talepte bulunmak istemeleri
halinde dagitilacak pay tutari, yeterli talep olmasi halinde, halka arz tutarinin %2’sini gecemez.

Toplanan talepler her bir tahsis grubu i¢in ayr1 ayr1 bir araya getirildikten sonra, Satig Tebligi’nin
ekinde yer alan talep formuna gore icermesi gereken asgari bilgileri icermeyen ve Kuzey Kibris
Tiirk Cumhuriyeti vatandaslart ile Tiirkiye’de yerlesik yabanci uyruklular disinda kalan bireysel
yatirnmcilarin T.C. kimlik numarasini icermeyen kayitlar da iptal edilerek dagitima dahil
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edilmeyecektir. Eksikligi nedeniyle iptal edilen kayitlar, talep listelerinden ¢ikarildiktan ve talepler
her bir tahsis grubu bazinda ayrildiktan sonra, nihai talep adedi belirlenecektir.

Kendi grubu igerisinde “esit dagitim yontemi’ne gére dagitim yapilacak Yurt Ici Bireysel
Yatirimcilar grubu igerisinde yer alan yatirimcilarin miisterek hesaplardan girdikleri talepler iptal
edilerek dagitima dahil edilmeyecektir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar tarafindan iletilen talepler miikerrer taramadan gecirilecek ve en
yiiksek miktarli talepler disindaki diger talepler iptal edilerek dagitima konu edilmeyecektir. Yurt
I¢ci Bireysel Yatirimcilar grubundaki bir yatirimcmin en yiiksek miktarli talebini birden fazla
konsorsiyum {iiyesinden iletmesi durumunda dagitima konu olacak talep Bulls Yatirim tarafindan
belirlenecektir.

Bilgi eksikligi nedeniyle iptal edilen kayitlar ile izahnamenin 25.2.3.f maddesi kapsaminda
uygulanmast durumunda miikerrer tarama sonucu dagitima dahil edilmeyecek kayitlar talep
listelerinden ¢ikarildiktan ve talepler her bir tahsis grubu bazinda ayrildiktan sonra bagvuru
taleplerinin satisa sunulan pay miktarindan az ya da esit olmasi halinde biitiin talepler karsilanir.
Taleplerin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmast durumunda her bir tahsisat grubuna dagitim,
asagida belirtilen sekilde kendi icinde ayr1 ayr1 yapilacaktir:

Yurt ici Bireysel Yatirnmeilar: Esit Dagitim Yontemine gore yapilacaktir. Bu grup icin taleplerin
bu gruba tahsis edilen pay adedinden az olmasi halinde biitiin talepler karsilanacaktir. Bu grup i¢in
taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden fazla olmasi durumunda tahsis edilen pay miktari
talepte bulunan yatirime1 sayisina boliiniir ve bu suretle bulunan tutar ve altindaki alim talepleri
kargilanir. Kalan tutarlar, talebi tamamen karsilanamayan yatirimci sayisina boliinerek ayni sekilde
dagitilir. Bu sekilde dagitim islemine bu grup icin tahsis edilerek satisa sunulan sermaye piyasasi
araglariin tamami dagitilincaya kadar devam olunur. Dagitim sonucunda ortaya ¢ikan miktarlar,
miktar konusunda bir alt sinir koyan yatirimcilar agisindan gozden gegcirilir. Miktarm bu alt sinirin
altinda kalmas1 halinde yatirimei istegine uygun olarak listeden ¢ikarilir ve bu miktarlar tekrar
dagitima tabi tutulur. Dagitim hesaplarinda kiisurat ortaya ¢ikmasi durumunda, dagitilamayan
paylar, pay talebi tamamen karsilanmayan yatirimcilar arasinda Bulls Yatirim, Sirket ve Halka Arz
Eden Pay Sahibi’nin uygun gordiigii sekilde dagitilacaktir.

Yurt ici Kurumsal Yatirnmeilar: Her bir Yurt Ici Kurumsal Yatirimer’ya verilecek pay miktarina
Bulls Yatirim’in onerileri de dikkate alinarak Halka Arz Edenler tarafindan karar verilecektir. Bulls
Yatirim, Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar kategorisindeki yatirimeinin talebini kabul edip etmemekte
serbest olacaktir.

“Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar”m talep formunu doldurarak talep ettikleri pay miktarini belirtmeleri
gerekmektedir. Talep miktarinin 1 (bir) adet ve katlar1 seklinde olmasi sarttir. “Yurt I¢i Bireysel
Yatirimcilar” igin talep edilebilecek azami pay miktari, halka arz edilen toplam pay miktar ile
stnirhdir. Yatirnmeilar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara iligkin alt sinir
belirleyebilirler. En diisiik talep miktar1 1 (bir) lot olacaktir. “Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar” olarak
bagvuranlar; 1 TL nominal degerdeki bir payin 25.3.1. maddede belirtilen fiyatin, talep edilen pay
adedi ile ¢arpmmi sonu bulunan pay bedelini, Izahname’nin 25.1.3.2.b maddesine gore araci
kurumlarin belirtecekleri hesaplara nakden veya hesaben ve blokaj yontemiyle talepte bulunma
suretiyle yatiracaklardir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar’in talep formunu doldurarak talep ettikleri pay miktarmi belirtmeleri
gerekmektedir. Talep miktarmimn 1 (bir) adet ve katlar1 seklinde olmas: sarttir. Yurt Ici Kurumsal
Yatirimcilar i¢in talep edilebilecek azami pay miktar, bu tahsisat grubuna tahsis edilen toplam pay
miktarinin dortte birini gegemeyecektir. Yatirimcilar istedikleri takdirde talep formunda almak
istedikleri miktara iliskin alt sinir belirleyebilirler. En diisiik talep miktar1 1 (bir) lot olacaktir.
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Kurumsal Yatirimcilar 6denmeme riskinin yatirim kuruluslarinca iistlenmesi kaydiyla, pay
bedellerini talep toplama siresinin bitimini takiben édeyebilirler.

Tiim yatirinmer gruplarina dagitim yapilirken, dagitim sonucunda ortaya g¢ikan miktarlar, miktar
konusunda bir alt sinir koyan yatirimcilar agisindan gozden gegirilir. Miktarin bu alt sinirin altinda
kalmasi halinde yatirimci istegine uygun olarak listeden ¢ikarilacak ve bu miktarlar tekrar dagitima
tabi tutulacaktir.

Yatirimer gruplarma belirtilen yontemlere gore dagitim yapilirken, hesaplamalarda kusurat ortaya
c¢ikmasindan dolay1 dagitilamayan paylar, pay talebi tamamen karsilanamayan yatirimcilar arasinda
Bulls Yatirim’1in, Sirket’in ve Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin uygun gordiigii sekilde dagitilacaktir.

Bulls Yatirim, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en gec¢ 2 (iki) is gilinii i¢erisinde dagitim
listelerini, her bir tahsis grubu i¢in ayr1 ayri kesinlestirerek Halka Arz Edenler’e verecektir. Halka
Arz Edenler, dagitim listelerini en ge¢ kendisine teslim edilen giin icerisinde onaylayacak ve onay1
Bulls Yatirim bildirecektir.

b) Pay bedellerinin 6denme yeri, sekli ve suresine iliskin bilgi:

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar

Yurt Ici Bireysel Yatirimeilar isbu Izahname nin 25.1.3.2.c (Basvuru Yerleri) maddesinde belirtilen
Konsorsiyum Uyeleri’nin ilgili basvuru yerlerinde talep formu doldurarak talepte bulunabilirler.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar 1 TL nominal degerdeki 1 adet paym 25.3.1°de belirtilen satis
fiyatinin, talep edilen pay adedi ile garpimi sonucu bulunan pay bedelini asagidaki Gdeme
seceneklerinden bir veya birden fazlasini secerek talepte bulunabilirler.

Yurt Ici Bireysel Yatirimcilar talep ettikleri pay bedelini kismen veya tamamen nakden
yatirabilecekleri gibi, kismen veya tamamen yatirim hesaplarinda mevcut olan ve asagidaki tabloda
belirtilen daha once kredili islem veya agiga satis gibi islemler de dahil olmak iizere farkli bir
isleme teminat olarak gosterilmemis ve iizerinde herhangi bir bloke olmayan kiymetlerin ve/veya
dovizlerin bir veya birkagini teminat gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir. Yurt Ici
Bireysel Yatirimcilar asagidaki 6deme seceneklerinden bir veya birden fazlasini secerek talepte
bulunabilirler. Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar igin “Talep Bedeli”, talep ettikleri pay adetleri ile pay
fiyatinin ¢arpimi sonucu ortaya ¢ikacak tutardir.

A- Nakden Odeme:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar talep ettikleri pay adedine iliskin Talep Bedeli’ni bedelleri nakden
ve/veya hesaben yatirabileceklerdir.

B- Blokaj Yontemiyle Talepte Bulunma:

Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilar'm Talep Bedeli karsiliginda teminata almacak kiymetler ve/veya
dovizler, teminat oranlar1 ve teminata alista ve bozdurmada uygulanacak fiyatlar asagida
gosterilmektedir:

Teminat Tutar1 = Talep Bedeli /Teminat katsayist ilgili kiymet igin tabloda belirtilen teminat

katsayisi
Teminata Alinacak Teminat . . Teminat Bozumunda
o s Teminata Alimda Uygulanacak Fiyat Uygulanacak Fiyat
Fonun o gln igin fon kurucusu Fonun o gln  icin fon
Para Piyasas1 Fonu %97 g ¢ Kurucusu tarafindan
tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
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Teminata Alinacak Teminat Teminata Ahmda Uveulanacak Fivat Teminat Bozumunda
Kiymet Katsayisi e Y Uygulanacak Fiyat
Fonun o gln igin fon kurucusu Fonun o gln  icin fon
Bor¢lanma Araglar1 Fonu %90 g ¢ kurucusu tarafindan
tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
Ozel Sektor Borglanma Fonun o gln icin fon kurucusu Fonun o gin igin fon
%90 kurucusu tarafindan
Araclar1 Fonu tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
Kisa Vadeli Borglanma Fonun o gin icin fon kurucusu Fonun "o gt igin fon
%97 kurucusu tarafindan
Aragclar1 Fonu tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
Doéviz teminatinda her bir
Déviz teminatinda her bir Konsorsiyum | Konsorsiyum Uyesi’nin
Déviz (ABD Dolarl, Uyest’nin gal‘ls.tlg‘l bankanmvsoz"kf)nusu Q%ill?tlgl bankamn anlik
Avro, ingiliz Sterlini) %90 yabanci para i¢in ilk acikladigi doviz alig [doviz  alis  gise  kuru
- e gise kuru (Kiisurath doviz tutarlar bir ve | (Kiisurathh  doviz tutarlar
katlar1 seklinde yukar1 yuvarlanacaktir.) [bir ve katlarn seklinde
yukar1 yuvarlanacaktir.)
DIBS’lerde her bir
. : e ... ...|konsorsiyum uyesinin
TL DIBS %95 Hlf; d;blar 1152(1111891 rlslllz/u rélstgy;ts;llrllrfli ;lt‘(lglh calistigt  bankanmn  ilgili
& ¢ & & geally 1y giindeki iglem anindaki cari
alig fiyati.
Bloomberg elektronik alim-satim | Bloomberg elektronik alim-
ekraninda her bir Konsorsiyum Uyesi|satim  ekraninda  fiyat
Eurobond (T.C. o e . - el
e e %90 bankanin gordiigli en az 1ii¢ islem |saglayicilarin verdigi islem
Hazine’sinin ihrag ettigi) o - e o
yapilabilir fiyat saglayicisinin ortalama | yapilabilir cari piyasa fiyati
fiyati dikkate alinacaktir. kullanilacaktir.
OSBA (Her aract kurum
sadece ihracina kendi BIST Borg¢lanma Araclart Kesin Alim BIST Borglanma - Araglar
. S ... .. |Kesin Alim Satim
aracilik ettigi ve BIAS ta %85 Satim Pazarinda olusan son isgiinii .
) . , N Pazarinda  olusan  cari
islem goren OSBA’lari agirlikl ortalama fiyati ivasa fivats
teminata konu edebilir) Py y
Kira Sertifikalarinda, Borsa
Istanbul Borglanma
Kira Sertifikalarinda, Borsa Istanbul |Araglar1 Piyasasi Kesin
Kira Sertifikast %85 Borglanma Ar,a(;larl Piyasasi KGSIH A}m} Alim Satn'lll "Pazarl nda
Satim Pazari’nda olusan son is giinii|[olusan 0 gunki ortalama
agirlikli ortalama fiyati fiyat/islem gegcmemisse son
i gilinii agirhikli ortalama
fiyati
Fonun o gin icin fon kurucusu Fonun o gln icin fon
Hisse senedi Yogun Fon %90 g ¢ kurucusu tarafindan
tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
. . o Fonun o gin icin fon
Kira Sertifikalar1 Katilim 9490 Fonun o gin icin fon kurucusu Kurucusy tarafindan

Fonlar

tarafindan agiklanan alis fiyati

aciklanan alig fiyat1
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Teminata Alinacak Teminat Teminata Ahmda Uygulanacak Fiyat Teminat Bozumunda
Kiymet Katsayisi Uygulanacak Fiyat
Fonun o gln igin fon Kkurucusu Fonun o g icin fon
Degisken Fon %90 kurucusu tarafindan
tarafindan agiklanan alis fiyati
aciklanan alig fiyati
gzzlé?ls;l;;?n(;?ayerkagﬁﬁ 9480 BIST Pay Piyasasi’nda olusan son|BIST Pay Piyasasi’nda
olabilir) isgiinii agirlikli ortalama fiyati olusan cari piyasa fiyati
TL Vadeli Mevduat /
Katilma Hesabi %100 ) )
Déviz  cinsinden  vadeli
mevduatlarin TL’ye
donistiirilmesinde, her bir
Konsorsiyum Uyesi’nin
Doviz cinsinden vadeli mevduatlarin [¢alistigt  bankanin  s6z
o TL’ye doniistiirilmesinde, her bir [konusu yabanci para igin
ll:))g;/e:rzl) (C'Al\:l/g?n dZﬁ Vﬁiﬁ Konsorsiyum Uyesi’nin ga11§t1€§1 anlik doviz a.hs gise kur.u
Mevduat  /  Katilma %90 bankanlr} géz konusp yabanci para igin (kiisurath d6V1z.tutar1ar1 bir
Hesabi al}hk doviz alis gise kuru (Kusu.rath ve katlar1 seklinde yukari
doviz tutarlar1 bir ve katlar1 seklinde | yuvarlanacaktir.)
yukar1 yuvarlanacaktir.) Mevduatin bozulmasi
sirasinda yatirimeinin tiim
mevduati  bozulmayacak
sadece blokaja alinan kisim
bozulacaktir

Teminat tutarlarinin hesaplanmasinda, kullanilan menkul kiymetin asgari adet, adet katlar1 ve birim
tutarlar1 dikkate alinarak, teminat gdsterilen menkul kiymet adedi asgari adedin altinda kalmayacak
ve kesirli ve/veya ilgili menkul kiymet i¢in belirtilen katlarin disinda bir adet olugsmayacak sekilde
yukar1 yuvarlama yapilabilecektir.

