Taslak izahname hdlihazirda Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan incelenmektedir ve heniiz Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmamistir. Sermaye Piyasast Kurulu nun onayim miiteakip kesinlegen
izahname ayrica ilan edilecektir. Halka arz kapsaminda herhangi bir yatirim karart Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun onaywi miiteakip verilmeli ve yatirimcilar bu kararlarim nihai izahnamede yaptiklar:
incelemelere dayandirmalidir.

MARBAS MENKUL DEGERLER A.S.
IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul)’nca ..... S tarihinde
onaylanmstir.

Ortakhgmizin ¢ikarilmis sermayesinin  40.000.000 TL’den 60.000.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirilacak 20.000.000 TL nominal degerli paylarin halka arzina
iliskin izahnamedir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulea 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 yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname ortakh@imizin www.marbas.com.tr adresli internet sitesi ve halka arzda

satisa aracibk edecek Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin (www.gedik.com)
adresli Internet siteleri ile Kamuyu Aydmnlatma Platformu (KAP)’nda

(www.kap.org.tr) yaymmlanmistir. Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye agik
tutulmaktadar.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarmnca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanls, yanilfie1 ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihra¢qi sorumludur. Zararmm ihracgeidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin agik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantér ve ihra¢emnin yonetim kurulu iiyeleri
kusurlarina ve durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi dl¢giide
sorumludur. Ancak, izahnamenin diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde ézetin

anilticl, hatali veva tutarsiz_olmasi durumu haric _olmak iizere, sadece Gzete ba

gl _olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk viiklenemez. Bagimsiz denetim,

derecelendirme ve degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer
almak iizere hazirlanan raporlarn hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklan
raporlarda yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri cercevesinde

sorumludur. Q
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yidnelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup,
sadece izahnamenin yaymm tarihindeki ongoriileri ve beklentileri gistermektedir.
Bir¢ok faktér, ihraccinin gelecege yonelik aciklamalarimin dngoriilenden ¢ok daha
farkh sonu¢lanmasina yol acabilecektir.
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KISALTMA VE TANIMLAR

Kisaltmalar Tanmmlar

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolari, Dolar veya Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi

Avro, Euro Avrupa Birligi Para Birimi

A.S. Anonim Sirket

BIST, BiAS, Borsa, Borsa Borsa lstanbul A5,

Istanbul

BKK Bakanlar Kurulu Karar

BSMV Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

DIBS Devlet I¢ Borglanma Senetleri

Gedik Yatirnm Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.

GSYH Gayrisafi Yurti¢i Hasila

GSYO Girigim Sermayesi Yatirim Ortaklig1

GVK 193 sayil1 Gelir Vergisi Kanunu

Halka Arz Edilen Paylar 20.000.000 TL nominal degerli 20.000.000 adet nama yazili
Inveo Inveo Yatirim Holding A.S.

ISIN Uluslararast Menkul Kiymet Tamimlama Numarasi
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KHK Kanun Hiikkmiinde Kararname

Kurumsal Yénetim Tebligi

II-17.1 Kurumsal Y6netim Tebligi

KVK

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

KVKK 6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu
. - VII-128.7 Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin
Lisamslana Tebligl Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig
Ltd. Sti. Limited Sirket
Marbas / Ihrage / Sirket Marbag Menkul Degerler A.S.
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
MKS Merkezi Kayit Sistemi
ODA Ozel Durum Aciklamas:
Piramit Piramit Menkul Kiymetler A.S.
SPK/Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu
SPKn 6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
TTK 6102 sayil1 Turk Ticaret Kanunu

Tiirk Liras:

Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi
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VioP

Vadeli Islem Opsiyon Piyasasi

VUK

213 Sayili Vergi Usul Kanunu

Yatirnm Hizmetleri Tebligi

III-37.1 Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig

Yatirnm Kuruluslar: Tebligi

III-39.1 Yatinm Kuruluglarmin Kurulug ve Faaliyet Esaslari
Hakkinda Teblig




I. BORSA GORUSU:

[Borsa Istanbul goriisii ilerleyen agamalarda tamamlanacaktir. ]




II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket’in paylarim halka arz etmesi igin Kurul ve Borsa Istanbul A.S. disinda herhangi bir
kurumdan goriis veya onay alinmasi gerekmemektedir.




1. IZZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSIiLER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamini
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis

oldugunu beyan ederiz.

Ihraca
Marbas Menkul Degerler A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Ad Soyad: Ender Sar
Unvan: Genel Miidiir
Tarih: 13.12.2023

Sy

Ad Soyad: Sema Sucu
Unvan: Muhasebe Miidiiri
Tarih:13.12.2023

Imza: - Q}"ﬂ“@\
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IZAHNAMENIN TAMAMI
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Halka Arza Aracihk Eden Yetkili
Kurulus

Gedik Yatirinm Menkul Degerler A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Ad Soyad: Ersan Akpinar
Unvan: Genel Miidiir
Tarih:13.12.2023

Zedik)e

Imza:

Ad Soyad: Gkhan Tosun
Unvan: Yonetim Kurulu Uyesi
Tarih:13.12.2023

Imza:

enkul ?‘;{' ;

IZAHNAMENIN TAMAMI




fzahnamenin bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlammm degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu

beyan ederiz.

Imzali sorumluluk beyanlar izahname ekinde yer almaktadir.

Ilgili Denetim, Derecelendirme ve
Degerleme Raporlarini Hazirlayan
Kurulus

PKF Aday Bagimsiz Denetim A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Ad Soyad: Yunus Can Carpatan
Unvan: Sorumlu Denetgi
Tarih: 13.12.2023

31.12.2020, 31.12.2021 , 31.12.2022,
30.09.2023 tarihli Bagimsiz Denetci Raporu

1 L ;
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2. 0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yiikiimliiliigii
A.l1 | Giris ve uyanlar e Bu Ozet izahnameye giris olarak
okunmahdir.

e Sermaye piyasas1 araclarmma iligkin
yatirim Kkararlar izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu
verilmelidir.

e Izahnamede yer alan bilgilere iliskin
iddialarin mahkemeye taginmasi
durumunda, davaci yatirnme, halka arzin
gerceklestigi iilkenin yasal diizenlemeleri
cercevesinde, izahnamenin cevirisine
iliskin  maliyetlere yasal siirecler
baslatilmadan once katlanmak zorunda
kalabilir.

o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak
iizere) ilgililerin hukuki sorumluluguna
ancak 6zetin izahnamenin diger kisimlan
ile birlikte okundugu takdirde yaniltici,
hatali veya tutarsiz olmasi veya
yatirmmcilarm yatirim kararini vermesine
yardimcar  olacak  onemli  bilgileri
saglamamasi durumunda gidilir.

A2 | Izahnamenin sonraki | [zahname sonradan tekrar kullanilmayacaktir.
kullanimina iliskin bilgi
B—IHRACCI
B.1 |Ihragemmin ticaret | Sirket’in ticaret {invam Marbas Menkul Degerler Anonim
unvam ve isletme | Sirketi olup isletme adi bulunmamaktadir.
adi
B.2 | Ihrageimn hukuki | Hukuki Statii: Anonim Sirket
statiisii, tabi | Tabi Oldugu Mevzuat: T.C. Kanunlari
oldugu mevzuat, | Kuruldugu Ulke: Tiirkiye Cumhuriyeti
kuruldugu iilke ve | Merkez Adresi: Esentepe Mah. Ecza Sok. Safter Is Ham
adresi No: 6 I¢ Kap1 No: 7 Sigli/ISTANBUL
Tel: 0212 286 30 00
Faks: 0212 286 30 50
B3 ||.Ana u%'unf’h 1z met Sermaye piyasalarinda hizmet veren Marbas Menkul, Borsa
!(ategorllerml .de [stanbul A.S. Pay Piyasasi, Borglanma Araglar1 Piyasasi,
fg:erecek geldide Uluslararas1 Tahvil Pazar ile Vadeli islem ve Opsiyon
thragemmm mevont Piyasasi ile Kaldiragh Alm Satim Islemleri'nde aracilik
faaliyetlerinin ve hizmeti vermektedir. Marbas Menkul, SPKn’nun 37°nci
2 faallyﬁtlerme etki maddesinde yer alan yatlrlm hizmet ve faaliyetlerini
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eden onemli
faktorlerin tanimi
ile faaliyet
gosterilen
sektorler/pazarlar
hakkinda bilgi

gerceklestirmek iizere Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
yetkilendirilmistir. Marbag Menkul, SPK’dan 25/07/2023
tarih G-061 (K002) numarasi ile alinmis olan Genis Yetki
belgesine istinaden;

. Islem Aracilig1 Faaliyeti

. Bireysel Portféy Yoneticiligi
. Yatirim Danigmanligi

. Sinurl Saklama Hizmeti

. Portfoy Aracilig1 Faaliyeti
. En iyi gayret aracilig1 suretiyle Halka Arza Aracilik

faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin diizenlemeleri ¢ergevesinde
yiirtitmektedir.

Marbas Menkul tarafindan sunulan hizmetler asagida
Ozetlenmektedir:

Yurt ici Satig: Sirket, yurt ici bireysel, kurumsal ve ticari,
Borsa Istanbul Pay Senedi, VIOP, varant ve diger Sermaye
Piyasasi araglarinda aktif islem yapan miisterilerine, satig
ekipleri ve dijital kanallar1 araciligryla hizmet sunmaktadir.
Ayrica Sirket, islem platformu M-Trader ile dijital ortamdan
yatirim danismanligi hizmeti vermektedir.

Bireysel ve Kurumsal Yatirnm Danismanhg ve Portfoy
Yonetimi: Bireysel ve kurumsal yatinmcilara sermaye
piyasast araclari icin “Yatiim Damsmanhigi Hizmeti”
sunmaktadir. Yatinm Damismanhigi ekibiyle, Sermaye
Piyasasi Uriinlerinde alim satima aracilik islemlerinin yam
sira yatirnmeilarin beklentilerini karsilamaya yonelik kisiye
ozel borglanma araglart kurgulanmaktadir. Halka agik
sirketler basta olmak iizere kurumsal firmalara sermaye
piyasasi liriinleri ve mevzuati, yurt i¢i ve yurt digi fx/emtia
piyasalarinda hedging islemleri ile genis bir cergevede
danismanlik ve aracilik hizmeti vermektedir.

Arastirma: Sirket, yurt igi ve yurt digindaki, ekonomik,
sektorel ve sirket bazli gelismelerin analizini yaparak,
yatinmcilara degisen giindemle ilgili bilgi vermekte ve
yatirim fikirleri saglamaktadir. Béliimiin yurt i¢i pay senedi,
hisse senedi ve yatirim stratejilerine yonelik yayinladig:
diizenli raporlar Sirket miigterilerine yatinm Kkararlan
konusunda yonlendirmeyi hedeflemektedir. Sirket, arastirma
raporlar1 hazirlamakta ve sosyal medya kanallarina igerik
sunmaktadir.

Hazine: Sirket, aktif pasif yonetimine destek vermekte ve
sermayenin etkin kullammmini ydnetmektedir. Sirket, diger
sirketlerin genel olarak borg¢lanma planlamasini yapmakta,
bono ve yapilandirilmig arag ihraglarina destek vermekte ve
nakit yonetimini saglamaktadir. Sirket, Borsa Istanbul ve
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Takasbank para piyasalarini kullanarak kurumsal ve bireysel
miisterilerine repo ve tahvil bono islemlerinde aracilik
hizmeti vermektedir. Miisteri hesaplarindaki serbest
bakiyelerini nemalandirmaktadir. Diger sirketlerin, bankalar
ve diger arac1 kurumlarla iliskisini yonetir. Sirket, bor¢lanma
araglari faaliyeti aracilifiyla ibra¢ edilen kiymetlerde spot ve
repo piyasalarinda fiyatlama / likidite saglayiciligi destegi
vermektedir ve ayrica para ve doviz piyasalari arasindaki
firsatlari, miisterileri ve kurum lehine degerlendirme
caligmalarin siirdiirmektedir.

Kurumsal Finansman: Sirket, halka acilan veya halka agik
sirketlerin halka arz veya toptan satis islemlerinde, sirketlerin
borglanma araci ihraglarinda ve varliklarin veya sirketlerin
satin alma ve birlesme projelerinde ve ozellestirme
islemlerinde finansal danigmanlik hizmeti vermektedir.

Ihragciyr ve
faaliyet gosterdigi
sektorii etkileyen
onemli en son

Kiiresel piyasalarda ve yurt i¢i sermaye piyasalarinda
oncelikli olarak biiyilime, enflasyon ve issizlik gibi makro
verilerin gelisiminden dogrudan etkilenecek olan merkez
bankalarinin para politikas1 kararlar sermaye piyasalarim
yakindan ilgilendiren birincil unsuru olusturmaktadir. Buna
ilaveten jeopolitik gelismeler ve uluslararas: ticaretteki
uygulanan politikalar da piyasalar tizerindeki risk unsurlari
olarak sayilabilir. Yurt i¢inde biiylime, enflasyon ve buna
bagl olarak politika faiz orani ve piyasa faiz oram bunu
takiben Merkez Bankasi'min uygulayacag: para politikasi ile
hazinenin maliye politikalar1 sermaye piyasalarini yakindan
ilgilendiren en 6nemli konulardir. Spesifik olarak ise kiiresel
ekonomileri olumsuz etkilemis olan covid-19 pandemisinin
sermaye piyasalarindaki etkisi ise islem hacimlerinin ¢ok hizli
bir sekilde artig1 ve bunun da Marbas Menkul benzeri araci
kurumlarin aracilik gelirlerine olumlu yansidig1 goriilmiistiir.
Tiirkiye Sermaye Piyasasinda uzun yillar sonra pay piyasasi
yatirimel sayisinda ciddi artislar ve hesap agilislar
goriilmiigtiir. Buna paralel olarak Marbag Menkul’iin
yatirimel sayisinda da dnemli artiglar goriilmiistiir.

B.5

egilimler
hakkinda bilgi
Ihracemm  dahil

oldugu grup ve
grup icindeki yeri

Grup’u kontrol eden ana ortak Inveo dir. Marbas Menkul
Degerler A.S., Grup i¢cinde mevcut durum itibariyla Inveo
'nun istiraki konumundaki ve paylann Borsa Istanbul’da
GEDIK kodu ile islem gormekte olan, Gedik Yatirim’in
%100 oranminda dogrudan sahiplik orani ile bagl ortakligidir.

kY.
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B.6 | Sermayedeki veya | Sirket’in halka arz 6ncesinde 40.000.000 TL olan ¢ikarilmig
toplam oy hakk | sermayesi her biri 1 TL nominal degerde 40.000.000 adet
icindeki paylar | nama yazili paylara ayrilmustir. Sirket sermayesindeki
dogrudan veya | paylarin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki tabloda
dolayh olarak %S5 | gosterilmektedir:
ve fazlasi olan
kisilerin Nominal | Sermayedeki
ssimlerifunvanlar Adi Soyady/Ticaret Unvani Tutar (TL) Pay1 (%)
ile her birinin pay Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. 40.000.000 100
sahipligi hakkmda | |, . 40.000.000 100
bilgi

Sirket'in hisse senetlerinin tamami nama yazilidir. Paylar
fhracomin hakim | arasinda grup ayirimu ve imtiyaz bulunmamaktadir.
0”;“;"“'" k| Sirket'in yonetim hakimiyetine sahip olanlarm ve Sirket'
0{ aklarina saip | ontro]l  edenlerin - bu  yetkisi pay sahipliginden
olup olma'dl!darl kaynaklanmaktadir. Buna gore:
hakkinda bilgi ) ] ) ) )

Sirket’in SPKn’nun 26°nc1 maddesi gergevesinde yonetim
Varsa dogrudan | Kontrolii, sahip oldufu paylar ile Sirket’in oy haklarmm
veya dolayl | 70100°tine sahip olan Gedik Yatirim’a aittir.