Hesaplarinda bulunan kiymetleri teminata vermek suretiyle talepte bulunan Yurt I¢i Bireysel
Yatirimcilar;

e Dagitim listelerinin agiklandig1 giin saat 12:00’a kadar dagitim listesine gore almay1 hak
ettikleri payin bedelini nakden odeyebilirler. Bu durumda, teminata alinan kiymetler
yatirrmeinin kullanimi i¢in derhal serbest birakilacaktir.

e Dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12:00’a kadar dagitim listesine gore almay1 hak
ettikleri payin bedelini kismen nakden ddeyebilirler. Bu durumda, bedeli 6denmeyen kismin
tahsil edilebilmesi i¢in teminata alinan kiymetler yatirnmcinin belirtecegi sira ile
bozdurulacaktir. Ancak, ilgili talep formunda belirtilmek suretiyle, Konsorsiyum Uyesi araci
kurumlarin teminata alinan kiymetleri kendi belirleyecekleri sira ile resen paraya ¢evirme ve
bedelleri tahsil yetkisi saklidir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar’in teminatlarinin nakde déniisiimii ile ilgili riskler talebi giren araci
kuruma aittir.

Konsorsiyum Uyeleri ile emir iletimine aracilik eden yatirrm kuruluslar birbirlerinden farkli
kiymetleri teminata kabul edebilirler. Konsorsiyum Uyeleri ve emir iletimine aracilik eden yatirim
kuruluslarinin teminata kabul edecekleri kiymetler, isbu izahnamenin 25.1.3.2 (c) maddesinde yer
alan ilgili tabloda belirtilmektedir.
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Dagitim listesinin onaylanmasi sonucunda almaya hak kazanilan paylarin bedelinin teminatin1 tegkil
etmek iizere, mevcut kiymetlerini teminat gostererek talepte bulunan Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar,
talep formunu imzaladiklar1 anda, taleplerini gergeklestirebilmeleri i¢in teminata alinan kiymetler
iizerinde, hesabin bulundugu Konsorsiyum Uyesi araci kurum lehine rehin tesis edilir. Hak
kazanilan pay bedellerinin zamaninda nakden ve defaten 6denmemesi halinde, teminat niteligindeki
kiymetler ve/veya ddvizler, higbir yazili ya da s6zlii ihbar veya ihtara gerek olmaksizin ve bagka bir
isleme gerek kalmaksizin, araci kurum tarafindan, yukaridaki tabloda belirtilen “Teminat
Bozumunda Uygulanacak Fiyat” iizerinden re’sen paraya c¢evirerek, almaya hak kazanilan pay
bedelleri re’sen tahsil edilir. Bu kapsamda talepte bulunan yatirimcilar, talepte bulunulan araci
kurumu yetkilendirdiklerini ve bu yetkinin ifasindan dogabilecek her tiirlii zararlardan ilgili araci
kurumun higbir sekilde sorumlu olmayacagini gayrikabili riicu kabul, beyan ve taahhiit etmis
olacaklardir.

Her bir konsorsiyum iiyesi, Kurul’un kredili menkul kiymet alimina iliskin diizenlemeleri ve Kurul
Karar Organi’nin i-SPK.454 (24/03/2022 tarihli ve 14/461 s.k.) say1l1 Ilke Karar1 ve s6z konusu ilke
kararinda yer alan hususlarin agiklanmasina yonelik alinan i-SPK.45.5 (16/06/2022 tarihli ve
32/917 s.k.) sayili Ilke Karari cercevesinde, ilke Karari ile uyumlu olacak sekilde kendilerine kredi
komitesi ile limit tahsis edilmesi uygun bulunan yatirimcilarin, kredi limitleri dahilinde kalmak
kaydiyla kredili bagvurularini kabul edebilirler ve tahsis edilen krediye iliskin faiz hesaplamasi
hususunda herhangi bir tarih araliginin esas alinacagi taraflar arasinda akdedilecek cerceve
sozlesme hiikiimleri uyarinca serbestce tayin edilebilir.

Yurt ig:i Kurumsal Yatirnmcilar
Yurt ici Kurumsal Yatirimeilar sadece Bulls Yatirim’a basvuruda bulunabileceklerdir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar’m isbu izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde (Basvuru yerleri)
belirtilen Bulls Yatirnm’in basvuru yerlerine talepte bulunmak ic¢in basvurarak talep formu
doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar dagitim listelerinin onaylanmasindan sonra almaya hak kazandiklart
paylarin bedellerini taleplerini giren Bulls Yatirim’a 6demekten imtina edemezler.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirinmcilar pay bedellerini talep aninda &demeyebileceklerdir. Yurt Igi
Kurumsal Yatirimcilar, almaya hak kazandiklar1 pay miktarinin belirlenen nihai satis fiyati ile
carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin onaylanmasini takip eden ikinci is giinii
saat 12.00’a kadar talepte bulunduklari Bulls Yatirim’a &deyeceklerdir. Yurt Igi Kurumsal
Yatirimcilar’in bu sekilde yapacaklar1 6demeler nakden yapilacaktir.

Halka arza katilan yatirnmcilarin 6deyecekleri pay bedelleri, tahsilatlar1 yapan yatirnm kuruluslart
tarafindan Bulls Yatirim’in hesaplarina aktarilacaktir. Halka arz edilen pay bedelleri, Bulls Yatirim
tarafindan tahsil edilince, halka arz i¢in a¢ilmis olan asagidaki hesaplara ayn1 giin yatirilacaktir.

¢) Basvuru yerleri:

Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar, asagidaki tiim yetkili aract kurumlarin merkez ve subeleri ile satisa
yetkili emir iletimine aracilik eden yatirim kuruluslarinin ilgili subelerine talepte bulunmak igin
basvurabilirler.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar, asagidaki yetkili arac1 kurumlarin merkez ve subeleri ile satisa yetkili
emir iletimine aracilik eden yatirim kuruluslarinin ilgili subelerinin yani sira, bu kurumlarin, ATM,
internet veya telefon bankacilig1 subelerine, taleplerini iletmek igin basvurabilirler. Internet subesi,
telefon bankacilig1 subesi veya ATM vasitasiyla talep basvurusunda bulunmak isteyen Yurt igi
Bireysel Yatirimcilar’in, internet subesi, telefon bankaciligi subesi veya ATM’de islem yapmaya
yetkili olmalar1 (internet ve telefon bankaciligi hesaplarinin olmasi, interaktif bankacilik
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taahhilitnamesi imzalamig olmalar1 ve/veya ATM’de kullanilan manyetik kartlarinin olmasi)
gerekmektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar’in sadece Bulls Yatirim tarafindan toplanacaktir.

Talepleri kabul edecek Konsorsiyum Uyeleri (Konsorsiyum Lideri ayn1 zamanda Konsorsiyum
Uyesidir) ve basvuru yerleri asagida yer almaktadir.

KONSORSIYUM LIDERI:

BULLS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Esentepe, Bliylikdere Caddesi N0:173 1. Levent Plaza B Blok Kat:5 Sisli / Istanbul
Tel: 0212 410 05 00 Faks: 0212 410 05 05

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Genel Miidiirliik ve Irtibat Biirolarr,

212 410 05 00 numarali telefon, www.bullsyatirim.com internet sitesi ve Bulls Yatirim Mobil
Uygulamasi

[Konsorsiyum Lideri Bulls Yatirim ile diger Konsorsiyum Upyeleri’nin teminata kabul edecegi
kiymetlere iligkin bilgiler siirec icerisinde isbu boliime eklenecektir.|

d) Paylarin dagitim zamani ve yeri:

Halka arzdan pay alan yatirimcilarin s6z konusu paylar1 sermaye piyasasi mevzuati ¢ergcevesinde
MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye baslanacaktir. Paylar, Sirket tarafindan
dagitim listesinin onaylanmasini takiben ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla Konsorsiyum
Uyeleri tarafindan yatirrmeilarmn MKK nezdindeki hesaplarina aktarilacaktir. Talebi karsilanan
yatirnmcilarin  paylari, kaydi sistem esaslari ¢ercevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum
Uyeleri’ne iletilmesini takip eden en ge¢ 2 (iki) is giinii icerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi
sartiyla, kaydi olarak teslim edilecektir.

25.1.4. Halka arzin ne zaman ve hangi sartlar altinda iptal edilebilecegi veya ertelenebilecegi
ile satis basladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadigina dair aciklama:

Halka arz asagida yazili nedenlere dayanilarak halka arz iptal edilebilir ya da ertelenebilir:

- Yasama, yiirlitme veya sermaye piyasalar ile ilgili karar almaya yetkili organlar
tarafindan, yapilan diizenlemeler nedeniyle halka arzin yerine getirilmesini imkansiz
kilacak veya onemli 6l¢lide giiglestirecek hukuki diizenlemeler yapilmast,

- Ulke ekonomisini, ulusal ve uluslararasi sermaye ve finans piyasalarini, Sirket’i, faaliyet
gosterdigi sektorli ya da Sirket’in mali biinyesini ciddi sekilde etkileyerek Halka Arz’in
basarisin1 engelleyebilecek beklenmedik durumlarin ortaya ¢ikmasi,

- Sirket’in pay sahipleri ve yoneticileri ve yetkilileri ile bagh kuruluglarin1 veya Sirket’in
Halka Arz Edilecek Paylari’nin pazarlanmasini etkileyen veya etkileyebilecek olay, dava
veya herhangi bir sorusturma agilmast,

- Ekonomik ve siyasi gelismeler ile para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin Halka Arz
Edilecek Paylar’in pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda olmasi nedeniyle yeterli
talep olusmayacaginin ve piyasalarin durumu itibariyle Halka Arz’dan beklenen faydanin
gergeklesmeyeceginin Sirket tarafindan dngdriilerek gercekei bir sekilde, gerekceli olarak
Sirket’e objektif bir sekilde yazili olarak iletilmesi,

- Halka Arz’1 etkileyebilecek yangin, deprem, su baskini, ayaklanma, yaygin terdr
eylemleri, enerji kithigi, hiikiimet darbesi, savas veya uluslararasi ihtilaflarin meydana
gelmesi,
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- Halka Arz siiresi i¢ginde Sirket’in mali durumunda meydana gelen ve izahnamede yer alan
bilgilerin bundan bdyle ger¢ege aykir1 hale gelmesi sonucunda dogacak olumsuz
degisikliklerin ortaya ¢ikmasi,

- Talep toplama siirecinin baslamasindan dagitim listesinin Sirket ve Pay Sahipleri
tarafindan onaylanmasina kadar gecen siiregte dnemli bir sebebin (6nemli sebep, Halka
Arz’in tamamlanmasin1 engelleyebilecek nitelikte uygulamada “Gnemli sebep” olarak
kabul edilen durumlar ile Tiirkiye’de ciddi ekonomik ve siyasal sonuglar doguran
gelismeleri de icerecektir.) ortaya ¢ikmasi,

Yukarida yer alan kosullar nedeniyle halka arzin iptali halinde, Halka Arz Edenler, nakit olarak
talepte bulunan yatirimeilarin talep bedellerini nemalandirilmaksizin yatirimceilara 6deyecektir.

25.1.5. Karsillanamayan taleplere ait bedeller ile yatirnmcilar tarafindan satis fiyatinin
iizerinde 6denen tutarlarin iade sekli hakkinda bilgi:

Karsilanamayan taleplerden dolay1 olusan iade bedeli, dagitim listesinin konsorsiyum iiyelerine
teslim edilmesini takiben en gec¢ takip eden 1 (bir) is giinii igerisinde, satis1 gergeklestiren
konsorsiyum iiyeleri tarafindan bagvuru yerlerinde pay bedellerini nakden ddeyen yatirimcilara iade
edilecektir ve varlik blokesi yontemiyle basvuran yatirimcilarin da kiymetlerindeki blokajlar
Izahname’nin “Halka arza basvuru siireci” bashikli 25.1.3.2 numarali béliimiiniin “(b) Pay
bedellerinin 6denme yeri ve sekline iliskin bilgi” baslikli kisminda anlatildigr sekilde
kaldirilacaktir.

25.1.6. Talep edilebilecek asgari ve/veya azami pay miktarlar1 hakkinda bilgi:

Talep miktarmin 1 (bir) lot (1 TL) ve katlar1 seklinde olmasi sarttir. Yatirimcr bazinda talepte
bulunulabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimcinin dahil oldugu gruba tahsis edilen toplam pay
tutarinin dortte birini gegemeyecektir. Ayrica, yatirimeilar istedikleri takdirde talep formunda almak
istedikleri miktara iliskin alt smir belirleyebileceklerdir. Izahnamenin 25.2.3.f maddesi kapsaminda
miikerrer taleplerin dagitima dahil edilmeme durumu saklhidir.

25.1.7. Yatirnmcilarin satin alma taleplerinden vazgecme haklarina iliskin bilgi:

SPKn’nin 8. maddesi uyarinca, izahname ile kamuya agiklanan bilgilerde, satisa baslamadan 6nce
veya satig siliresi i¢inde yatirimcilarin yatirim kararimi etkileyebilecek degisiklik veya yeni
hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde durum Thragci veya Halka Arz Edenler tarafindan en uygun
haberlesme vasitasiyla derhal Kurula bildirilir.

Degisiklik gerektiren veya yeni hususlarin ortaya ¢ikmasi hélinde, satis siireci durdurulabilir.

Degistirilecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren yedi is giinli i¢inde
SPKn’de yer alan esaslar ¢ercevesinde Kurulca onaylanir ve izahnamenin degisen veya yeni
eklenen hususlara iligkin kismi1 yayimlanir.

Degisiklik veya yeni hususlarin yayimlanmasindan dnce pay satin almak i¢in talepte bulunmus olan
yatirimcilar, izahnamede yapilan ek ve degisikliklerin yayimlanmasindan itibaren iki is giinii i¢inde
taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.

Ayrica, izahnamede herhangi bir degisiklik olmasa dahi yatirimcilar, talep toplama siiresi i¢erisinde
taleplerini degistirme ya da geri alma hakkina sahiptirler.

25.1.8. Paylarin teslim yontemi ve suresi:

Thra¢ edilecek paylar kaydilestirme esaslar1 ¢ergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri bazinda
kayden izlenecek olup, paylarin fiziki teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar, azami dagitim
listesinin kesinlestiginin Konsorsiyum Uyeleri’ne bildirimini takip eden iki is giinii igerisinde teslim
edilecektir. Tam is giinii hesabinda, 17.03.1981 tarihli ve 2429 sayili Ulusal Bayram ve Genel
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Tatiller Hakkinda Kanun’da saat 13.00 itibariyla tatil baslangici olarak kabul edilmis olan yarim is
giinleri dikkate alinmayacaktir.