0131'31_( ihragemm | Gedik Yatirim’in yonetim kontrolii, sahip oldugu paylar ile
yonetim Sirket’in oy haklarinin % 84,87’ sine sahip olan Inveo’dur.
hakimiyetine 1di e sl . :
sahip olanlarm ya Inve? Yatlnm. Ho ( mg’_A.S. nin yonetim kontrolii, sah}p
da ihracciyr oldugu paylar ile Sirket’in oy haklarimin %81,29’una sahip
2

kontrol edenlerin olan Erhan Topag’tir.
isimleri/unvanlar
ile bu kontroliin
kaynag hakkinda
bilgi

B. ilmi ; Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Simrh

7 SF(}l’lm@ finans_al g?:;o‘;ie Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden

bllgllel' ile : Y Geg¢mis Gegmis Gecmis Gegmis
ihra¢cinin finansal | FINANSAL

DURUM 31122020 | 31122021 | 31.12.2022 | 30.09.2023
durumunda Ve | TABLOSU(TL)
faaliyet Donen Varliklar 277.603.677 | 317295637 | 1470.468.152 | 1.192.958.442

larmd Duran Varliklar 6.342.314 9.294.535 9923150 | 14.393.855
sonuciarmda Toplam Varliklar 284.445.991 | 326.590.172 | 1.480.391.302 | 1207.352.297
meydana  gelen o i S| 242058608 | 274265516 | 1367.087.467 | 974.037.438
onemli -

Uzun Vadeli
deBigikiiler i 3431.173 5.110.196 7475368 | 12.344.131

Toplam

Vot i 246389.781 | 279.375.712 | 1374.562.835 | 986.381.569

glz‘ia?:j‘ddfa At | 38056210 | 47214460 | 105828467 | 220970728

Toplam

Oyl 38056210 | 47214460 | 105.828467 | 220.970.728

Toplam Kaynaklar | 284.445.991 | 326.590.172 | 1480.391.302 | 1.207.352.297

Oranlar 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 30.09.2023

Cari Oran 1,13 1,62 1,08 1,22

Asit Test Oran1 0,32 0,30 0,09 0,34

Menkul Deg




Borg/lzacrmaye 647,44% SO172% | 1298.86% 44639%
Qrani

Deermaye/Toplam %1338 %1445 %7,15 %18,30
Aktifler

Donen Varhklar:

Sirket’in 31.12.2020 tarihi itibariyla 277.603.677 TL olan
donen varliklar1 2021 yilinda %14 artarak 317.295.637 TL
olmus, 2022 yilinda %363 artisla 1.470.468.152 TL olarak
gerceklesmigstir. 2020 yilindaki artigta ticari alacaklarin %225
artarak  57.788.208 TL’den  187.999.874 TL’ye
yiikselmesinden kaynaklanmigtir. Sirket’in cari orami ve
likidite oram1 2020, 2021, 2022 ve 2023/06 dénemlerinde
sirastyla 1,14, 1,16 , 1,08 ve 1,22 olarak gerceklesmistir.
Sirket'in 31.12.2020 itibariyla 187.999.874 TL olan ticari
alacaklar1 2021 yilinda %17,30 artarak 220.541.020TL’ye
ylikselmistir.

2022 yilsonu itibariyla Dénen Varliklar igerisinde %89,25
agirliga sahip olan Ticari Alacaklar kalemi 6nceki yila gore
gore yaklagik 5 kat artmistir. S6z konusu alacaklarin tamamu
iligkili olmayan taraflardan alacaklar olusturmaktadir. 2022
yilsonu itibartyla Nakit ve Nakit Benzerleri hesab ise énceki
yila gére %51 artarak 125,6 milyon TL seviyesine ulagsmustir.
S6z konusu kalem 31.12.2021 itibariyla Donen Varliklar
igerisinde %26,19 pay almis olup, %495,09 oraninda artan
Ticari Alacaklar kaleminden 6tiirii 2022 yili itibartyla Donen
Varliklar icindeki payr %8,5°e kadar gerilemis olmasina
ragmen, Donen Varliklar i¢inde ikinci en biyiik kalemdir.
30.09.2023 itibartyla sirketin Dénen Varliklart 31.12.2022
dénemine gore %23 azalis gdstermistir. Bu azalisin nedeni
Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar kaleminin %64
diistisle 1.312.421.073 TL’den 800.119.469TL’ye gerilemis
olmasidr.

Duran Varhklar:

Sirket’in Duran Varliklari; Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar,
[ligkili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Ticari Alacaklar,
Maddi Duran Varliklar, Maddi Olmayan Duran Varliklar,
Kullammm Hakki Varliklari, Uzun Vadeli Ertelenmis Vergi
Varligi ve Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderlerden
olugsmaktadir. Sirket, bir kiraci olarak, dayanak varligi
kullanim hakkim temsil eden kullanim hakki varhig: ve kira
ddemekle yiikiimlii oldugu kira ddemelerini temsil eden
kiralama borg¢larim1 finansal tablolarina almistir. Duran
varliklar 2019 yil sonunda 9.603.916 TL iken 2020’da
%40,36 azalarak 6.842.314TL, 2021°de %35,83 artarak
9.294.535TL olmustur. Bu artista Kullanom Hakks
Varliklart’'min %44,69 artarak 4.057.242 TL’ye ¢ikmasi ve
Ertelenmis Vergi Varlhigindaki artis etkili olmustur.
31.12.2022 itibariyla Sirket’in duran varliklari 9.923.150




TL’dir. 31.12.2022°de Duran Varliklar 31.12.2021°e gére %6
artisla, 9.923.150TL olmustur. Bu artista 31.12.2021°de 0 TL
olan - Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
kaleminin 31.12.2022 itibariyla 33.394.115 TL olmasi baglica
etmen olmustur. Duran Varliklar 30.09.2023 itibariyla 2022
sonuna  gore  %45,05 artisla  9.923.150 TL’den
14.393.855TL  ye yiikselmistir. 2022 yilsonu itibariyla Duran
Varliklar igerisinde yer alan Kullanim Hakki Varliklari
kalemi onceki déneme gére %2,15 azalarak 3.971.735 TL
olmustur. 30.09.2023 itibartyla Kullannm Hakki Varliklari
%35,45 artigla 5.379.924TL olmustur.

Yiikiimliiliikler:

Sirket'in toplam yiikiimliiliikleri 2020 yilinda %209,5 artarak
246.389.781TL seviyesine ¢ikmug, 2021 sonu itibariyla kisa
vadeli ylkiumliliikleri 274.265.516TL, wuzun vadeli
yikiimliilikleri ise  5.110.196TL olmustur. 31.12.2022
itibartyla kisa vadeli yiikiimlilikler %398,45 artisla
1.367.087.467TL, uzun vadeli yiikiimliiliikkler % 46,28 artisla
7.475.368 TL olmustur. Toplam yiikiimliiliikler 2020°de
%209,5 artisla 246.389.781TL ye 2021 yilinda %13,38 artisla
279.375.712TL, 2022°de ise %392 artigla 1.374.562.835 TL
olmustur. Sirket’in kisa vadeli finansal borglanmalar1 2020
sonunda 26.050.000 TL seviyesindeyken 2021 sonunda %96
artarak 51.050.000 TL, 2022 sonunda ise %312,37 artisla
210.517.173TL olmustur. Béylelikle 2022 yilsonu itibariyla
s6z konusu kalem Kisa Vadeli Yiikiimliliikkler ig¢inde
%15,4’liik pay alarak en biiyiik ikinci kalem olmustur. S6z
konusu kisa vadeli finansal borglanmalarin biiyiik kismini
Takasbank Para Piyasasina Borglar kalemi olusturmaktadir.
31.12.2020 itibartyla Sirket’in Takasbank Para Piyasasina
olan borcu 23.000.000 TL iken 2021 sonunda %52,1 artisla
35.000.000 TL, 2022 sonunda %124 artigla 78.500.000 TL,
30.09.2023°te 30.09.2023°te %124 artisla 175.900.000 TL
seviyesine yiikselmistir. Sirket'in toplam yiikiimliilikkleri
30.09.2023 itibariyla %39,35 azalarak 986,381,569 TL
olmustur.

Sirket’in ticari borglar1 2020 yil sonunda %185,0 artisla,
210.633.159TL, 2021 yilinda %1 artigla 212.926.036 TL,
2022 yilinda %436,7 artigla 1.142.753.109TL olmustur. Soz
konusu kalemin tamami iligkili olmayan taraflardan
alacaklardan olugmakta olup, 2022 yilsonu itibariyla toplam
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler igerisinde %83,6’lik pay alarak
en biiyiik kalem olmustur. Ticari Borglar 30.09.2023°te 2022
sonuna gore %76 disiisle 648.652.755 TL olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in, 2020 yilinda 3.431.174 TL olan uzun vadeli
yikiimliliikleri, 2021 yilinda %48,93’liikk artisla 5.110.197
TL olmustur. 2022 yilinda ise, bu rakam %46,28’lik artisla
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7.475.369 TL olmugstur. 30.09.2023 itibar ile %65,13’liik bir
artis gerceklesmistir ve bu rakam 12.344.132 TL olmustur.

Uzun vadeli yiikiimliiliiklerin en biiyiik kalemi ise uzun vadeli
kiralama islemlerinden borglanmalardir. 2020 yilinda
2.710.739 TL olan uzun vadeli kiralama islemlerinden
borglanmalar, 2021 yilinda %56,44°liik artisla 4.240.824 TL
olmustur. 2022 yilinda ise %29,16’lik bir artig gergeklesmis
olup bu rakam 5.477.532 TL olmustur. 2023 yil1 i¢in 9 aylik
doneme bakildiginda bu rakam %64,3’lik bir artisla
8.999.786 TL olmustur.

Toplam Varliklar:

Sirket’in toplam varliklar1 2020 yilsonunda %159,11 artigla
284.445.991TL olmus, 2021 yili sonunda %14,81 artarak
326.590.172TL, 31.12.2022°de ise %353,28 artisla
1.480.391.302TL olan varliklarda 2022 yilindaki toplam
1.153.801.130 TL lik artigin énemli kismi 1.091.881.094 TL
artan Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar’dan
gelmektedir. S6z konusu kalem 31.12.2022 itibariyla toplam
aktifin %88,65’ini olusturmaktadir. 30.09.2023’te Toplam
Varliklar %22,61 azalisla 1.207.352.297TL olmustur. Bu
azahgta Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
kaleminin %64,02 distsle 1.312.421.073 TL’den
800.119.469 TL’ye gerilemesi baglica etmen olmustur.

Ozkaynaklar:

Marbasg Menkul’un 2020 yil sonu itibariyla 38.056.210TL
seviyesinde bulunan &zkaynak rakami 2021 yil sonunda
47.214.460TL seviyesine yiikselmistir. Bu yiikseliste
Sirket'in 2021 yili net karinin %18,32 artmas1 ve 9.084.003
TL olmas: etkili olmustur. Sirket’in 6zkaynaklar1 2022 sonu
itibariyla %124,14 artigla 105.828.467TL olmustur. Bu
yikseliste %383,5 artarak 43.919.807TL olarak gerceklesen
2022 yil1 net dénem kari etkili olmustur. Sirket’in 6denmis
sermayesi 40.000.000 TL seviyesindedir. Sirket’in 6zkaynak
/ toplam pasifler orami 2019°da %27, 2020°de %13,37,
2021°de %14,45 ve 2022 sonunda %7,14 seviyesinde
bulunmaktadir. 30.09.2023 tarihinde Ozkaynaklar yil basina
gore %108,8 artisla 220.970.728TL olmustur. Bu artista
Sirket’in 2023 yil1 ilk 9 ayda 114.728.003TL olan net dénem
kar1 etkili olmustur.

Gelir Tablolar::
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis Gegmis
GELIR TABLOLARI (TL) 2020/12 2021/12 2022/12
Hasilat 78.841.099 689.237.524 1.541.421.425
Satglann Maliveti () -52.483.486 | -641.791.582 -1.415.876.267
BRUT KAR/(ZARAR) 26.357.613 47 .445.942 125.545.158
Pazarlama, Satis ve Dagitun Giderleri (<) -7.363.492 -12.759.221 -16.504.039
Genel Yénetim Giderleri (-) -15.401.735 -30.746.033 -59.504.689

——
&=




Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 9.265.716 15.452.204 23.822.861
Esas Faaliyetlerden Difer Giderler -892.047 -606.701 -2.747.211
ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI) 11.966.054 18.786.191 70.612.080
FiNANSMAN GELIRI ()NCES] 11.966.054 18.786.191 70.612.080
FAALIYET KARI/(ZARARI)
Finansman Gelirleri . . 908.810
Finansman Giderleri -1.898.693 -6.892.384 -14.701.217
SfIRDflRfILEN FA.ALiYETLER VERGi 10.067.361 11.893.807 56.819.673
ONCESI KARI/(ZARARI)

-2.390.004 -2.809.804 -12.899.866
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri)
KARI/(ZARARI)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegcmemis Gegmemis
GELIR TABLOLARI (TL) 2022/09 2023/09
Hasilat 942.846.304 1.492.709.233
Satiglann Maliveti (-) -868.309.079 -1.233.810.642
Pazarlama, Satig ve Dafitum Giderleri (=) -10.929.022 -24.547.081
Genel Yonetim Giderleri (-) -39.386.699 -105.462.780
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.804.584 65.087.759
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -1.155.174 -2.437.611
FINANSMAN GELIRI ONCESI FAALIYET SEENIT 191538875
KARI/(ZARARI)
Finansman Gelirleri 2.233 4.148.106
Finansman Giderleri -11.103.918 -31.001.041
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI Rverany T oS
KARIAZARARI)
-6.972.536 -49.957.940

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM Ll 114745405
KARI(ZARARI)

Sirket’in, Hisse Senetleri Satis Gelirleri, Yatirnm Fonu Satig
Gelirleri, Ozel Kesim Tahvil ve Bonolarnt Satis Gelirleri,
Aracilik Komisyon Gelirleri ve Faiz Gelirleri toplamindan
olusan Hasilati 2020°de %144 artigla 778.841.099 TL’ye,
2021°de %774 artigla 689.237.524 TL’ye, 2022’de %124
artisgla  1.541.421.425 TL’ye yiikselmigtir. 2023/09
doneminde Sirket’in Hasilati 2022/09 dénemine gore %58
artarak 1.491.786.074 TL olmustur. Hasilattaki artista,
ozellikle 2021 yilindan itibaren Hisse senedi Piyasasindaki
hizli biiylimeye paralel olarak artan miisteri kredileri ve buna
bagli olarak 2021°de %217 artisla 26.445.817 TL’ye, 2022°de
de %192 artisla 77.240.870 TL’ye yiikselen Miisterilerden
Alinan Faiz Gelirleri onemli pay almugtir. Miisterilerden
Alman Faiz Gelirleri 2023/09 doneminde de 2022/09
donemine gore %307 artigla 186.636.974 TL olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in ilgili donemlerde Briit Kari ise 2020°de %65 artigla
26.357.613 TL’ye, 2021°de %80 artisla 47.445.942 TL’ye,
2022°de %165 artigla 125.545.158 TL seviyesine
yikselmistir. 2023/09 doéneminde Briit Kar 2022/09
donemine gore %246 artisla 257.975.432 TL olmustur.

DEGERLERSAY:
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Sirket’in 2020 yilinda Esas Faaliyet Kan %252 artisla
10.167.159 TL seviyesine yiikselmistir. 2021 yilinda Sirket
Esas Faaliyet Karin1 %57 oraninda artirarak 15.992.990 TL
seviyesine, 2022’de %315 artisla 66.320.021 TL’ye
yiikseltmigtir. 2023/09 déneminde ise Esas Faaliyet Kari
2022/09 donemine gore %352 artigla 159.093.599 TL
olmustur.

Kisa vadeli bor¢lanmalara paralel olarak Finansman Giderleri
2022 yisonu itibariyla %113 artarak 14.701.217 TL
seviyesine, 2023/09 déneminde de 2022’nin aynm1 dénemine
gbre %163 artarak 29.160.381 TL’ye yiikselmistir.