25.1.9. Halka arz sonug¢larinin ne sekilde kamuya duyurulacagi hakkinda bilgi:

Halka arz sonuglari, Kurulun sermaye piyasasi araclarinin satisina iligskin diizenlemelerinde yer alan
esaslar gercevesinde dagitim listesinin kesinlestigi glinii takip eden iki is giinii igerisinde Kurulun
0zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulur.

25.1.10. Yeni Pay Alma Hakkina iliskin Bilgiler

Yeni pay alma haklarimin kisitlamip kisitlanmadigi, kisitlandiysa kisitlanma nedenlerine
iliskin bilgi:

Mevcut ortaklarin yeni pay alma hakki, halka arzin sermaye artirimi yoluyla gergeklestirilmesi igin

tamamen kisitlanmaistir.

25.1.11. Satin alma taahhiidiinde bulunan gercek ve/veya tiizel kisilerin ady, is adresleri ve bir
payin satin alma fiyati ile bu Kisilerin ihracggi ile olan iliskisi hakkinda bilgi:

Yoktur.
25.1.12. Varsa tasarruf sahiplerine satis duyurusunun ilan edilecegi gazeteler:

Yoktur.

25.1.13. Halka arz nedeniyle toplanan bedellerin nemalandirilip nemalandirilmayacag,
nemalandirilacaksa esaslari:

Nemalandirilmayacaktir.

25.1.14. Halka arzda icsel bilgiye ulasabilecek konumdaki Kisilerin listesi:

Ad-Soyad

Kurum

Kemal Akkaya

Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S.

Sadik Murat Barisik Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S.
Mabhir Can Ereren Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.
Osman Dereli Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.
Tuba Ertugay Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S.
Kadir Berkay Aytekin Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Tugba Balgik Aytan Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S.
Burckan Kaplan Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Mina Kogak Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Omer Karagam

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.

Omer Gokhan Ozmen

Ozmen Yalgin Avukatlik Ortaklig

Giines Yal¢in Ozmen Yalgin Avukatlik Ortaklig
Murat Ayyildiz Ozmen Yalgin Avukatlik Ortaklig
Orkun Ayberk Apan Ozmen Yal¢in Avukatlik Ortaklig:
Dilay Mergen Ozmen Yal¢in Avukatlik Ortaklig
Berk Kil Ozmen Yalgin Avukatlik Ortaklig

Ali Baris Sahin

HS Avukatlik Ortaklig1

Muharrem Karatas

Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.
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Ad-Soyad

Kurum

Ahmet Giirsoy Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.
Kadir Hafizoglu Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.
Umit Yilmaz Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.
Eren Seven Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.
Zeynep Aksoy Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.

Melissa Demirarslan

Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.

25.2. Dagitim ve tahsis plani:

25.2.1. Halka arzin birden fazla iilkede ayn1 anda yapildig1 durumlarda, bu iilkelerden birine
belli bir oranda tahsisat yapilmissa buna iliskin bilgi:

Yoktur.

25.2.2. Thraccinin bildigi ol¢iide, ihraccinin ana hissedarlari veya yonetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde so6z sahibi kisilerin yapilacak halka arzda istirak taahhiidiinde bulunma niyetinin
olup olmadig1 veya herhangi bir Kisinin halka arz edilecek paylarin yiizde besinden fazlasina
taahhttte bulunmaya niyetli olup olmadigina iliskin bilgi:

Yoktur.
25.2.3. Halka arzda yatirinmcilara tahsis ve dagitim esaslari:
a) Yatirimci grubu bazinda tahsisat oranlari:

Satis Tebligi’nin 18. maddesinin dordiincii fikras1 hiikmii uyarinca halka arz edilecek sermaye
piyasasi araglarinin nominal degerinin, en az yiizde onunun Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar’a ve
yiizde onunun Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar’a tahsis edilmesi zorunlu olup, Kurul, halka arz
edilecek sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerini, piyasa kosullarini ve benzeri gerekgeler ile
thraggmin ve/veya Halka Arz Edenler’in talebini de dikkate alarak bu fikrada yer alan asgari
tahsisat oranlarini sifira kadar indirmeye veya bir kat daha artirmaya yetkili kilinmistir.

Halka arz edilecek toplam 100.000.000 TL nominal degerli paylarin;

[e] TL nominal degerdeki (% [®]) kism1 Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara,
[] TL nominal degerdeki (% [®]) kismu1 Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara,
gerceklestirilecek satiglar i¢in tahsis edilmistir.

b) Tahsisat degisikliginin yapilabilecegi sartlar, biiyiikliigii ve tahsisat degisikliginde miinferit
dilimler i¢cin uygulanabilir ytzdeler:

SPK’nin i-SPK-128.23 (19.09.2024 tarihli ve 1508 s.k.) sayili Ilke Karar1 uyarinca; talep toplama
stiresi sonunda bir yatirimci grubuna tahsis edilen tutar1 karsilayacak tutarda talep gelmesi
durumunda, anilan grubun tahsisat oranindan diger gruplara kaydirma yapilamayacaktir.

Yeterli talep gelmeyen yatirimci grubu olmasi durumunda ise kalan kisim serbestge diger gruplara
aktarilabilecektir.

Yeterli talep olmasi halinde, tahsis edilen pay tutarinin en az %50’sinin yatirim fonlarina, emeklilik

yatirim fonlarina ve/veya otomatik katilim sistemi emeklilik yatirim fonlarina dagitilmasi ve her bir

kurumsal yatirimer bazinda dagitilacak pay tutarmin, halka arz edilen paylarin toplam tutarinin

%1’in1 agsmayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portfoy yonetim sirketinin (PYS) kurucusu

ve/veya yoneticisi oldugu fonlar acisindan s6z konusu sinirlama %3 olarak uygulanir. PYS’ler ve
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PYS’lerin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli olarak iligkide
bulunduklar tiizel kisilerin kendi nam ve hesabina talepte bulunmak istemeleri halinde dagitilacak
pay tutari, yeterli talep olmasi halinde, halka arz tutarinin %2’sini gecemez.

Yeterli talep gelmeyen yatirimer grubu olmasi durumunda ise kalan kisim serbestge diger gruplara
aktarilabilecektir. Bu kapsamda talep toplama siiresi sonunda belirli bir yatirimci grubuna tahsis
edilen tutar1 karsilayacak miktarda talep gelmemis ise o gruba ait tahsisat Sirket tarafindan diger
gruplara aktarilabilir.

c) Bireysel yatirimcilar ve ihraccinin ¢alisanlarina iliskin tahsisat grubunda tahsis edilen
nominal degerden daha fazla talep gelmesi durumunda uygulanacak dagitim
yontemi/yontemleri:

Yurt ici Bireysel Yatirimeilar tahsisat grubunda agir1 talep olmasi durumunda uygulanacak farkl bir
yontem yoktur. [hra¢ci’nin ¢alisanlarina iliskin bir tahsisat grubu bulunmamaktadir.

d) Tahsisatta belirli yatiromci gruplarma veya belirli diger gruplara tammabilecek
ayricaliklar ve bu gruplara dahil edilme kriterleri:

Herhangi bir yatirimci grubuna ayricalik yoktur.
e)Tek bir bireysel yatirnmciya dagitilmasi ongoriilen asgari pay tutari:

Yurt i¢i Bireysel Yatirimer grubu igin toplam yatirimei sayisinin bu yatirimei grubuna dagitilacak
toplam lot adedinden az veya esit oldugu durumlarda, talebi bilgi eksikliginden iptal edilmemis o
gruptaki tlim yatirimcilara en az 1 (bir) lot dagitilacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimer grubu icin toplam yatirimei sayisinin bu yatirimer grubuna dagilacak
toplam lot adedinden fazla oldugu durumlarda ise hangi yatirimcilara birer adet lot dagitilacagina
Bulls Yatirim’in Onerileri de dikkate alinarak Halka Arz Edenler tarafindan Satis Tebligi Madde
19°da yer alan esit ve adil davranilmasi esas1 gozetilerek karar verilecektir.

f) Miikerrer talep olmasi halinde uygulanacak esaslar:

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar taniminda bulunmayan yatirimeilarin, Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar
tahsisat grubuna dahil olacak sekilde bagvurmasi esastir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar igin esit dagitim yontemi kullanilacaktir ve miikerrer talep kontrolii
islemi yapildiktan sonra sadece en yiiksek miktarli talepleri dikkate alinacaktir. Farkli Konsorsiyum
Uyelerinden esit miktarda miikerrer talep yapilmigsa veya yetersiz bilgi girisinden dolay1 kararsiz
kalimiyorsa Bulls Yatirim ve Halka Arz Edenler tarafindan karar verilecektir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimei grubunda éncelikle, izahname’nin 25.1.3.2 (a) maddesinde belirtilen
sekilde (her bir yurti¢i kurumsal yatirimciya verilecek pay miktarina Bulls Yatirim’in 6nerilerini de
dikkate alinarak Halka Arz Edenler tarafindan karar verilecektir) nihai talep adedi belirlenecektir.

g) Halka arz siiresinin erken sonlandirilma kosullar: ve erken sonlandirilabilecek tarihler:
Yoktur.

h) Halka arz edilecek paylara iliskin yapilacak tahsisatlara yonelik olarak, iletilen talepler
veya fiyat tekliflerinin, islemi yapan veya yapilmasina araci olan yetkili kurulus bazinda
belirlenmesinin miimkiin olup olmadig1 hakkinda bilgi:

Halka arz edilecek paylara iligskin yapilacak tahsisatlara yonelik olarak, iletilen talepler veya fiyat
tekliflerinin, islemi yapan veya yapilmasina araci olan yetkili kurulus bazinda belirlenmesi
mumkdnddr.
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25.2.4. Talepte bulunan yatirnmcilara, halka arzdan aldiklar: kesinlesmis pay miktarinin
bildirilme siireci hakkinda bilgi:

Yatirimeilarin halka arza iliskin olarak alim emirleri yetkili kuruluslar vasitasiyla Borsa Istanbul
sistemine gonderilecektir. Dagitim, satisin gergeklesecegi giin, Pay Piyasasi seansinin
tamamlanmasinin ardindan Borsa tarafindan otomatik olarak yapilmaktadir. Yatirimeilar alim
emirlerinin gergeklesip gergceklesmedigini pay alim emirlerini gonderdikleri yetkili kuruluslar
araciligiyla 6grenebilecektir.

Yatirimcilarin gergeklesen islemlerinin takasi (T+2), dagitim isleminin yapildig: giinii izleyen ikinci
is gliniidiir. Halka arz sonuglari, Sermaye Piyasast Kurulunun II-5.2 sayili Sermaye Piyasasi
Araglarmin Satis1 Tebligi’nde yer alan esaslar ¢er¢evesinde dagitimin kesinlestigi giinii takip eden
iki ig glinli igerisinde Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri
uyarinca kamuya duyurulur.

Halka arz edilen paylarin Borsa’da isleme baslamasi i¢in sirasinin agilma tarihi ise yatirimcilarin
halka arzdan aldiklar1 kesinlesmis pay miktarinin kendilerine bildirilme siireci tamamlandiktan
sonra BIST tarafindan kamuya duyurulacaktir.

25.2.5. Ek satis islemlerine iliskin bilgi:

a)Toplanan Kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde mevcut
ortaklara ait paylarin, ek satisa konu olup olmayacag hakkinda bilgi:

Yoktur.

b) Ek satisa konu olabilecek paylarin azami nominal degeri ve oranlari ile satis yontemi ve
stresi:

Yoktur.

¢) Ek satisin araci kurumca ortaklardan odiin¢g ahinacak paylarin
ger¢eklestirilmesinin planlandigi kismu ile ilgili aciklama:

Yoktur.

satist yoluyla

d) Yatirnmcilarin karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bilgiler:
Yoktur.
25.3. Paylarin fiyatinin tespitine iliskin bilgi

25.3.1. 1,00 TL nominal degerli bir payin satis fiyati ile talepte bulunan yatirnomeinin
katlanacagi maliyetler hakkinda bilgi

1,00 TL nominal degerli bir adet payin satis fiyat1 [e] TL olarak belirlenmistir.

Konsorsiyum Lideri olan Bulls Yatirnm’in ve her bir Konsorsiyum Uyesinin halka arzda talepte
bulunan yatirimcilardan talep edecekleri komisyon ve benzeri giderler asagidaki tabloda
gosterilmistir.

[Zlerleyen asamada tamamlanacaktir.]

Sermaye Yatirnmcinin
Piyasasi Baska Araci
Kurum Hesap Acma Aracinin Kurulustaki - : Damga o (RO
Unvam Ucreti (*) MKK’ya Hesabina SERREGL Vergisi Diger (**)
Virman Virman
Ucreti Ucreti
[e] [e] [e] [e] [e] [e] [e]
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25.3.2. Halka arz fiyatinin tespitinde kullanilan yontemler ile satis fiyatinin belirli olmamasi
durumunda halka arz fiyatinin kamuya duyurulmasi siireci ile halka arz fiyatinin veya fiyat
tesptindeki kriterlerin belirlenmesinde kimin sorumlu olduguna dair bilgi:

Pay basia satis fiyati, 1 TL nominal degerli pay icin [®] TL olarak belirlenmistir. Paylarin
dagitimi, halka arz fiyati esas alinarak yapilacaktir.

Halka arz satig fiyatinin belirlenmesinde kullanilan yontemlere iliskin olarak [e] tarafindan
hazirlanan Fiyat Tespit Raporu, yasal siire igerisinde KAP’ta (www.kap.org.tr) ve Sirket’in
(https://bullsyatirim.com/) internet adreslerinde ilan edilecektir. Halka arz fiyatinin belirlenmesinde
nihai sorumluluk Sirket’e aittir.

Farkli degerleme yontemleri ile farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa c¢arpanlarinin
kullanilmast durumunda farkli degerlere ulasilmast miimkiin olup, tasarruf sahipleri tarafindan
gerceklestirilecek yatirim kararlari, s6z konusu unsurlar dikkate alindiktan sonra verilmelidir.

25.3.3. Yeni pay alma hakki kisitlanmigsa yeni pay alma hakkimin kisitlanmasindan dolayr
menfaat saglayanlar hakkinda bilgi:

Halka arzda mevcut ortaklarin yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanmistir. Yeni pay alma
haklarinin kisitlanmasindan sadece Sirket dogrudan menfaat saglayacaktir. Sirket, Halka Arz Edilen
Paylar’in karsiliginda fon elde edecektir.