Sirket’in Net Dénem Kar1 2020 yilsonu itibariyla 7.491.679
TL’ye, 2021°de ise %21,0 artarak 9.084.003 TL’ye
ylikselmistir. 2022°de Sirket’in Net Donem Kar1 %383 artigla
43.919.807 TL olarak gerceklesmistir. 2023 ilk 9 ayinda
Sirket’in Net Dénem Kar ise 2022°nin aym donemine gore
%480 artisla 114.728.004 TL olmustur.

B.8 | Secilmis  Onemli | Yoktur.
proforma finansal
bilgiler

B.9 | Kar tahmini ve | Yoktur.
beklentileri

B.1 |Izahnamede yer | Yoktur.

0 alan finansal
tablolara iliskin
denetim
raporlarindaki
olumlu goriis
disindaki
hususlarin icerigi

B.1 | Ihracanmn isletme | Sirket’in 30.09.2023 tarihi itibariyla dénen varliklar

1 sermayesinin toplami 1.192.958.442 TL, kisa vadeli yiikiimliiliikleri
mevcut toplam1 ise 974.037.438 TL olup, net isletme sermayesi
yiikiimliiliiklerini | 218.921.004 TL'dir. Bu kapsamda, sirketin net isletine
karsilayamamasi | sermayesi igbu izahnamenin imza tarihini miiteakip en az 12

ay ic¢inde ortaya ¢ikacak ihtiyaclar icin yeterlidir.
C—SERMAYE PIYASASI ARACI

C.1 |TIhrag edilecek | Sirket’in  40.000.000 TL olan ¢ikarilmig sermayesi
ve/veya borsada | 20.000.000 TL artis ile 60.000.000 TL'ye ¢ikartilacak olup,
islem gorecek | yapilacak sermaye artinminda 20.000.000 adet 1,00 TL
sermaye  piyasasi | nominal degerli nama yazili paylar ihra¢ edilecektir.
aracinin menkul | Sirket'in sermayesini temsil eden paylara iliskin herhangi
kiymet tammmlama | bir pay grubu olusturulmamis olup Sirket paylarinda
numarasi (ISIN) | imtiyaz bulunmamaktadir. S6z konusu paylarin ISIN
dahil tiir ve | numarasi isbu izahname tarihi itibariyla belirlenmemistir.
gruplarmma  iliskin
bilgi




C.2 | Sermaye piyasasi | Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satiga sunulacaktir.
aracinin ihrac
edilecegi para
pirimi
C3 |Ihrag¢ edilmis ve | Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi 40.000.000 TL olup bu
bedelleri tamamen | sermaye her biri 1 TL nominal degerde 40.000.000 adet
Odenmis pay sayisi1 | nama yazili paydan olusmaktadir. Bu sermayenin tamami
ile varsa bedeli tam | ddenmistir. Sirket paylari herhangi bir pay grubuna
ddenmemis pay | ayrilmamis olup Sirket paylarina taminan herhangi bir
sayisi imtiyaz bulunmamaktadir.
Her bir paym
nominal degeri
G4 |isarindye piyasas Ihrag edilecek paylar ilgili mevzuat uyarinca pay sahiplerine
arasinm.  sgladi asagidaki haklari saglamaktadir:
haklar  hakkinda '
bilgi e Kardan Pay Alma Hakki (SPKn madde 19, Kar Pay:
Tebligi Seri — No II- 19.1, TTK md.507)
e Ortakliktan Ayrilma Hakki (SPKn madde 24, Onemli
Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi 11-23.3)
e Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki (SPKn md 27,
Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklar1 Tebligi 11-27.2)
e Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK madde 507)
e Bedelsiz Pay Edinme Hakk: (SPKn madde 19, Pay
Tebligi VII-128.1)
e Yeni Pay Alma Hakki (TTK madde 461, kayith
sermaye sistemdeki ortakliklar i¢in SPKn madde 18,
Kayith Sermaye Sistemi Tebligi, II-18.1, VII-
e 128.1 sayili Pay Tebligi)
e Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKn madde
29,30, Vekaleten Oy Kullanmasi ve Cagri Yoluyla
Vekalet Toplanmas I11-30,1, TTK Madde 414, 415, 419,
425, 1527)
¢ Genel Kurulda Miizakerelere Katilma Hakki (TTK md
407, 409, 417)
e Oy Hakki (SPKn md.30, TTK md 432, 434, 436)
e Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md 14, Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi
II-14.1, TTK md 437)
o Iptal Davasi Agma Hakki (TTK md 445-451, SPKn md
P 18/6, 20/2)
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o Azinlik Haklan (TTK md 411, 412, 420, 439, 531, 559)
e Ozel Denetim Isteme Hakk1 (TTK md 438,439)

e tfa/Geri Satma Hakki

e Doniistiirme Hakk: (TTK md. 485)

C.5

Sermaye  piyasasi
aracinin  devir ve
tedaviiliinii
kisitlayicr  hususlar
hakkinda bilgi

Paylarn {izerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayici
veya pay sahibinin haklarini kullanmasina engel olacak
kayitlar bulunmamaktadir.

C.6

Halka edilen
sermaye  piyasasi
araclarinin borsada
islem gormesi igin
basvuru yapilip
yapilmadifi  veya
yapihp
yapilmayacag
hususu ile
goriilecek
iligkin bilgi

arz

islem
pazara

Halka arz edilecek paylarin Borsa Istanbul’da islem
gormesi  igin 14/12/2023 tarihinde Borsa Istanbul’a
basvuruda bulunulmustur.

c7

Kar dagitim

politikas1 hakkinda
bilgi

Sirket’in bir bilango devresi icindeki islemlerinden elde
ettigi gelirleri toplamindan tiim giderler, amortismanlar ve
gerekli goriilen karsiliklar indirildikten sonra kalan miktar,
safi kar1 teskil eder. Bu suretle tespit olunan safi kar agagida
yazili sekil ve oranlarda sirasiyla tefrik ve tevzi olunur.

a. Yillik kardan 6denmis sermayenin %20'sine ulasincaya
kadar- her y1l %5 kanuni yedek akg¢e ayrilir ve kanuni sinira
ulasildiktan sonra da Tirk Ticaret Kanunu'nun
519.maddenin 2.fikrasimin a ve b bentleri uyarinca
Ongoriilen tutarlar genel kanuni yedek akgeye eklenir,

b. Pay sahiplerine kalan karin %5'i oraninda birinci temettii
Odenir.
c. Sirket kendi paylarmm iktisap etmigse Tiirk Ticaret

Kanunu'nun 520.maddesi uyarinca iktisap deZerlerini
karsilayacak tutarda yedek akge ayirir.

d. Bakiyenin kismen veya tamamen yedek akge olarak
ayrilmasi veya dagitilmas: genel kurulun takdirindedir.

e. Tiirk Ticaret Kanunu’nun m.519/2(c) hilkmii uyarinca
kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin %10'u
genel kanuni yedek akgeye eklenir. Tiirk Ticaret
Kanunu'nun 519.maddesinin 3. fikras1 hiikiimleri

mahfuzdur.




f. Sirket tarafindan ayrilacak istege bagl yedek akgeler Tiirk
Ticaret Kanunu'nun 521.Maddesi hiikiimlerine tabidir.
Kanuni yedek akgeler ile bu ana sdzlesmede ongoriilen
istege bagli yedek akgeler ayrilmadikga pay sahiplerine
dagitilacak kér pay:1 belirlenemez.

D—RISKLER

D.1

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

Ihragcrya ve Faaliyetlerine Iliskin Riskler:

Sirket’in izin ve lisanslarina iliskin risk: Sirket'in SPKn
ve Kurul diizenlemelerinde aranan hiikiim ve sartlara uyum
gosterememesi, sahip oldugu izin ve yetkileri muhafaza
edememesi, kaybetmesi, yenileyememesi, bunlarin iptal
edilmesi veya askiya alinmasi Sirket faaliyetlerini
sonlandirabilir ve/veya Sirket’in faaliyetini, finansal
durumunu, faaliyet sonuglarim ve ileriye yonelik
beklentilerini dnemli 6l¢iide olumsuz etkileyebilir.

Kredilendirme Riski: Sirket, yetersiz istihbarat, finansal
tahlil ya da fizibilite veya piyasa kosullarinda yasanabilecek
dalgalanmalar veya Ongoriillemeyen nedenlerden dolayi

uygun olmayan kredi kararlarimin alinmas: riskine maruz
kalabilir.

Sermaye Yeterliligi Riski: Sirket tarafindan sermaye
yeterliligi  tabam  yiikiimliliigiiniin ~ saglanamamasi
durumunda Sirket i¢in sermaye yeterliligi riski ortaya
cikabilir. Sermaye yeterliliginin saglanmamasi halinde,
Sirket igin ek yiiktimliiliik dogabilir, Sirket’in faaliyetleri ve
karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

Teminat Riski: Sirket’in miisterilerine vermis oldugu
kredilerin giivencesi olarak alinan teminatlarin piyasa
kosullarinda yasanabilecek dalgalanmalar sonucunda
degerlerinin azalmasi; bdylece alinan teminatlarin verilen
kredileri karsilayamamasi durumunda ortaya ¢ikabilir.

Izleme Riski: Kredi risk takibinin yeterince ozenli
yapilamamasi ya da kotilesen unsurlarin tasfiye
edilememesi durumunda Sirket’in nakit akisi ve teminat
tamamlama ihtiyaglarinin karsilanamamasi ya da daha fazla
maliyetle karsilasilmasi s6z konusu olabilir.

Yogunlasma Riski: Portféyde yer alan yatirim araglarinin
risk/getiri optimizasyonun saglanamamasi, portfoydeki
kiymetlerin dengeli bigimde gesitlendirilememesi riskidir.
Sirket’in aralarinda pozitif korelasyon bulunan araglara
yogunlagsmas: halinde belirli bir risk faktoriindeki mali
bozulmadan daha fazla olumsuz etkilenmesine neden
olabilir.

Téknoloji ve Bilgi Sistemleri Kaynakl Riskler, Iletisim,
Yazillm ve Donammm Riskleri: Odeme ve takas
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sistemlerindeki bozulma, durma, ¢6kme durumunda
Sirket’in operasyonlar: kesintiye ugrayabilir bu durumda
operasyonlardaki kesintilerden dolay:r Sirket miisteri ve
gelir kaybina maruz kalabilir, gergeklesemeyen islemlerden
dolay1 yiikiimliliik altina girebilir ve zarara katlanabilir.
Yazilim kaynak ihtiyacinin karsilanamamasi, hatal,
yetersiz veya esnek olmayan yazilimlar, donanim
yetersizligi, donamim sorunlar1 vb. nedenlerle verimlilik
diisebilir ve Sirket zarara ugrayabilir.

Sirket ya da Yatirime1 Sirlarmm fhlali Riski: Yatinimer
ve pay sahipleri bilgilerinin gizliliginin zarar gérmesi veya
zarar gordiigiiniin diistiniilmesinden kaynaklanmaktadir. Bu
risk, Sirket’in itibarmin sarsilmasina, miisteri kaybina,
Sirket’in davalara maruz kalmasina veya diizenleyici
otoritelerce miidahaleye ugramasina yol agacak niteliktedir.

Faaliyetin Kesintiye Ugramas: Riski: I¢sel veya dissal
etmenler dolayisiyla Sirket faaliyetlerinin kesintiye
uframast ya da faaliyetlerinin gerefince yerine
getirilememesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir.

Ulke Riski: Uluslararasi islemlerde, Sirket’in alacakli
oldugu kisi ya da kurulugun faaliyette bulundugu iilkenin
ekonomik, sosyal ve politik yapisi nedeniyle yiikiimliiligiin
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirilememesi
ihtimalini ifade eder.

Operasyonel Risk: Sirket’in {iriin ve hizmetlerini
yatirimeilara sunarken ya da faaliyetlerini siirdiirebilmesi
icin gerekli hayati fonksiyonlarim1 yerine getirirken
gerceklestirdigi is ve islemlerde kesinti yasanmasi riskidir.

Islem Riski: Islemlerin zamaninda tam ve dogru olarak
yapilamamasi; etkin olmayan is akiglari veya siklikla
tekrarlanan hatalar, ithmaller, tutarsizliklardan
kaynaklanmaktadir.

Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan
islemlerin kayitlara alinmasi veya raporlanmasinda
yanlishk ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda
gecikmeler olugmasi halinde Sirket aleyhine yasal siiregler
baslatilabilir, Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir.

Maddi Varhklarin Zarara Ugramasi Riski: Dogal
afetler, yangin, terér ve benzeri nedenlerle veya tedbirsizlik
sonucu fiziksel varliklarin zarara ugramasi veya kaybolmasi
Sirket’i zarara ugratabilir.

Muhafaza Riski: Miisteriler tarafindan emanet edilen
kiymetlerin veya Sirket’in sahip oldugu maddi varliklarin,
sozlesme  vb.  degerli  belgelerin  korunmasinda
yasanabilecek zafiyetler Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir. '




Miisteri Memnuniyetsizligi Riski:  Yatirnmcilarin
beklentilerinin  dogruluk, biitlinlilkk, hizlilik, etkinlik,
gizlilik, siirdiiriilebilirlik, profesyonellik ve uygunluk
ilkeleri 1s18inda  karsilanamamasi durumunda  Sirket
yatirimei kaybr ile kargilagabilir.

Itibar Riski: Yatirimcilar, ortaklar, rakipler ve denetim
otoriteleri gibi taraflarin Sirket hakkindaki olumsuz
goriisleri ya da yasal diizenlemelere uygun davranilmamasi
neticesinde Sirket'e duyulan giivenin azalmasi veya
Sirket’in  itibarin  zedelenmesi nedeniyle Sirket’in
faaliyetleri olumsuz etkilenebilir.

Artan is Hacmi Kaynakh Yonetimsel Riskler: Sirket’in
is hacminin artmasi ile idari ve mali zorluklar yasanabilir,
Sirket’in yonetimsel basarisi azalabilir.

Karlihgn Siirekliligine Iliskin Riskler: Sirket, karliligin
stirekliligi konusunda herhangi bir garanti verememektedir.

Hukuki Davalara Iliskin Riskler: Sirket faaliyetleri ile
ilgili olarak gesitli hukuki davalara taraf olabilir, davalarin
Sirket aleyhine sonuglanmasi halinde Sirketin faaliyetleri
olumsuz etkilenebilir, tazminat Odeme yiikiimliliigu
dogabilir.

Dis Kaynak Ihtiyacina Iliskin Riskler: Dis kaynak
ithtiyacinin ortaya ¢ikmasi ve finansman maliyetlerinin
artmasi halinde Ihragginin finansal durumu olumsuz
etkilenebilir.

Nitelikli Isgiicii Kaynaginmn Siirekliliginine Iliskin
Riskler: Nitelikli isglici kaynagimn  siirekliliginin
saglanamamasi Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yoénde
etkileyebilir.