Pay sahiplerinin yeni pay alma haklari, halka arz kapsaminda yeni pay ihracinin halka arzin kisith
stiresi icinde hizli ve esnek bir bicimde tamamlanmasi ve ilgili mevzuat uyarinca, Sirket'e yeni
yatirimeilarin yatirim yapabilmesinin saglanmasi ve daha genis bir yatirimer tabanina ulasma, bu
genis yatirimel tabaniyla Sirket'in ihtiya¢ duyacagi fonlamaya daha kolay erigme imkanlarina sahip
olunmasi amaciyla yonetim kurulunca tamamen sinirlandirilmistir.

25.3.4. Thraccimin yonetim Kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi Kisilerin veya iliskili
Kisilerin (bunlarin esleri ile birinci derecede kan ve sithri hisimlar1) gegmis yil ile icerisinde
bulunulan yil icerisinde iktisap ettigi veya iktisap etme hakkina sahip olduklar ihracgipaylarn
icin odedikleri veya ddeyecekleri fiyat ile halka arz fiyatinin karsilastirilmasi:

Yoktur.
25.4. Aracilik Yiiklenimi ve Halka Arza Aracilik
25.4.1. Halka arza aracilik edecek yetkili kuruluslar hakkinda bilgi:

Halka arza aracilik edecek yetkili kuruluslara iliskin bilgiler izahname’nin 25.1.3.2 (c) maddesinde
yer almaktadir.

25.4.2. Halka arzin yapilacagi iilkelerde yer alan saklama ve 6deme kuruluslarinin isimleri:

Halka arz sadece Tiirkiye Cumhuriyeti’nde gercekleseceginden, paylarin saklama, takas ve ddeme
islemleri Takasbank (Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.) ve MKK (Merkezi Kayit Kurulusu
A.S.) tarafindan gergeklestirilecektir.

25.4.3. Aracilik tiirii hakkinda bilgi:

Konsorsiyum Uyeleri “En Iyi Gayret Aracilig1” yoluyla satiga aracilik edecektir. Bu nedenle satista
ylklenimde bulunan herhangi bir kisi ya da kurum bulunmamaktadir.

25.4.4. Aracilik sozlesmesi hakkinda bilgi

Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahipleri ve paylarin halka arzim1 gerceklestirecek araci kuruluslar

arasindaki Aracilik ve Konsorsiyum Sozlesmesi [®] tarihinde imzalanmistir. S6z konusu

sozlesmeler, taraflar1 tanitict bilgiler, Sirket paylarinin halka arzina aracilik edilmesi, s6zlesmenin

konusu, halka arz edilecek paylarla ilgili bilgiler, araciliin tiirli, satisin yapilacagi yatirimcilar,
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Sirket ve konsorsiyumun hak, yiikiimliilik ve taahhiitleri, aracilik komisyonu ve masraflar, vergi,
resim, har¢ ve diger ylikiimliiliikler, satig, tahsis ve dagitima iliskin hiikiimler ile aracilik ve halka
arz iptal kosullarina iligkin hitkiimler icermektedir.

25.5. Halka arza iliskin ilgili gercek ve tiizel Kkisilerin menfaatleri:

Sirket, sermaye artirimi yoluyla Halka Arz Edilen Paylar lizerinden halka arz geliri elde edecektir.
Halka arz sirasinda, halka arza aracilik eden araci kurum halka arza aracilik komisyonu, hukuki
danigmanlik biirosunun danismanlik iicreti ile bagimsiz denetim sirketinin denetim {icreti elde
etmesi s6z konusu olacaktir. S6z konusu maliyetler, isbu izahname’nin 28.1 numarali boliimiinde
ayrintilt bir sekilde agiklanmaktadir.

Sirket ile halka arza yonelik hukuki danismanlik hizmeti saglayan Ozmen Yalgin Avukatlik
Ortaklig1 arasinda herhangi bir ¢ikar veya menfaat catismasi bulunmamaktadir. Ozmen Yalcin
Avukatlik Ortakligi ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Ozmen Yalgin
Avukatlik Ortakligi’nin dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin basarisina baglanmis bir
ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir. Ozmen Yal¢in Avukatlik Ortakligi'nin Sirket’in %35 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda halka arza iliskin sunulan hukuki danismanlik hizmetleri
disinda bir hukuki danigsmanlik iligkisi bulunmamaktadir. Ozmen Yalgin Avukatlik Ortaklig1 halka
arza iliskin sunulan hukuki danigsmanlik hizmetleri i¢in danigmanlik {icreti elde etmektedir.

Sirket ile halka arza yonelik bagimsiz hukuk¢u raporunu hazirlayan HS Avukatlik Ortakligi
arasinda herhangi bir ¢ikar veya menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. HS Avukatlik Ortaklig1 ve
Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. HS Avukatlik Ortakligi’nin dogrudan ya da
dolayli olarak halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir. HS
Avukatlik Ortakligi’nin Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda halka arza
iligkin sunulan hukuki danismanlik hizmetleri diginda bir hukuki damismanlik iliskisi
bulunmamaktadir. HS Avukatlik Ortaklig1 halka arza iliskin sunulan hukuki danismanlik hizmetleri
i¢cin danigmanlik ticreti elde etmektedir.

Sirket ile 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 mali yillarinin mali tablolarinin
bagimsiz denetimini yapan Any Partners Bagimsiz Denetim A.S. arasinda ¢ikar gatigmasi veya
herhangi bir menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. Any Partners Bagimsiz Denetim A.S. ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.’nin dogrudan
ya da dolayl olarak halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir. Any
Partners Bagimsiz Denetim A.S. ile Sirket arasinda bagimsiz denetim ¢alismalarinin yiiriitiilmesine
iliskin yapmis oldugu anlagsmalar haricinde, herhangi bir anlasma bulunmamaktadir. Any Partners
Bagimsiz Denetim A.S., Sirket’e sundugu bagimsiz denetim hizmetleri kapsaminda iicret elde
etmektedir.

Sirket ile Fiyat Tespit Raporu'nu hazirlayan [e] A.S. arasinda herhangi bir ¢ikar veya menfaat
catismas! bulunmamaktadir. [@] ve Thragci arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. [@] 'nin
dogrudan veya dolayli olarak halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik c¢ikari
bulunmamaktadir. [e], halka arza iliskin sunulan fiyat tespit raporu hizmetleri karsiliginda
degerleme Ucreti elde etmektedir.

Bunlarin disinda halka arzdan 6nemli menfaati olan danigsmanlar vb. bulunmamaktadir.
26. BORSADA ISLEM GORMEYE iLiSKiN BILGILER

26.1. Paylarin Borsada islem gérmesi icin bagvuru yapilip yapilmadig ve biliniyorsa en erken
islem gorme tarihleri:

Sirket’in Izahname setinin Kurul’ca onaylanmasi, bu paylarin Borsa’da islem gdrecegi anlamina
gelmemekte olup Halka Arz Edilen Paylar’in Borsa’da islem gorebilmesi, BIAS mevzuatinim ilgili
hiikiimleri ¢ercevesinde BIAS Yénetim Kurulu’nun verecegi olumlu karara baglhdir.
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Paylarin Borsa’da islem gorme tarihi, BIAS Yoénetim Kurulu’nun yapacagi duyuru ile
belirlenecektir.

Sirket paylarinin Borsa Istanbul’un ilgili pazarinda islem gérmesi icin BIAS’a [e] 2026 tarihinde
basvuru yapilmis olup Borsa Istanbul’un gériisii izahname’nin “I. Borsa Gériisii” boliimiinde yer
almaktadir.

26.2. Thraccimin aymi grup paylarimin borsaya kote olup olmadigina/borsada islem goriip
gormedigine veya bu hususlara iliskin bir basvurusunun bulunup bulunmadigina iliskin bilgi:

Yoktur.
26.3. Borsada islem gormesi amaclanan paylarla es zamanh olarak;

- Soz konusu paylarla aym grupta yer alanlarin tahsisli/nitelikli yatirnmcilara satisa
konu edilmesi veya satin alinmasimin taahhiit edilmesi veya,

- ihragginin baska bir grup paymn veya sermaye piyasasi araclarimin tahsisli/nitelikli
yatirnmcilara satisa ya da halka arza konu edilmesi durumunda

bu islemlerin mahiyeti ve bu islemlerin ait oldugu sermaye piyasasi araglarinin sayisi,
nominal degeri ve 6zellikleri hakkinda ayrintih bilgi:

Yoktur.

26.4. Piyasa yapic1 ve piyasa yapiciligin esaslari:

Yoktur.

26.5. Fiyat istikrar1 islemlerinin planlanip planlanmadigx:
Fiyat istikrar1 islemlerinin gerceklestirilmesi planlanmaktadir.

26.5.1. Fiyat istikrar1 islemlerinin yerine getirilmesine yonelik garantinin olmadigina iliskin
aciklama:

Kendi paylarmin halka arzina aracilik yapan Sirket fiyat istikrari islemlerinde bulunmay1
planlamaktadir. Ancak, Sirket, fiyat istikrar1 islemlerini kesin olarak yerine getirecegine iliskin
herhangi bir taahhiit vermemektedir. Sirket, fiyat istikrar1 islemlerine hi¢ baslamayabilecegi gibi,
fiyat istikrar1 islemlerinde bulunmasi halinde de gerekgesini aciklamak suretiyle, 26.5.2. numarali
maddede belirlenen islem siiresinden 6nce istedigi her an sona erdirebilir. 26.5.2. numarali maddede
belirlenen islem siiresi icerisinde, Borsa fiyati Halka Arz fiyatinin altina diistiiglinde, Sirket
tarafindan alimda bulunulabilir.

26.5.2. Fiyat istikrar1 islemlerinin gerceklestirilebilecegi zaman arahg:

Paylarin borsada islem gormeye baslamasindan itibaren 30 gundur.

26.5.3. Fiyat istikrarina iliskin islemleri gerceklestirebilecek araci kurumun ticaret Unvani:
Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.

26.5.4. Fiyat istikrarina iliskin siirenin bitiminden sonra pay fiyatlarimin diisebilecegine iliskin
aciklama:

Fiyat istikrarin1 saglayici islemler en fazla 26.5.2. numarali maddede belirtilen siireyle sinirhdir.
Pay fiyati, fiyat istikrarin1 saglayici islemler sonucunda yiikselmis olsa bile, bu siirenin bitiminden
sonra tekrar diisebilir.
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26.5.5. Fiyat istikrarim saglayici islemlerin amaci:

Fiyat istikrarini1 saglayici islemlerde amag, pay fiyatinin halka arz fiyatinin altina diismesi halinde
alimda bulunarak fiyat istikrarina belli bir siireyle katkida bulunmaktir. Ancak bu islem, herhangi
bir fiyat taahhiidii niteliginde degildir ve fiyat istikrar1 islemlerinin gerceklestirildigi donemde payin
piyasa fiyat1 piyasa kosullarina gore olmasi gereken fiyata gore yiliksek olabilmektedir. Fiyat
istikrarini saglayici islemlerde halka arz fiyatinin (zerinde emir verilemez.

26.5.6. Fiyat istikrar1 islemlerinde sorumluluk ve bu islemlerde kullanilacak kaynagin niteligi:

Fiyat istikrar1 islemlerine iligkin tiim sorumluluk, bu islemleri gergeklestiren aract kurum Bulls
Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S., fiyat istikrar
islemlerinde Tebligi’in 11’inci maddesi g¢ergevesinde briit halka arz gelirinin %20’sinden fazla
olmamak kaydiyla oncelikle Halka Arz Eden Pay Sahipleri’nin halka arzdan elde edecekleri fondan
kullanacaktir.

26.5.7. Yatirnmcilarin karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bilgiler:
Yoktur.

27. MEVCUT PAYLARIN SATISINA ILiSKIN BILGILER iLE TAAHHUTLER
27.1. Paylarim1 halka arz edecek ortak/ortaklar hakkinda bilgi:

Halka Arz Eden Pay Adresi Son 3 Yilda Grup icinde Pay Sahipligi Haricinde
Sahibi Aldig1 Gorevler Onemli Mahiyette Iliski
Bulls Yatirim Holding L;\(l)e:nst l,;/leasrl]k tzsagr;?:nigi( ' - -
Levazim Mah. Koru Sok.
GMS Yatirim Holding T1 Blok D: 164 Zorlu - -
Center Besiktas Istanbul
Comire s | ol |
Mahir Can Ereren Leveit Plaza No: 173,1@ Vekili/Yonetim Kurulu Yonetim Kurulu Uyesi
Kap1 No: 20 Sisli/Istanbul Uyesi
Esentepe Mabhallesi,
Blyiikdere Caddesi, Genel Mudur/Y6netim . —_—
Sadik Murat Barigik Levent Plaza No: 173 I¢ Kurulu Bagkan Vekili Yonetim Kurulu Uyesi
Kapi1 No: 20 Sisli/istanbul

27.2. Paylarimi halka arz edecek ortaklarin satisa sundugu paylarin nominal degeri

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Oy hakki Oy hakki
0, (0)

Ortak Grup | Sermaye | Pay (%) | Oy hakki e Sermaye Pay (%) Oy hakki T
A | 105.000.000 | 30,00% |525.000.000| 68,18% | 105.000.000 | 26,25% | 525.000.000 | 64,02%

Bulls Yatirim
Holding B |192.850.000| 55,10% |192.850.000| 25,05% | 155.725.000 | 38,93% | 155.725.000 | 18,99%
Sgﬁi;;amm B | 34.650.000 | 9,90% | 34.650.000 | 4,50% 30.525.000 | 7,63% | 30.525.000 3,72%
'g'rfr‘égca” B | 8750000 | 2,50% | 8.750.000 | 1,14% 4.375.000 1,00% | 4.375.000 0,53%
Ez‘ril‘;]f’[“rat B | 8750.000 | 2,50% | 8.750.000 | 1,14% 4.375.000 1,09% 4.375.000 0,53%
Halka Acik B - 0,00% - 0,00% | 100.000.000,00 | 25,00% |100.000.000,00 | 12,20%
Toplam 350.000.000 | 100,00% | 770.000.000 | 100,00% | 400.000.000 |100,00% | 820.000.000 | 100,00%
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27.3. Halka arzdan sonra dolasimdaki pay miktarinin artirlmamasina iliskin taahhiitler:
a) Thracq tarafindan verilen taahhiit:

Sirket, 23.06.2026 tarih ve 25 sayili yonetim kurulu kararma istinaden verdigi 23.06.2026 tarihli
taahhiidii ile, Sirket tarafindan halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi
tarihten itibaren 1 yil boyunca, Sirket paylarinin, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak
sekilde (bedelli ve bedelsiz sermaye artirimlart da dahil olmak iizere) satisa veya halka arza konu
edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar alinmayacagini ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya
yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
otoritesine basvuruda bulunulmayacagini ve bu siire boyunca ileride yeni bir satig veya halka arz
yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacaginm (Siipheye mahal vermemek adina, paylarin Borsa
Istanbul’da islem goérmeye bagsladigi tarihten itibaren gercgeklestirilebilecek olan fiyat istikrar:
islemleri neticesinde halka arz edilen paylardan edinilecek paylar harigtir.) taahhiit etmistir.

b) Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

Sirket’in mevcut pay sahipleri Bulls Yatirim Holding, GMS Yatirim Holding, Sadik Murat Barigik
ve Mahir Can Ererenayri ayri verdikleri 23.06.2026 tarihli taahhiitleri ile, Sirket sermayesinde sahip
olduklar1 paylari (varsa halka arz edilen kisim hari¢), 1zahname’nin onay tarihinden itibaren Sirket
paylarinin Borsa Istanbul’da islem goérmeye basladig1 tarihin birinci yil déniimiine kadar,
dolagimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu etmeyecekleri
ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin
diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine basvuruda bulunmayacaklari ve bu siire
boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapmayacaklar1 ve
ayrica paylarm halka arz fiyatindan bagimsiz olarak, Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul disinda
satmayacaklari, baska yatirime1 hesaplarina virmanlamayacaklar1 veya Borsa Istanbul’da 6zel emir
ile ve/veya toptan satis islemlerine konu etmeyecekleri (Siipheye mahal vermemek adina, paylarin
Borsa Istanbul’da islem goérmeye basladigi tarihten itibaren gerceklestirilebilecek olan fiyat
istikrart iglemleri neticesinde halka arz edilen paylardan edinilecek paylar harigtir.) dogrultusunda
taahhiitte bulunmustur.