5.2. Ihracemin icinde bulundugu sektire iliskin
riskler:

e Sermaye Piyasasi1 Kanunu ve ilgili alt diizenlemeler
cergevesinde uyulmas: gereken yasal mevzuat ve
siirlamalar bulundugundan, mevzuat ve siirlamalara
uyulmamasi1 halinde girketlerin faaliyetleri olumsuz
etkilenebilir, potansiyel karliliklar1 sinirlanabilir;
Sirket’in ve araci kurum sektoriinde faaliyet gosteren
dogrudan hakim ortagi Gedik Yatirim ve dolayli hakim
ortagi Inveo SPK’nmin 6362 Sayili kanun ve sair
mevzuatta yer alan olduk¢a kapsamli diizenlemelere
uymak zorundadir. S&6z konusu diizenlemelere
uyulmamast ve aykirn faaliyetlerde bulunulmas:
durumunda Sirket ve ana ortaklan gesitli yaptinmlara
maruz kalabilirler. Bu yaptirimlar parasal cezalar
olabilecegi gibi faaliyet izinlerinin iptali veya diger
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sonuglart  doguracak tedbir ve yaptinmlar da
olabilecektir.

e Aracilik sektoriindeki rekabet Sirket’in ilgili sektorde
faaliyet gosteren yatirimlarinin karliligim sinirlayabilir;
Sirket, Sirket’in dogrudan ana ortagi Gedik Yatirim,
dolayli ana ortag1 Inveo’nun faaliyet gosterdigi aracilik
sektoriinde yasanan yogun rekabet, ekonomik ve politik
gelismelere bagli olarak piyasalardaki risk istahi ve
islem hacimlerindeki dalgalanmalar araci kurum
sektoriinin ~ karlillk  oranlar1  {izerinde  baski
yaratabilmektedir.

e Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin yatirim  istahini
olumsuz etkileyebilmesi; Déviz kurlarinda
yasanabilecek dalgalanmalar sektérdeki yatirim igtahini
olumsuz etkileyebilir. Bunula birlikte, sektor
firmalarinin istirak ettigi sirketlerde fiyatlama ve karlilik
riski olusabilir, s6z konusu sirketlerin doviz agik
pozisyonlarina karsilik herhangi bir korunma islemine
girmemesi halinde faaliyetleri ve karliligi olumsuz
etkileneceginden, sektordeki sirketler yatirimlarinin
olumsuz etkilemesine sebep olabilir.

e Ekonomik krizler, siyasi ve jeopolitik gelismeler
ekonomik giiven ortaminin bozulmasina neden olabilir,
sektorde faaliyet gosteren sirketlerin i yapma
potansiyelini ve faaliyetlerini olumsuz etkilemesi;
Kiiresel ekonomide yasanacak sikintilar firmalar
finansal agidan, bireylerin talep kosullarindaki degisim
nedeniyle de faaliyet agisindan negatif etkileyebilir.

e Sirket, fiili vergi oranlari, vergi kanunlarindaki veya
bunlarin yorumlanmasindaki degisikliklerden yahut
Sirket yOnetiminin ertelenmis vergi varliklarim
kullanabilme kabiliyetindeki degisimlerden
etkilenebilir, uygulamaya konulan yeni vergiler veya
gecerli vergi oranlarindaki artiglara maruz kalabilir.
Sirket vergi cezalarina maruz kalabilir.

D.2

Sermaye  piyasasi
aracina iliskin
onemli risk
faktorleri hakkinda

bilgi

Ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

e Sirket’in paylan ilk kez halka acgik bir piyasada islem
goreceginden fiyat ve hacim dalgalanmasi yasanabilir.
Ayrica Sirket’in dogrudan pay sahibi Gedik Yatirim ve
dolayli pay sahibi Inveo’nun paylar1 da Borsa’da islem
gordligiinden, birinin paylarimin fiyat ve islem hacmi
bakimindan dalgalanmalara maruz kalmasi digerinin
paylarinin degeri lizerinde olumsuz etki yaratabilir.
Neticede, Sirket paylari deger kaybedebilir.

e Halka Arz Edilen Paylar diginda sermayeyi temsil eden
diger Sirket paylari ile Gedik Yatinm ve Inveo’nun
borsada islem gérmeyen paylarmin gelecekte biiyiik
miktarlarda satilmasi  veya bu tiir satislarin
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gerceklegebilecegi olasiligi, Halka Arz Edilecek
Paylar’in piyasa fiyat: iizerinde dnemli olumsuz etkiye
neden olabilir.

Sirket’in mevcut pay sahibinin menfaatleri, Sirket’in
ve/veya Halka Arz Edilen Paylarin sahiplerinin
menfaatleri ile bagdasmayabilir.

Sirket’in halka agiklik orani siirlidir ve bu durum
hisselerin likiditesini ve hisse fiyatin1 olumsuz
etkileyebilir.

Fiyat  tespit raporuna  iligkin  varsayimlarin
gergeklesmemesi, Sirket’in pay fiyatii olumsuz
etkileyebilir.

TL’nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik
konjonktiirden kaynaklanan riskler Halka Arz Edilen
Paylar’in degerini 6nemli &l¢iide etkileyebilir.

Halka arz edilecek paylar tiim yatirnmeilar i¢in uygun bir
yatirim olmayabilir.

Sirket, esas sozlesmesi hiikiimleri ve Sermaye Piyasasi
hiiktimleri gergevesinde gelecek donemlerde kér payi
odememeye karar verebilir ya da kar payl
dagitamayabilir.

Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda
olusmasi veya sermaye piyasalarinda yasanacak
olumsuzluklar nedeniyle Sirket’in paylarmin fiyat:
diisebilir.

E—HALKA ARZ

E.1 | 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

Sirket’in sermaye artirimi ile gergeklesecek halka
arzdan toplam briit [e] TL gelir elde etmesi
beklenmektedir. Halka arza iligkin toplam
maliyetin [®] TL pay basina maliyetin ise [®] TL
olacagi tahmin edilmektedir. Bu kapsamda,
Sirket’in halka arzdan elde elde edecedi net gelirin
[¢] TL olacag1 beklenmektedir.

E.2a

Halka arzin gerekcesi, halka
arz gelirlerinin kullanim
yerleri ve elde edilecek
tahmini net gelir hakkinda
bilgi

Sirket’in sermaye artirimu ile gergeklesecek halka
arzdan toplam briit [e] TL gelir elde etmesi
beklenmektedir. Halka arza iligkin toplam
maliyetin [®] TL pay basina maliyetin ise [e] TL
olacagi tahmin edilmektedir. Bu kapsamda,
Sirket’in halka arzdan elde elde edecegi net gelirin
[®] TL olacag: beklenmektedir. Sirket’in seermaye
artinmi yoluyla paylarinin halka arz edilerek elde
edilecek gelir ile, Sirket’in &zsermayesinin
gliclendirilmesi, kredi kapasitesinin artirilmasi ve
biiylimesinin desteklenmesi, Sirket’in kurumsal
yapisinin  gelistirilmesi, Sirket’in  sekt6rdeki
konumunun gii¢lendirilmesi, islem hacimleri
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gelirlerinin artirllarak pazar paymin ve sektor
bilinirliginin artirilmas1 ve paylarin likidite
imkaninin saglanmasi hedeflenmektedir.

Sirket’in halka arzdan elde edecegi fonun, halka arz
giderleri diigiildiikten sonra kalan kisminin,
Sirket’in 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile
bagta Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-37.1 sayili
Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig olmak
tizere, Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri
cergevesinde yiiriitmekte oldugu yatirim hizmetleri
ve faaliyetleri ile yan hizmetlerin sunumu
kapsaminda duydugu igletme sermayesi ihtiyacinin
karsilanmasinda kullanilmasi planlanmaktadir.

E3

Halka arza iliskin bilgiler ve
kosullar

Halka arz Sermaye Piyasast Kurulu’nun onayi ve
halka arz edilen paylarin borsada islem gérebilmesi
i¢in Borsa Istanbul’un uygun goriisiiniin alinmasi
ile gergeklesecektir. Sermaye artirimui yoluyla halka
arz edilecek paylarin nominal degeri 20.000.000
TL olup Sirket'in halka arz sonrasi g¢ikarilmig
sermayesine orani %33,33 tiir.

Halka arz edilecek paylar igin, 2 (iki) is giinii
boyunca talep toplanacaktir. Bu siirenin baslangic
ve bitis tarihleri Tasarruf Sahiplerine Satig
Duyurusu ile KAP’ta ilan edilecektir.

Halka arz, Borsa Istanbul Birincil Piyasa'da
"Borsa'da Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve
Satig" yontemi ile yapilacaktir.

Paylar i¢in iki is giinii boyunca talep toplanacaktir.
Bu siirenin baglangi¢ ve bitis tarihleri ilan edilecek
tasarruf sahiplerine satig duyurusunda
belirtilecektir. ~ Talep  toplama  esnasinda
yatirmcilarin - alim  emirleri araci  kurumlar
vasitasiyla Borsa Istanbul sistemine
gonderilecektir.