¢) Sermaye piyasas1 mevzuati kapsaminda verilen taahhiitler:

Izahnamenin 27.3 boliimiiniin (b) bendinde yer alan taahhiitler, Ihragci’nin ve Thrager’nin mevcut
ortaklart tarafindan, SPK’nin VI1I-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 8’inci maddesinin 1. fikrasi ile
SPK’nin 19.09.2024 tarihli ve 1508 sayili Ilke Karar1 uyarinca verilmesi gereken taahhiitlerini de
kapsamaktadir.

d) Yetkili kuruluslar tarafindan verilen taahhiitler:
Yoktur.

e) Taahhiitlerde yer alan diger onemli husular:
Yoktur.

28. HALKA ARZ GELIRI VE MALIYETLERI

28.1. Halka arza iliskin ihraccinin elde edecegi net gelir ile katlanacag tahmini toplam ve pay
basima maliyet:

Sirket, halka arzdan [e] TL briit gelir elde edecektir.

Halka arzin sermaye artirimi suretiyle gergeklestirilmesinden dolay1 aracilik komisyonu,
danigmanlik maliyetleri, halka arz edilecek paylarin nominal degeri ile ihra¢ degeri arasindaki fark
{izerinden alinacak Kurul iicreti ve Borsa Istanbul Islem Gorme Basvuru Ucreti, Halka Arz Edilen
Paylar'in birbirine olan orami1 gozetilerek Sirket tarafindan karsilanacaktir. Sirket'in sermayesinin
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tamaminin nominal degeri iizerinden alinan Kurul {icreti ile diger giderler Sirket tarafindan
karsilanacaktir.

Halka arza iliskin toplam maliyetin [®] TL olacagi tahmin edilmektedir. Pay basina diisecek
maliyetin ise [®] TL olmasi beklenmektedir. Sirket'in halka arzdan elde edecegi net gelirin de [®]
TL olmas1 tahmin edilmektedir.

Halka arz maliyetlerinin kirilim1 asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tahmini Halka Arz Maliyeti (Ek Satis Haric) Sirket Toplam (TL)
SPK Kurul Ucreti [o] [o]
BIAS Kota Alma Ucreti [o] [e]
MKK Uyelik Ucreti [e] [o]
Aracilik Komisyonu [o] [e]
Bagimsiz Denetim [o] [e]
Bagimsiz Hukuk¢u Raporu [o] [o]
Degerleme Hizmeti [e] [o]
Reklam ve Tanitim [o] [o]
Rekabet Kurul Ucreti [o] [o]
Diger(Tescil, Noter vb) [o] [o]
Toplam Maliyet [e] [o]
Pay Basina Maliyet [o] [o]

28.2. Halka arzin gerekcesi ve halka arz gelirlerinin kullanim yerleri:

Sirket’e halka arz1 ile kaynak temin edilmesi yoluyla; 6zkaynak yapisinin gii¢lendirilmesi, Sirket’in
sektordeki konumunun giiclendirilmesi, pazar paymnin yiikseltilmesi, rekabet giiciiniin artirilmasi,
Sirket’in adil piyasa degerinin belirlenmesi, bilinirlik ve tanmirligin pekistirilmesi, seffaflik ve
hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gii¢lii bir sekilde uygulanmasi ve Sirket’in kurumsal kimliginin
guclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sermaye artist yolu ile ihra¢ edilecek paylardan Sirket halka arz geliri elde edecektir.

Sirket’in, sermaye artirimi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde
edecegi briit halka arz gelirinden, ilgili masraf ve maliyetler diisiildiikten sonra kalan fonun, agagida
gosterilen oranlarda ve amaglarla kullanilmasi planlanmaktadir:

Kullanim Yiizdesi
Kullanim Alam (%)
Isletme Sermayesi 100
TOPLAM 100

Isletme Sermayesinin Giiclendirilmesi

Isletme sermayesinin giiclendirilmesi: Sirket’in sermaye artirimi yoluyla paylarmin halka arz
edilerek elde edilecek gelir ile, Sirket’in O6zsermayesinin gii¢clendirilmesi, kredi kapasitesinin
artirtlmas1 ve biliylimesinin desteklenmesi, Sirket’in kurumsal yapisinin gelistirilmesi, Sirket’in
sektordeki konumunun giiclendirilmesi, islem hacimleri gelirlerinin artirilarak pazar payinin ve
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sektor bilinirliginin artirilmast ve paylarin likidite imkaninin saglanmasi, Sirket'in teknoloji
altyapisinin giiclendirilmesi ve yeni finansal teknolojiler kullanilarak verimliligin ve miisterilere
sunulan hizmet kalitesinin artirilmasi hedeflenmektedir. Sirket’in 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu ile basta Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II1-37.1 sayili Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile
Yan Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig olmak iizere, Sermaye Piyasas1 Kurulu
diizenlemeleri ¢ercevesinde yiirlitmekte oldugu yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerin
sunumu kapsaminda duydugu isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasinda kullanilmasi
planlanmaktadir.

Sirket, halka arzdan elde edilen net gelirleri, yukarida yer alan alanlarda kullanmaya baslayana
kadar Tirk Lirast cinsinden vadeli mevduat/katilma hesab1 ve/veya Eurobond ve/veya yatirim
fonlar1 gibi menkul kiymet alimlari suretiyle ve/veya fonun degerini korumak adina benzer
korumay1 saglayabilecek herhangi baska bir surette nemalandiracaktir. Anilan siire boyunca ilgili
fonun bu yontemlerden hangisi/hangileri ile nemalandirilacagina ve nemalandirmanin kosullarina
global ve yerel ekonomik kosullar ¢ergevesinde Sirket menfaatlerine uygun olarak Kkarar
verilecektir.

29. SULANMA ETKIiSI
29.1. Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktari ve yiizdesi:

Sulanma Etkisi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Halka Arz Oncesi Defter Degeri* [o] [o]
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye [o] [o]
Pay Basina Defter Degeri [o] [o]
Halka Arz Fiyati [® [o]
Halka Arz Edilecek Pay Adedi (Sermaye Artirimi) - 50.000.000
Sirket I¢in Halka Arz Maliyeti [o] [o]
Halka Arz Brit Geliri [®] [o]
Halka Arz Net Geliri [®] [o]
Ozkaynak (31.03.2026) [o] [o]
Cikarilmis Sermaye 350.000.000 400.000.000
Pay Bagina Defter Degeri [e] [o]
Mevcut Ortaklar i¢in Pay Basma Sulanma Etkisi (TL) [o] [o]
Mevcut Ortaklar i¢in Pay Basina Sulanma Etkisi (%) [o] [o]
Yeni Ortaklar I¢in Pay Bagma Sulanma Etkisi (TL) [o] [o]
Yeni Ortaklar Icin Pay Bagia Sulanma Etkisi (%) [o] [o]

*31.03.2026 itibariyla toplam 6zkaynaklar

29.2. Mevcut hissedarlarin halka arzdan pay almamalari durumunda (yeni pay alma
haklarim1 kullanmamalari durumunda) sulanma etkisinin tutari ve yiizdesi:

[zahname’nin 29.1 numarali béliimiinde gosterildigi {izere mevcut ortaklar icin sulanma etkisi [.]
TL ve %l.] olacaktir.

30. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KIiSILERDEN ALINAN BIiLGILER
30.1. Halka arz siirecinde ihrac¢iya damismanhik yapanlar hakkinda bilgiler:

Halka arz siirecinde Thracci’ya danismanlik hizmeti verenler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Kurum Danmismanhk Hizmeti

[e] Fiyat Tespit Raporu Hizmetleri

183



Kurum Danmismanhk Hizmeti

Ozmen Yalgm Avukatlik Ortaklig Hukuki Danigsmanlik Hizmetleri
HS Avukatlik Ortaklig: Bagimsiz Hukuk¢u Raporu
Any Partners Bagimsiz Denetim A.S. Bagimsiz Denetim Hizmetleri

30.2. Uzman ve bagimsiz denetim raporlari ile iiciincii kisilerden alinan bilgiler:

Asagida belirtilen uzman ve 0zel bagimsiz denetim raporunu hazirlayan taraflardan saglanan
bilgiler, ilgili raporlardan aynen alinarak, Sirket’in bildigi veya hazirlayan tarafin yayinladigi
bilgilerden kanaat getirebildigi kadariyla yanlis veya yaniltici olmayacak sekilde Izahname’de yer
almaktadir. Bu raporlarin yaymlanmasinda ilgili raporlar1 hazirlayan kisilerin rizas1 bulunmaktadir.

Finansal Tablolar

Sirket’in  31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine iligkin finansal tablolarini denetleyen bagimsiz denetim kurulugunun:

Ticaret Unvani: Any Partners Bagimsiz Denetim A.S
Adresi: Beytepe Mah. 2742/1 Sk. No:6 Cankaya / Ankara
Telefon: + (90) 312 544 00 33

flgili Déneme lliskin Sorumlu Denetci: Muharrem Karatas

Any Partners Bagimsiz Denetim A.S.’nin, Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve
31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine iliskin finansal tablolarina iliskin vermis
oldugu siirli olumlu goriis asagida yer almaktadir:

“Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. ("Sirket") ve Bagli Ortakliklari'min ("Grup") 31 Mart 2026,
31 Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihli konsolide finansal durum tablolart ile 31
Mart 2026, 31 Mart 2025, 31 Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 sona eren hesap
donemlerine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolari, konsolide ozkaynak
degisim tablolar: ve konsolide nakit akig tablolari ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil
olmak iizere agiklayict dipnotlardan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriistimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar Grup'un 31 Mart 2026, 31 Aralik 2025, 31
Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihleri itibariyla konsolide finansal durumunu ve 31 Mart 2026, 31
Mart 2025, 31 Aralik 2025, 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akiglarimi Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlari'na ("TFRS'lere") uygun olarak tiim énemli yonleriyle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadir.”

Hukukgu Raporu

Izahname’nin EK [e]’sinde yer alan yatirnmcilarin incelemesine sunulan bagimsiz hukukeu raporu
HS Avukatlik Ortaklig tarafindan hazirlanmstir.

HS Avukatlik Ortakligi’nin:

Adresi : Nispetiye Mahallesi Birlik Sokak Akyildiz Sitesi D Blok No: 24/9 34330 Levent Besiktas-
Istanbul

Telefon : 0 (212) 284 60 61

Ekli hukuk¢u raporunda da ayrica belirtildigi Uzere, HS Avukathik Ortakligi’nin hukukgu
raporunun, izahname kapsaminda kamuya agiklanmasi konusunda rizasi bulunmaktadir.
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Diger Aciklamalar

Yukarida bahsi gecen ve Sirket’e aracilik hizmeti, hukuki danigmanlik hizmeti ve bagimsiz denetim
hizmeti sunan higbir taraf, Thracge1 tarafindan ihrac edilen ya da Sirket’e ait menkul kiymetleri ya da
Sirket’in menkul kiymetlerini elde etme hakki veren ya da taahhiit eden opsiyonlara sahip degildir.
Aym taraflarin Sirket ile herhangi bir istthdam, yonetim, denetim ya da sermaye baglantisi
bulunmamaktadir.

Sirket’e yukarida bahsi gecen hizmetleri sunan taraflar haricinde, Izahname’nin genelinde muhtelif
sektor raporlarindan, pazar arastirmalarindan ve halka agik olan veya olmayan ¢esitli kaynaklardan
elde edilen bilgilere yer verilmistir. Sirket olarak burada verilen bilgilerin aynen alindig1, Sirket’in
bildigi veya ilgili ligiincli sahsin yayinladig1 bilgilerden kanaat getirebildigi kadariyla, agiklanan
bilgileri yanlis veya yaniltict hale getirecek herhangi bir eksikligin bulunmadigi beyan ederiz.
Ugiincii kigilerden alinan sdz konusu bilgilerin kaynaklar ilgili béliimlerde verilmekte olup, bu
bilgilerin dogrulugunu teyit ederiz. Ote yandan, tiim iiciincii kisilerden alinan bilgilerin giivenilir
oldugu diisiiniilmekle birlikte, bagimsiz bir dogrulama isleminden gecirilmemistir.

Sirket, tigiincii kisilerden elde ettigi bilgilerden kanaat getirebildigi kadariyla aciklanan bilgileri
yanlis veya yaniltic1 hale getirecek herhangi bir eksikligin bulunmadigini ve s6z konusu bilgilerin
aynen alindigin1 beyan eder.

31. ISTIRAKLER HAKKINDA BiLGIiLER

31.1. Konsolidasyona dahil edilenler hari¢ olmak iizere ihraccinin finansal yatirnmlari
hakkinda bilgi:

Bulls Yatirim, kayith degeri 3.155.263 TL olan Borsa Istanbul A.S.’nin sermayesindeki 15.971.094
adet paya sahip olup, s6z konusu paylarin Borsa Istanbul A.S. sermayesindeki pay1 %0,0377 dir.

32. PAYLAR IiLE iLGIiLi VERGILENDIiRME ESASLARI

Asagida Ozetlenmekte olan hususlar borsada islem goérecek Paylar'n elde tutulmas: ve elden
cikarilmasi sirasinda elde edilecek kazang ve iratlarin vergilendirilmesi hakkinda genel bir bilgi
vermek amaciyla Isbu Izahname tarihi vyiiriirliikte bulunan vergi mevzuati dikkate alinarak
hazirlanmistir.  Ozellikle durumlarda yatirrmeilarin vergi damismanlarina danismasi gerektigi
onemle hatirlatilir. Isbu Izahname tarihi itibariyla yiiriirliikte olan vergi mevzuati ve vergi
mevzuatinin yorumlanma bi¢imi kapsaminda verilen bilgilerin ileride degisebileceginin hatta
mevzuatin geriye yonelik olmak da degisebileceginin géz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.

32.1. Genel Bakis
32.1.1. Gerg¢ek Kisilerin Vergilendirilmesi

Gelir vergisi mevzuat uyarmca, Tirk hukukunda vergi mikelleflerinin yukimluluklerini belirleyen
iki ¢esit veri miikellefiyet statiisii mevcuttur. Tiirkiye'de yerlesik bulunan (“Tam Miikellef") kisiler
ve kurumlar Tirkiye i¢inde ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlarin tamami tiizerinden
verilendirilirler. Turkiye'de yerlesik bulunmayan (“Dar Miikellef”) kisiler ve kurumlar sadece
Turkiye'de elde ettikleri kazang ve iratlar tizerinden vergilendirilirler.

193 sayili GVK uyarinca, bir gercek kisinin Tam Miikellef olarak degerlendirilebilmesi igin: (i)
yerlesim yerinin Tiirk Medeni Kanunu hiikiimlerine uygun olarak Tiirkiye'de olmas1 veya (ii) bir
takvim yili igerisinde Tirkiye'de devamli olarak alt1 aydan fazla oturmasi gerekmektedir. Buna ek
olarak, (i) resmi dairelere; (ii) resmi miesseselere veya (U) merkezi Turkiye'de bulunan tesekkiil ve
tesebbiislere bagh olup adi gecen daire, miiessese, tesekkiil ve tesebbiislerin isleri dolayisiyla
yabanci tilkelerde oturan Tiirk vatandaglar1 da Tam Miikellef yani sinirsiz vergi yiikiimliileri olarak
degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, Tam Miikellef olarak degerlendirilen s6z konusu kisiler Tiirkiye
icinde ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlarin tamamu iizerinden vergilendirilirler. Tiirk vergi
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mevzuatt ¢ercevesinde belirtilen bu sartlan saglamayan bir gercek kisi Dar Miikellef olarak
degerlendirilir.

Paylara sahip olan kisilerin, sz konusu paylarin BiST'te elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan deger
atis kazanclar1 ve Paylar ile ilgili dagitilan kar paylarindan elde etikleri menkul sermaye iratlan,
Tiirkiye'de elde edilmis olarak kabul edilmektedir..

Kisilerin 2026 yilinda elde ettikleri iicret gelirleri disindaki gelirlerin vergilendirilmesinde asagida
yer alan artan oranl gelir vergisi tarifesi uygulanir.

Gelir Arahg Gelir Vergisi Oram (%)
190.000 TL'ye kadar %15

400.000 TL'nin 190.000 TL'si i¢in 28.500 TL, fazlasi %20
1.000.000 TL'nin 400.000 TL'si i¢in 70.500 TL (lcret

gelirlerinde 1.500.000TL'nin 400.000 TL'si igin %27

70.500 TL), fazlasi

5.300.000 TL'nin 1.000.000 TL'si igin 232.500 TL
(Ucret gelirlerinde 5.300.000 TL'nin 1.500.000 TL'si %35
i¢in 367.500 TL), fazlas1

5.300.000 TL'den fazlasinin 5.300.000 TL'si igin
1.737.500 TL (ucret gelirlerinde 5.300.000 TL'den %40
fazlasinin 5.300.000 TL'si i¢in 1.697.500 TL), fazlas1

32.1.2. Kurumlarin Vergilendirilmesi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK")na uyarinca sermaye sirketleri, kooperatifler,
ikdisadi kamu kuruluslari, demek veya vakiflara ait ikdisadi isletmeler ve is ortakliklari, kurum
kazanglari lizerinden kurumlar vergisine tabidirler. Kurumlarin vergilendirilebilir karlar1 Vergi Usul
Kanunu ve diger Tiirk vergi kanunlarina gore belirlenmektedir. 2023 ve izleyen yillarda kurum
kazanglarina uygulanacak olan kurumlar vergisi orant %25'tir (ylizde yirmi bes). Su kadar ki
bankalar, 6361 sayili Kanun kapsamindaki sirketler, elektronik 6deme ve para kuruluslar, yetkili
doviz miiesseseleri, varlik yonetim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlar ile sigorta ve reasiirans
sirketleri ve emeklilik sirketleri igin uygulanacak oran %30'dur. Borsa Istanbul Pay Piyasasinda ilk
defa islem gormek lizere ve sermayesinin en az %Z20'sini temsil eden paylar1 halka arz edilen
kurumlarin (bankalar, finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri, finansman sirketleri, 6deme
ve elektronik para kuruluslar, yetkili doviz miiesseseleri, varlik yonetim sirketleri, sermaye piyasasi
kurumlan ile sigorta ve reasiirans sirketler1 ve emeklilik sirketleri hari¢) kurum kazancglarina
uygulanacak kurumlar vergisi orani, paylarmin ilk defa halka arz edildigi hesap doneminden
baslamak tizere bes hesap donemi boyunca iki (2) puan indirimli uygulanacaktir.

KVK'da tam ve dar miikellefiyet olmak {izere iki tiir vergi miikellefiyeti tanimlanmistir. KVK
uyarinca bir kurumun Tam Miikellef olarak degerlendirilebilmesi igin: (i) kanuni merkezinin
Tirkiye'de bulunmasi veya (ii) kanuni merkezinin Tirkiye disinda bulunmasina ragmen is
bakimindan islemlerin fiilen toplandigi ve yonetildigi merkez olan is merkezinin Tirkiye'de
bulunmasi gerekmektedir. Tiirk vergi mevzuati ¢ergevesinde belirtilen bu iki sart1 saglamayan bir
kurum Dar Mukellef olarak degerlendirilir.

Tam miikellef kurumlar gerek Tirkiye i¢cinde gerekse Tiirkiye disinda elde ettikleri kazanglarinin
tamami tizerinden Tiirkiye'de vergilendirilirler. Dar Miikellef kurumlar ise sadece Tiirkiye'de elde
ettikleri kazanclar tizerinden vergilendirilirler.
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Dar miikellefiyete tabi kisiler bakimindan menkul sermaye iratlarinin Tiirkiye'de elde edilmis olarak
kabul edilebilmesi icin sermayenin Tiirkiye'de yatirilmis olmasi gerekmektedir. Dar miikellefiyete
tabi kisiler bakimindan deger artis kazanclarinin Tiirkiye'de elde edilmis olarak kabul edilebilmesi
icin s6z konusu deger artis kazancini doguran isin veya muamelenin Tiirkiye'de ifa edilmesi veya
Tiirkiye'de degerlendirilmesi gerekmektedir. "Tiirkiye'de degerlendirilmesi" ifadesinden maksat
6demenin Turkiye'de yapilmasi veya 6deme yabanci bir iilkede yapilmis ise, Tiirkiye'de 6deyenin
veya nam ve hesabina 6deme yapilanin hesaplarina intikal ettirilmesi veya karindan ayrilmasidir.

32.2. Paylarin elden ¢ikarilmasi karsihginda saglanan kazanclarin vergilendirilmesi
32.2.1. Borsada islem goren paylarin vergilendirme esaslari:

31.12.2030 tarihine kadar uygulanmak iizere BIST'te islem géren paylarin elden ¢ikarilmasi sonucu
saglanan deger artis kazanclarinin vergilendirilmesi GVK'nin Gegici 67. Maddesi ¢ergevesinde
gerceklestirilmektedir. GVK'nin gecici 67. maddesi kapsaminda deger artis kazanglart islemlere
aracilik eden bankalar ve araci kurumlar ile saklayici kuruluslar tarafindan yapilan tevkifat ile
vergilendirilmektedir. GVK'nin Gegici 67. maddesinin yiiriirliik siiresinin 31.12.2030 tarihinden
sonraya uzatilmamasi veya herhangi bir sekilde kapsaminin vergi mevzuatina dahil edilmemesi
durumunda 31 Aralik 2030 tarthinden sonra asagida acgiklandigi lizere (Bakiniz. 33.2.2 Genel
Olarak Pay Alim Satim Kazanglarmin Vergilendirilmesi) (Yatirrm Ortakligi Paylar1 Harig). BIST'te
islem goren paylarin elden c¢ikarilmasindan saglanacak deger artis kazanglari genel hiikiimler
cercevesinde vergilendirilecektir.

Digerlerinin yam sira, BIST'te islem gdren paylarin alim satimina aracilik ettikleri yatirimcilar
tarafindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesinden yilikiimlii olan ve dolayistyla vergi tevkifatini
yapmakla sorumlu tutulan taraflar bankalar, araci kurumlar ve saklayici kuruluslardir. Bankalar,
aract kurumlar ve saklayict (saklamaci) kuruluslar tevkifat yiikiimliliikleri tahtindaki ilgili vergi
beyanlarm, {iger aylik dénemler itibartyla beyan edeceklerdir. istanbul Takas ve Saklama Bankasi
A.S. ve MKK disinda saklayici kuruluslardan saklama hizmeti alan yatirimcilarin islemlerinde vergi
tevkifatinin yapilmasi esasen ilgili saklayici kurulusun sorumlulugundadir.

BiST'te islem goéren bir paym baska bir banka veya araci kuruma naklinin istenmesi halinde, nakli
gerceklestirecek banka veya aract kurum nakli istenen kiymetle ilgili alis bedeli ve alig tarihini
naklin yapilacagi kuruma bildirecektir. Bildirilecek tarih ve bedel, tevkifat matrahiin tespitinde
dikkate alinacaktir. S6z konusu paylarin bir baska kisi veya kurum adina nakledilmesi halinde alis
bedelinin ve alis tarihinin ilgili banka veya aract kuruma bildirilmesinin yanm sira iglemin T.C.
Hazine ve Maliye Bakanligi'na bildirilmesi gerekmektedir. Bu bildirimler, bagka bir kisi veya
kurum adma naklin ayni banka veya aracit kurumun biinyesinde gerceklestirilmesi veya kiymetin
sahibi tarafindan fiziken teslim alinmasi halinde de yapilir.

Saklayict kuruluslar, bankalar ve arac1 kurumlar tarafindan yapilacak vergi tevkifati oran1 kanunen
%15 olarak belirlenmistir. S6z konusu tevkifat oram1 bankalar, aracit kuruluslar ve saklayici
kuruluglar tarafindan asagida yer alan gelirler tizerinden uygulanir:

a) alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi araglarinin alis
ve satis bedelleri arasindaki fark,

b) alimmna aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin itfasi
halinde alis bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark,

c) menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araglarimin tahsiline aracilik ettikleri
donemsel getirileri (herhangi bir menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracina bagl
olmayan),

d) aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin ddiing islemlerinden
saglanan gelirler.
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Ancak, GVK ve 2012/3141 sayili BKK uyarinca, kanunen %15 olarak belirlenen tevkifat orani: (i)
paylara ve pay endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri, BIST'te
islem goren araci kurulus varantlar1 dahil olmak iizere paylar (menkul kiymetler yatirnm ortaklik
paylar1 hari¢) ve pay yogun fonlarinin katilma belgelerinden elde edilen kazanglar T.C. Hazine ve
Maliye Bakanligi'nca ihrag edilen altina dayali devlet i¢ bor¢lanma senetleri ve 4749 sayili Kamu
Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun uyarinca kurulan varlik kiralama
sirketleri tarafindan ihrag edilen altina dayali kira sertifikalarindan elde edilen kazanglar igin %0,
SPKn'ye gére SPK'ca onaylanmis finansman bonolarindan ve varlik kiralama sirketleri tarafindan
ihra¢ edilen bir yildan kisa vadeli kira sertifikalarindan saglanan gelirler ile bunlarin elden
¢ikarilmasindan dogan kazanglardan %15; ve (ii) KVK'nin 2/1 maddesi kapsamindaki miikellefler
ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis1 kazanglari
elde etmek ve bunlara bagli haklar1 kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden 6362
sayili SPKn'ye gore kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklartyla benzer nitelikte oldugu T.C.
Hazine ve Maliye Bakanligi'nca belirlenenler tarafindan elde edilenler hari¢ olmak iizere yukaridaki
(1) bendinde belirtilenler disinda kalan kalan kazanglar i¢in %10 uygulanir.

Yatirimcilar yukarida belirtilen oranlarin ileride degisiklige ugrayabilecegini gbéz Oniinde
bulundurmalidir.

Paylar degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde tevkifat matrahinin
tespitinde dikkate alinacak alis bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar metodu esas alinacaktir.
Paylarin alimindan 6nce elden ¢ikarilmasi durumunda, elden ¢ikarilma tarihinden sonra yapilan ilk
alim islemi esas alinarak s6z konusu tutar lizerinden tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Ayn1 giin
icinde birden fazla alim satim yapilmasi halinde o giin i¢indeki alis maliyetinin tespitinde agirlikli
ortalama yontemi uygulanabilecektir. Alig ve satig islemleri dolayisiyla 6denen komisyonlar ile
banka ve sigorta muameleleri vergisi tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinir. 282 Seri No'lu
Gelir Vergisi Genel Tebligi uyarinca menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araclarina iliskin
tiirler (1) sabit getirili menkul kiymetler; (i1) degisken getirili menkul kiymetler; (ii1) diger sermaye
piyasasi araclart ve (iv) yatirnm fonlar1 katilma belgeleri ve yatirnm ortakliklari paylart olacak
sekilde belirlenmistir.

Paylar ve pay endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, menkul
kiymetin dahil oldugu sinif i¢inde degerlendirilecektir. Bu kapsamda pay ve pay endekslerine dayali
olarak yapilan vadeli islem sozlesmeleri ile BIST'te islem gdren pay ve pay endekslerine dayali
olarak ihra¢ edilen araci kurulus varantlar1 paylarinin da dahil oldugu degisken getirili menkul
kiymetler sinifi kapsaminda degerlendirilecektir.

Uger aylik donem igerisinde, birden fazla pay ve aymi tiirden oldugu kabul edilen menkul kiymet
alim satim islemi yapilmasi halinde tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemler tek bir islem olarak
dikkate alinir. Pay ve aym tiirden oldugu kabul edilen menkul kiymet alim satimindan dogan
zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen ili¢ aylik doneme devredilir ve takip eden
donemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilir.

Takvim yilinin son ii¢ aylik doneminde olusan zarar tutarinin izleyen déneme aktarilmasi miimkiin
degildir. Dovize, altina veya baska bir degere endeksli menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
aracinin alis ve satis bedeli olarak islem tarihindeki TL karsiliklar1 esas alinarak tevkifat matrahi
tespit edilir. Menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin yabanci bir para cinsinden ihrag
edilmis olmas1 halinde ise tevkifat matrahinin tespitinde kur farki dikkate alinmaz.

Tam miikellef kurumlara ait olup, BIST'te islem géren ve bir yildan fazla siireyle, Tam Mikellef ve
Dar Miikellef pay sahipleri tarafindan, katilma paylar1 sadece nitelikli yatirimcilara satilabilen,
Tirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu'nda islem gérmeyen ve fon portfoyiine alinacak
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varlik ve islemlere iliskin herhangi bir oransal sinirlamaya tabi olmayan yatirim fonlar1 hari¢ olmak
tizere, elde tutulan paylarin elden ¢ikarilmasinda tevkifat uygulanmaz.

Ticari faaliyet kapsaminda elde edilen gelirler, miikelleflerin her tiirlii ticari ve sinai faaliyetlerinden
elde ettikleri kazanglari seklinde tanimlanan ticari kazang¢ hiikiimleri ¢ergevesinde kazancin
tespitinde dikkate alinir. Ticari kazancin elde edilmesi sirasinda tevkif suretiyle ddenmis olan
vergiler, GVK'in ilgili hiikiimleri kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hiikiimleri
cercevesinde, tevkifata tabi kazanglarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden
mahsup edilir.

GVK'nin gegici 67. maddesi kapsaminda tevkifata tabi tutulan kazanglar i¢in gergek kisilerce yillik
veya miinferit beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye de bu
gelirler dahil edilmez. S6z konusu madde hiikiimleri uyarinca tevkifata tabi tutulsun tutulmasin dar
miikellef gercek kisi veya kurumlarca Hazine ve Maliye Bakanligi, 4749 sayili Kamu Finansmani
ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun'a gére kurulan varlik kiralama sirketleri ve
tam miikellef kurumlar tarafindan yurt diginda ihrag edilen menkul kiymetlerden saglanan kazang
ve iratlar icin miinferit veya 6zel beyanname verilmez.

Menkul kiymet ve sermaye piyasasi araglarmin licer aylik donemler itibartyla tevkifata tabi
tutulacak alim satim kazanglarmin tespitinde alim satim konusu islemlerin (yukarida belirtildigi
lizere) ayni tiirden olmasina dikkat edilecektir. Kazanclar, bu tiirlere gore ayr1 ayr tespit edilip
tevkifata tabi tutulacaktir.

GVK'nin gegici 67/5 maddesi uyarinca, gelir sahibinin gercek veya tiizel kisi ya da Dar veya Tam
Muikellef olmasi, vergi miikellefiyeti bulunup bulunmamasi, vergiden muaf olup olmamasi ve elde
edilen kazancin vergiden istisna olup olmamasi yukarida ayrintilari verilen vergilendirme
uygulamasini etkilememektedir.

2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ve bu kararda degisiklik yapan muhtelif Bakanlar Kurulu
ve Cumhurbagkan1 Karalar1 uyarinca, halka arz tarihi itibariyla tevkifat oranlar1 Bakanlar
Kurulu'nca %0 olarak belirlenmekle birlikte s6z konusu oranmin artirtlmas: durumunda dar
miikellefler agisindan ¢ifte vergilendirme sorunu giindeme gelecektir. GVK'nin gecici 67.
maddesinde diizenlenmis olan tevkifat uygulamalarinda, tevkifata konu geliri elde etmis olan
kisinin mukim oldugu iilke ile yapilmis ve yiiriirliikkte olan ¢ifte vergilendirmeyi énleme anlagmasi
hiikiimleri 6nem arz etmektedir. S6z konusu anlagma hiikiimleri, Tiirk vergi kanunlarindan 6nce
uygulanacaktir.

Dar Miikellef gergek kisi ve kurumlarin, GVK'nin gecici 67. maddesi kapsaminda Tirkiye'deki
finansal araglara kendileri veya yurt disindaki portfoy yonetim sirketleri vasitasiyla yatirim
yapabilmeleri i¢in vergi kimlik numaras1 almalar1 gerekmektedir.

Vergi kimlik numarasi alinabilmesi i¢in (i) Dar Miikellef gerg¢ek kisilerin pasaportlarinin noter
onayl1 bir 6rnegi ya da vergi dairesi yetkililerince onaylanmak iizere, asli ve fotokopisini, (ii) Dar
Miikellef kurumlarin ise kendi iilkelerinde gegerli kurulus belgesinin Tiirkiye'nin o iilkede bulunan
temsilciligince onayli Tiirkge bir 6rnegini veya yabanci dilde onayli kurulus belgesinin terciime
biirolarinca terciime edilmis Tiirkge bir drnegini ilgili vergi dairesine ibraz etmeleri gerekmektedir.
Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaslari i¢in niifus clizdaninin ibrazi yeterli olacaktir.

Ayrica bankalar ve aract kurumlar ile saklayici kuruluslar kendilerine islem yapmak i¢in miiracaat
eden ancak vergi kimlik numarasi ibraz edemeyen yabanci miisterileri i¢in toplu olarak vergi kimlik
numarast alabilirler.

01/01/2007 tarihinden itibaren mukimlik belgesi ibraz eden dar miikellef kurumlar igin yeniden
vergi kimlik numarasi alinmasina gerek bulunmayip, mevcut numaralar kurumun hangi iilkenin
mukimi oldugunu gosterecek sekilde kodlama yapilmak suretiyle revize edilecektir.
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Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalar1 hiikiimlerinden yararlanilabilmesi i¢in ise ilgili iilkenin
yetkili makamlar tarafindan diizenlenerek imzalanmis mukimlik belgesinin aslinin ve noter veya
ilgili tilkedeki Tiirk konsolosluklarinca tasdikli Tiirkge tercumesinin ilgili vergi dairesine, banka ve
araci kurumlar vasitasiyla veya dogrudan ibraz edilmesi gerekmektedir. Bir takvim yilina iliskin
mukimlik belgesi, sadece izleyen yilin dordiincii ayma kadar gecerli olup, dar miikellef gercek
kisiler tarafindan her yil yenilenmesi, dar miikellef kurumlar tarafindan ise ii¢ yilda bir yenilenmesi
gerekmektedir.

Tevkifat uygulamasindan énce mukimlik belgesinin ibraz edilmemesi halinde ¢ifte vergilendirmeyi
Oonleme anlagmasi hiikiimleri dikkate alinmadan Tiirk vergi mevzuati uyarinca ddeme tarihinde
gecerli olan tevkifat oran1 uygulanmak suretiyle tevkifat yapilacaktir.

T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi gerekli gordiigii hallerde, c¢ifte vergilendirmeyi Onleme
anlagmalar1 hiikiimlerinden yararlanacak kisi ve kurumlardan, alim-satimini yaptiklar1 veya
getirisini tahsil ettikleri Tiirk menkul kiymetleri bakimindan, uygulanacak anlagsma hiikiimlerine
gore gercek hak sahibi (beneficial owner) olduklara dair ilgili ispat edici belgelerin ibrazini da
isteyebilecektir. Bu belgeleri T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi'min tayin edecegi siirede ibraz
etmeyen veya bu belgeler ile veya baskaca bir suretle gergek hak sahibi olmadig: tespit edilenler
bakimindan zamaninda tahakkuk ve tahsil edilmeyen vergiler i¢in vergi ziyar dogmus sayilacaktir.

Turkiye Cumbhuriyeti'nin bugiine kadar akdettigi ¢ifte vergilendirmeyi onleme anlasmalari ve
anlagsmalarin Tiirk¢e metinleri Gelir Idaresi Bagkanligi'nin www.gib.gov.tr web sayfasinda yer
almaktadir.

32.2.2. Genel Olarak Pay Alim Satim Kazanc¢larinin Vergilendirilmesi

Bu boliimde GVK'nin Gegici 67. maddesinin disinda kalan durumlara iliskin genel a¢iklamalar yer
almaktadir.

32.2.2.1.Gerc¢ek Kisiler
32.2.2.1.1. Tam Miukellef Ger¢ek Kisiler

Pay alim satim kazanglari, GVK'nin miikerrer 80. maddesi uyarinca gelir vergisine tabi olacaktir.
Ancak anilan madde uyarinca "ivazsiz olarak iktisap edilen pay senetleri ile tam miikellef
kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan pay senetlerinin elden ¢ikarilmasi
durumunda elde edilen kazanglar" vergiye tabi olmayacaktir. GVK geci¢i madde 67’de yer alan
ozel diizenleme uyarinca tam miikellef kurumlara ait olup, BIST'teislem goren ve bir yildan fazla
siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan elde edilen gelirler de GVK'nin
miikerrer 80. maddesi kapsaminda vergiye tabi olmayacaktir. Ote yandan GVK gecici madde 67
uyarinca BIST'te islem goren hisse senetlerinin alim satimmdan dogan kazanglar i¢in stopaj oram
%0 olarak belirlenmistir.

Pay senetlerinin elden ¢ikarilmasinda da kamu menkul kiymetlerinin satiginda oldugu gibi,
GVK'nin Miikerrer 81. maddesi uyarinca iktisap bedeli, elden c¢ikarildigi ay hari¢ olmak iizere
Devlet Istatistik Enstitiisii tarafindan belirlenen toptan esya fiyat artis oraninda artirilarak dikkate
almabilecektir.

GVK'nin miikerrer 81. maddesi uyarinca mal ve haklarin elden ¢ikarilmasinda iktisap bedeli, elden
cikarilan mal ve haklarin, elden cikarildigi ay hari¢ olmak iizere Devlet Istatistik Enstitiisiince
belirlenen toptan esya fiyat endeksindeki artig oraninda artirilarak tespit edilir. Bu endekslemenin
yapilabilmesi i¢in artig oraninin %10 veya iizeri olmasi sarttir.

GVK'nin madde 86/1 (c) uyarinca tam miikellef gercek kisilerin tevkif sureti ile vergilendirilmis
menkul sermaye iratlart GVK'nin 103. maddesinin ikinci gelir dilimindeki tutar1 asiyor ise (bu tutar
2026 yil1 i¢in 400.000 TL'dir.) beyan edilmesi gerekir.
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32.2.2.1.2. Dar Miikellef Ger¢ek Kisiler

GVK madde (86/2) cercevesinde dar miikellefiyette vergiye tabi gelirin tamami, Tiirkiye'de tevkif
suretiyle vergilendirilmis olan; ticretler, serbest meslek kazanglari, menkul ve gayrimenkul sermaye
iratlar1 ile diger kazang ve iratlardan olusuyorsa yillik beyanname verilmez. Dar miikellef gercek
kisilerin tevkif sureti ile vergilendirilmemis gelirleri mevcut ise, GVK madde (101/2) uyarinca, bu
kazanclarin mal ve haklarin Tiirkiye'de elden ¢ikarildigi yerin vergi dairesine miinferit beyanname
ile bildirilmesi zorunludur. Ancak Tiirkiye ile ilgili kisinin mukimi oldugu yabanci iilke arasinda
imzalanmis ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi hiikiimlerinin de dikkate alinmasi
gerekmektedir.

32.2.2.2. Kurumlar

32.2.2.2.1. Kurumlar Vergisi Miikelleflerinin Aktifine Kayith Paylarin Elden
c¢ikarilmasindan Saglanan Kazanclar

Ticari faaliyete bagli olarak biinyesinde elde edilen alim satim kazanglari ticari kazang olarak beyan
edilip vergilendirilecektir.

32.2.2.2.2. Tam Mukellef Kurumlar

Ote yandan KVK'nin 5/1-e maddesi uyarinca kurumlarm aktiflerinde en az iki tam yil siireyle yer
alan istirak paylarmin satisindan dogan kazancin %75'lik kismi kurumlar vergisinden istisna
tutulmaktadir. Ancak bu istisnadan yararlanabilmek i¢in satis kazancinin satisin yapildigr yili
izleyen 5. yilin sonuna kadar bilangonun pasifinde 6zel bir fon hesabinda tutulmasi; satis bedelinin
satisin yapildig1 yili izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil edilmesi ve satis1 yapan ve
dolayist ile istisnadan yararlanacak kurumun menkul kiymet ticareti ile ugragmamasi
gerekmektedir.

Burada, so6z konusu istisnanin amaci, kurumlarin bagl degerlerinin ekonomik faaliyetlerde daha
etkin bir sekilde kullanilmasina olanak saglanmast ve kurumlarin mali biinyelerinin
guclendirilmesidir.

Istisna edilen kazangtan bes y1l icinde sermayeye ilave disinda herhangi bir sekilde baska bir hesaba
nakledilen veya isletmeden ¢ekilen ya da dar miikellef kurumlarca ana merkeze aktarilan kisim igin
uygulanan istisna dolayisiyla zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergiler ziyaa ugramis sayilir. Ayni
stire i¢inde isletmenin tasfiyesi (KVK'ya gore yapilan devir ve bdliinmeler hari¢) halinde de bu
hiikiim uygulanir.

32.2.2.2.3. Dar Miukellef Kurumlar

Dar Miikellef kurum, Tiirkiye'de bir isyeri agmak suretiyle veya daimi temsilci vasitasiyla devaml
menkul kiymet alim satim isi yapan kurum statiisiinde ise alim satim kazanglar ticari kazang olarak
vergiye tabi olacak ve vergileme Tam Miikellef kurumlarda oldugu sekilde gergeklesecektir.
Yukarida belirtildigi iizere, devamli olarak menkul kiymet ticareti ile ugrasanlarin %75'lik kurumlar
vergisi istisnasindan faydalanmalart miimkiin degildir. Tiirkiye'de bir isyeri agmadan veya daimi
temsilci vasitasiyla menkul kiymet alim satim kazanci elde eden Dar Miikellefler agisindan da ilgili
kazancin  Tiirkiye'de vergilendirilmesi s6z konusuolabilir. Dar miikellef kurumlarin
vergilendirilmesi acisindan Tiirkiye'nin imzalamis oldugu yiirtirliikte bulunan ¢ifte vergilendirmeyi
Onleme anlagmalarinin hiikiimleri 6nem arz etmektedir. S6z konusu anlasma hiikiimleri, Tiirk vergi
kanunlarindan 6nce uygulanacaktir.

32.2.2.3. Yabanci Fon Kazan¢larinin ve Bu Fonlarin Portfoy Yoneticiligini Yapan Sirketlerin
Vergisel Durumu

1 Ocak 2006 tarihinden itibaren SPK’nin dizenleme ve denetimine tabi fonlara benzer yabanci
fonlar da sermaye sirket sayilarak kurumlar vergisi miikellefi olacaklardir. KVK'ya 6322 sayili
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Kanunun 35. maddesiyle, 15 Haziran 2012 tarihinden itibaren yiiriirlige girmek {izere, "Yabanci
fon kazancglariin vergilendirilmesi” baslikli 5/A maddesi eklenmistir. Bu maddede, yabanc1 fonlar
ile bu fonlarin aracilik islemlerini yiiriiten portfoy yoneticiligi yetki belgesine sahip Tam Miikellef
portfoy yoneticisi sirketlerin vergisel durumlar1 diizenlenmistir.

KVK'in 2/1 maddesinde belirtilen yabanci fonlarin, yoneticisi sirketler araciligiyla organize bir
borsada islem gorsiin veya gormesin, her tiirlii menkul kiymet ve sermaye piyasasi aract; (i) vadeli
islem ve opsiyon sozlesmesi; (iii) varant; (iv) doviz (v) emtiaya dayali vadeli islem ve opsiyon
sozlesmesi; (vi) kredi ve benzeri finansal varliklar; ve (vii) kiymetli maden borsalarinda yapilan
emtia iglemleri ile ilgili elde ettikleri kazancglar1 i¢in KVK'nun 5/A maddesinde sayilan sartlarin
saglanmas1 durumunda; portfoy yoneticisi sirketler, bu fonlarin daimi temsilcisi sayilmayacak ve
bunlarin is yerleri de bu fonlarin is yeri veya is merkezi olarak kabul edilmeyecektir.

Dolayisiyla, yabanci fonlarin bu kapsamda elde ettikleri kazanglari icin beyanname verilmeyecek ve
diger kazanglar nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu kazanglar beyannameye dahil
edilmeyecektir.

Bu uygulamanin, yabanci fonlarin Tiirkiye kaynakli gelirleri iizerinden yapilacak vergi kesintisine
etkisi yoktur.

Tiirkiye'de bulunan, aktif biyiikliginiin %51'inden fazlasi taginmazlardan olusan sirketlere ait
paylar veya ortaklik paylar1 veya bunlara iliskin vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri, elde edilen
kazanclar bu uygulama kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

32.3. Paylara iliskin kir paylarinin ve kar pay1 avanslarinin vergilendirilmesi

KVK 15/2 ve 30/3'incii maddeleri ile GVK'nin 94/6-b maddesine 4842 sayili Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun'la yapilan degisiklikle, tevkifat karin dagitilmasi asamasina
birakilmigtir. Bu kapsamda GVK'nin 94/6-b maddesi ve Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 15/2 ve
30/3'lincti maddeleri uyarinca, Tam Miikellef kurumlarca; (1) Tam Miikellef gercek kisilere; (i1)
gelir ve kurumlar vergisi mukellefiyeti olmayanlara; (iii) gelir ve kurumlar vergisinden muaf
olanlara; (iv) Dar Miikellef ger¢ek kisilere; (v) Dar Miikellef kurumlara (Tiirkiye'de bir isyeri veya
daimi temsilci araciligiyla kar pay1 elde edenler harig); ve (vi) gelir ve kurumlar vergisinden muaf
olan Dar Miikelleflere dagitilan kér paylar1i tizerinden 22.12.2024 tarih ve 9286 Sayili
Cumhurbagkanligi Karar1 geregince 22.12.2024 tarihinden itibaren %15 oraninda tevkifat
yapilacaktir (girisim sermayesi yatirim fonlar1 ve ortakliklari i¢in bu oran %0 oraninda uygulanir).
Tam Miikellef kurumlarca; (i) Tam Miikellefler kurumlara ve (ii) isyeri ve daimi temsilci
vasitasiyla faaliyette bulunan Dar Miikellef kurumlara dagitilan kar paylar tevkifata tabi degildir.

32.3.1. Gergek Kisiler
32.3.1.1. Tam Miikellef Gercek Kisiler

GVK'ya 4842 sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun'la eklenen 22/3
maddesi uyarinca Tam Miikellef kurumlardan elde edilen, GVK'nin 75/2 maddesinin (1), (2) ve (3)
numarali bentlerinde yazili kir paylarmin yarisi gelir vergisinden miistesnadir. Ilaveten, GVK'ya
7491 sayili Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmas: Hakkinda
Kanun'la eklenen 22/4 maddesi uyarinca kanuni merkezleri Tiirkiye Cumhuriyeti sinirlart igerisinde
bulunmayan anonim ve limited sirket niteligindeki, kurumlardan edinilen, GVK'nin 75/2
maddesinin (1), (2) ve (3) numaral1 bentlerinde yazili kar paylarinin yaris1 %50'si, (1) ilgili sirketin
O0denmis sermayesinin en az %50'sine sahip olmak ve (i1) edinilen kar paylarmi ilgili kurumlar
vergisi beyannamesi verilme siiresine kadar Tiirkiye'ye transfer etmek sartiyla, kurumlar
vergisinden istisnadir.

Kurumlar kar pay1 dagitirken, gelir vergisinden istisna edilen kisim olan yaris1 (%50'si) dahil olmak
tizere dagitilan kar paymnin tamami (%1004) lizerinden 22.12.2024 itibartyla %15 oraninda gelir
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vergisi tevkifati yapmaktadir. Kar paymin yillik vergi beyannamesinde beyan edilmesi halinde, s6z
konusu vergi tevkifati yillik vergi beyannamesinde hesaplanan gelir vergisi tutarindan mahsup
edilir. GVK'nin (86/1-c) maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlardan elde edilmis, tevkif yoluyla
vergilendirilmis bulunan ve gayrisafi tutarlari; 2026 yili gelirleri i¢in 400.000 TL'yi asan kar paylar
icin beyanname verilmesi gerekecektir. Beyan edilen tutar Uzerinden hesaplanan gelir vergisinden,
kurum biinyesinde karin dagitimi asamasinda yapilan %15 oranindaki vergi kesintisinin tamami
(istisnaya tabi olan kisim dahil) mahsup edilecek olup, mahsup sonrasi kalan tutar genel hiikiimler
cercevesinde red ve iade edilecektir. Ayrica, karin sermayeye eklenmesi kar dagitimi sayilmaz. Kar
pay1 avanslar1 da kar paylar ile ayn1 kapsamda vergilendirilmektedir.

32.3.1.2. Dar Miikellef Gercek Kisiler

GVK'nin 94/6-b-ii maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca dar miikellef gergek kisilere
dagitilan kar paylar1 iizerinden Bakanlar Kurulu'nca belirlenen oranlarda (22.12.2024 itibariyla bu
oran %]15'tr) tevkifat yapilacaktir. Tiirkiye'nin taraf oldugu bazi ¢ifte vergilendirmeyi onleme
anlasmalarinda daha diisiik tevkifat oranlar1 belirlenebilmektedir. Ancak, ¢ifte vergilendirmeyi
Oonleme anlagmalar1 hiikiimlerinden yararlanilabilmesi ig¢in ilgili {lkenin yetkili makamlari
tarafindan diizenlenerek imzalanmis mukimlik belgesinin aslinin ve noter veya ilgili tilkedeki Tiirk
konsolosluklarinca tasdikli Tiirkge terctimesinin ilgili vergi dairesine, banka ve araci kurumlar
vasitastyla veya dogrudan ibraz edilmesi gerekmektedir. Bir takvim yilina iliskin mukimlik belgesi,
sadece o yil icin izleyen yilin dordiincii ayma kadar gegerli olup, dar miikellef gercek kisiler
tarafindan her y1l yenilenmesi gerekmektedir.

Dar miikellef gercek kisiler agisindan kar paylarinin tevkifat suretiyle vergilendirmesi nihai
vergileme olup, dar miukelleflerce bu gelirler icin gelir vergisi beyannamesi verilmesine gerek
bulunmamaktadir.

Diger taraftan GVK'nin 101. maddesinin 5 no'lu fikras1 geregince dar miikellef gergek kisilerin
vergisi tevkif suretiyle alinmamis menkul sermaye iratlarini, Tirkiye'de elde edildigi yerin vergi
dairesine munferit beyanname ile beyan etmeleri gerekmektedir.

32.3.2. Kurumlar
32.3.2.1. Tam Mikellef Kurumlar

Ticari faaliyete bagl olarak ticari isletme biinyesinde elde edilmesi halinde tevkifat yapilmayacak
s0z konusu gelirler ticari kazang olarak beyan edilecektir. KVK'nin 6. maddesinde kapsamindaki
"safi kurum kazanci", GVK'nin ticari kazanci diizenleyen hiikiimlerine gore belirlenecektir.
Kurumlar vergisi oran1 7456 Sayili Kanun ile 2023'ten itibaren gegerli olmak Uzere %?25'e
¢ikarilmistir. Bu oran bankalar, 6361 sayili Kanun kapsamindaki sirketler, elektronik 6deme ve para
kuruluglari, yetkili doviz miiesseseler, varlik yonetim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlar ile
sigorta ve reasiirans sirketleri ve emeklilik sirketlerinin kurum kazanclar i¢in ise kurumlar vergisi
orant %30'dur.

BIST Pay Piyasasinda ilk defa islem goérmek iizere ve sermayesinin en az %20'sini temsil eden
paylar1 halka arz edilen kurumlarin (bankalar, finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri,
finansman sirketleri, 6deme ve elektronik para kuruluslar, yetkili doviz miiesseseler, varlik yonetim
sirketleri, sermaye piyasasi kurumlari ile sigorta ve reasiirans sirketleri ve emeklilik sirketleri harig)
kurum kazanglarina uygulanacak kurumlar vergisi orani, paylarin ilk defa halka arz edildigi hesap
doneminden baglamak iizere bes hesap donemi boyunca iki (2) puan indirimli olarak
uygulanacaktir. Sirket'in kendisi bu diizenlemeden faydalanacaktir.

Ancak, KVK'nin 5/1-a maddesi uyarinca, Tam Miikellef baska bir kuruma istirak nedeniyle elde
edilen kar paylari, tam miikellefiyete tabi girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylar ile girisim
sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinden elde edilen kar paylari, kurumlar vergisinden
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miistesnadir. Diger fon ve yatirim ortakliklarinin katilma paylar1 ve hisse senetlerinden elde edilen
kar paylar1 bu istisnadan yararlanamaz.

32.3.2.2. Dar Mikellef Kurumlar

KVK'in 30/3 maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca dar miikellef kurumlara dagitilan kar
paylar lizerinden Bakanlar Kurulu'nca belirlenen oranlarda (%15) tevkifat yapilacaktir. Tiirkiye'nin
taraf oldugu bazi c¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagsmalarinda daha diisiik tevkifat oranlari
belirlenebilmektedir. Ancak, ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlasmalari hiikiimlerinden
yararlanilabilmesi i¢in ilgili {lkenin yetkili makamlar1 tarafindan diizenlenerek imzalanmig
mukimlik belgesinin aslinin ve noter veya ilgili iilkedeki Tiirk konsolosluklarinca tasdikli Tiirkge
tercimesinin ilgili vergi dairesine, banka ve aract kurumlar vasitasiyla veya dogrudan ibraz
edilmesi gerekmektedir. Bir takvim yilina iliskin mukimlik belgesi, sadece o yil i¢in izleyen yilin
dordiincii ayina kadar gegerli olup, dar miikellef kurumlar tarafindan ise ii¢ yilda bir yenilenmesi
gerekmektedir.

Dar mikellef kurumlarin, Tiirkiye'de bir igyeri veya daimi temsilci araciligi olmaksizin elde ettikleri
kar paylar1 icin tevkifat suretiyle vergilendirme nihai vergilendirme olup, dar miikelleflerin bu
gelirler i¢in Tirkiye'de beyanname vermelerine gerek bulunmamaktadir.

33. IHRACCI VEYA HALKA ARZ EDEN TARAFINDAN VERILEN iZIN HAKKINDA
BILGI

33.1. Thraca veya halka arz eden tarafindan izahnamenin kullamilmasina iliskin verilen izin
ve izin verilen herhangi bir yetkili kurulusun paylarin sonradan tekrar satisina dair
kullandigr izahnamenin iceriginden de ilgili Kisilerin sorumlu olmay1 kabul ettiklerine dair
beyanlar:

Yoktur.

33.2. izahnamenin kullanimina izin verilen siire hakkinda bilgi:

Yoktur.

33.3. Paylarin yetkili kuruluslarca sonradan tekrar satisa sunulabilecegi donem hakkinda
bilgi:

Yoktur.

33.4. Paylarin yetkili kuruluslarca sonradan tekrar satisa sunulmasi kapsaminda
izahnamenin kullamlabilecegi iilkeler hakkinda bilgi:

Yoktur.

33.5. izahname kullamim izninin verilmesinin sart1 olan diger acik ve objektif kosullar
hakkinda bilgi:

Yoktur.

33.6. Yetkili kuruluslarca paylarin sonradan tekrar satisinin gerceklestirilmesi durumunda
satisin kosullarmna iliskin bilgilerin yetkili kurulus tarafindan satis esnasinda yatirnmcilara
sunulacagina dair koyu harflerle yazilmis uyari notu:

Yoktur.
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33.A IZAHNAME KULLANIM iZNiNiN BELIiRLENEN BiR VEYA DAHA FAZLA
YETKILI KURULUSA VERILMESIi DURUMUNDA VERILECEK ILAVE BILGILER

33A.1 izahname kullamim izni verilen yetkili kuruluslarin listesi ve kimlik bilgileri (ticaret
Unvanlar: ve adresleri):

Yoktur.

33A.2 izahname arz programi izahnamesi veya arz programu sirkiileri onay tarihi itibariyla
yetkili kuruluslara dair belli olmayan yeni bilgilerin kamuya nasil duyurulacag ve ilgili
bilgiye nereden ulasilabilecegi hakkinda aciklama:

Yoktur.

33B iZAHNAME KULLANIM IZNININ TUM YETKILI KURULUSA VERILMESI
DURUMUNDA VERILECEK iLAVE BIiLGILER

Izahnameyi kullanacak her bir yetkili kurulusun kendi internet sitelerinde izahnameyi verilen
izin ve kosullar dahilinde kullandiklarina dair beyanlarina yer vermeleri gerektigine dair
koyu harflerle yazilmis uyar:

Yoktur.
34. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler ihragcinin merkezi ve bagvuru yerleri ile ihragginin internet sitesi
(www.bullsyatirim.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) (www.kap.org.tr ) tasarruf
sahiplerinin incelemesine agik tutulmaktadir:

1) Izahnamede yer alan bilgilerin dayanagini olusturan her tiirlii rapor ya da belge ile degerleme ve
gorilisler (degerleme, uzman, faaliyet ve bagimsiz denetim raporlart ile yetkili kuruluslarca
hazirlanan raporlar, esas sozlesme, vb. )

2) Thragcinin izahnamede yer almasi gereken finansal tablolar.
35. EKLER

Ek-1 Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine ait finansal tablolar ve 6zel bagimsiz denetgi raporu

Ek-2 Bagimsiz Denetim Kurulusu Sorumluluk Beyani

Ek-3 Sirket Esas Sozlesmesi

Ek-4 Fonun Kullanim Yerlerine Iliskin Yénetim Kurulu Karar1 ve Raporu
Ek-5 I¢ Yonerge
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