Ihrag edilecek paylar kaydilestirme esaslan
cergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri
bazinda kayden izlenecek olup paylarn fiziki
teslimi yapilmayacaktir. Halka arz sonuglari,
Kurul'un sermaye piyasas1 araglarmin satisina
iligkin ~ diizenlemelerinde yer alan esaslar
cercevesinde dagitim listesinin kesinlestigi giinii
takip eden iki is gilini iginde Kurul'un 6zel
durumlarin  kamuya  agiklanmasina  iliskin
diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulacaktir.
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Dagitim, halka arzin ikinci giintindeki Birincil
Piyasa islem siiresinin bitigini takiben, Borsa
Istanbul tarafindan yapilacaktir.

E.4

Catisan menfaatler de dahil
olmak iizere halka arza

iliskin ilgili Kisilerin onemli
menfaatleri

Sirket ile finansal tablolarin bagimsiz denetimini
yapan PKF Aday Bagimsiz Denetim A.S. arasinda
herhangi bir ¢ikar veya menfaat g¢alismasi
bulunmamaktadir. PKF Aday Bagimsiz Denetim
A.S. ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye
iliskisi yoktur. PKF Aday Bagimsiz Denetim
A.S.’nin dogrudan veya dolayl olarak halka arzin
basarisina  baglanmis bir ekonomik ¢ikar
bulunmamaktadir. PKF Aday Bagimsiz Denetim
A.S., Sirtket’e sundugu bagimsiz denetim
hizmetleri kapsaminda iicret elde etmektedir.

Gedik Yatiim Menkul Degerler A.S., Sirket’in
%100 oraninda pay sahibidir. Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. halka arz islemi nedeniyle
elde edecegi aracilik komisyonu haricinde, halka
arz sonrasi bagl ortakligimin finansal durumunda
ve karlilifindaki iyilesmeden dolayli olarak
yararlanacaktir.

Sirket ile Bagimsiz Hukukcu Raporu'nu hazirlayan
Akol Avukatlik Biirosu arasinda herhangi bir ¢ikar
veya menfaat catismasi bulunmamaktadir. Akol
Avukatlik Biirosu ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye  iligskisi  yoktur. Akol  Avukatlik
Biirosu'nun dogrudan veya dolayli olarak halka
arzin basarisina baglanmig bir ekonomik ¢ikar
bulunmamaktadir. Akol Avukatlik Biirosu halka
arza iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri
karsilifinda danigmanlik ticreti elde etmektedir.

Sirket ile Fiyat Tespit Raporu'nu hazirlayan Piramit
Menkul Kiymetler A.S. arasinda herhangi bir ¢ikar
veya menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. Piramit
Menkul Kiymetler A.S. ve Sirket arasinda herhangi
bir sermaye iligkisi yoktur. Piramit Menkul
Kiymetler A.S.nin dogrudan veya dolayli olarak
halka arzin bagarisina baglanmis bir ekonomik
¢ikar1  bulunmamaktadir.  Piramit = Menkul
Kiymetler A.S., halka arza iliskin sunulan fiyat
tespit raporu hizmetleri karsilifinda degerleme
ticreti elde etmektedir.

Bunlar disinda halka arzdan 6nemli menfaati olan
danmigmanlar vb. bulunmamaktadir.




B3

Sermaye piyasas1 aracini
halka arz eden
kisinin/ihra¢cinin
ismi/unvam

Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
hususlarim icerecek sekilde
dolasimdaki pay miktarimn
artirllmamasina iliskin

verilen taahhiitler hakkinda
bilgi

Sirket’in {invan1 Marbas Menkul Menkul Degerler
A.S. olup 40.000.000 TL olan gikarilmig sermayesi
meveut ortaklarin riichan haklann kisitlanarak
20.000.000 TL nakden artisla 60.000.000 TL'ye
¢ikarilacaktir. 20.000.000 TL nominal degerli,
beheri 1 TL olan 20.000.000 adet payin halka arzi
gerceklesecektir.

Sirket, 14.12.2023 tarih ve 2023/185 sayili
Yonetim Kurulu Karar: ile Sirket paylarinin Borsa
Istanbul’da islem gormeye basladigi tarihten
itibaren 1 (y1l) boyunca bedelli ve bedelsiz sermaye
artirrmlart  dahil dolagimdaki pay miktarinin
artmasina yol dgacak sekilde satiga veya halka arza
konu edilmeyecegine, bu dogrultuda bir karar
alimmayacagina ve/veya Borsa Istanbul’a veya
SPK’ya veya yurt disindaki herhangi bir menkul
kiymetlere iligkin diizenleyici kurum, borsa veya
kotasyon otoritesine bagvuruda bulunulmayacagina
ve bu siire boyunca ileride yeni bir satig veya halka
arz yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagina
iliskin taahhiit bulunmustur.

Gedik Yatirim, 14.12.2023 tarih ve 2023/2363
sayili Yonetim Kurulu Karan ile Sirket paylarinin
Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig: tarihten
itibaren 1 (bir) y1l boyunca, sahip oldugu halka arza
konu olmayan Sirket paylarmin, dolagimdaki pay
miktarinin artmasina yol agacak sekilde satiga konu
etmeyecegini (Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da
islem gdrmeye baslamasini takiben
gerceklestirilecek ~ fiyat  istikrar1  islemleri
neticesinde geri alinan paylar haricinde Borsa
Istanbul’dan alman Sirket paylari satisa konu
edilebilecektir.), halka arza konu etmeyecegini, bu
dogrultuda bir karar almayacagini ve / veya Borsa
Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt disindaki
herhangi bir menkul kiymetlere iligkin diizenleyici
kurum, borsa veya kotasyon otoritesine basvuruda
bulunmayacagini ve bu siire boyunca ileride yeni
bir satig veya halka arz yapilacagmna dair bir
aciklama yapmayacagim ve ayrica, halka arza konu
olmayan Sirket paylarini, izahname onay
tarihinden itibaren 180 (ylizseksen) giin boyunca
Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul disinda
satmayacagini, baska yatirime:r hesaplarina
virmanlamayacagim veya Borsa Istanbul’da 6zel
emir ile ve/veya toptan satis iglemlerine konu
etmeyecegini, Borsa Istanbul’un ilgili pazarinda bu
sonuglar1 dogurabilecek baskaca herhangi bir islem
yapmayacaglm ve yonetim kontroliine sahip
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oldugu herhangi bir istirak ya da bagl ortaklik veya
bunlar adina hareket eden kisiler tarafindan da bu
sinirlamalara uyulmasim saglayacagim taahhiit
etmistir.

E.6

Halka arzdan kaynaklanan
sulanma etkisinin miktari ve
yiizdesi

Yeni pay alma hakk
kullannmmin séz konusu
olmas1 durumunda, mevcut
hissedarlarin halka arzdan
pay almamalar: durumunda
sulanma etkisinin miktari ve
yiizdesi

Mevcut ortaklar i¢in sulanma etkisi *** TL ve ***
oraninda gerceklesmesi dngoriilmektedir.

E.7

Talepte bulunan
yatirnmcilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Halka arzdan pay alacak yatirimcilardan, ihrag
edilen paylarn bedeli disinda alim taleplerine
aracilik eden yetkili kuruluslar tarafindan islem
komisyonu bedeli ve BSMV maliyeti talep
edilebilir. Bununla birlikte daha 6nce herhangi bir
arac1 kurumda hesabi bulunmayan yatirnmcilar igin
ise hesap agma ficreti vb. maliyetler dogabilir.

Gedik Yatinm’in halka arzda yatirimcidan talep
edecegi komisyon vb. giderler iicretlendirme
politikasinda(https://www.gedik.com/duyurular/ko
misyon-ucretleri?year=2023) yer almaktadir.




3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyla ihrac¢¢inin bagimsiz
denetim kuruluglarmmmn ticaret unvanlar ile adresleri (iiye olduklar1 profesyonel

meslek kuruluslan ile birlikte):

= - Uyesi Olunan
Dénem Bagimsiz Denetim e Sorumlu Ol’t%.lk Meslek
Kurulusu / Bagdenetgi Kl
Eski Biiyiikdere
31.12.2020, Cad. No: 14,
31.12.2021, PKF Aday Bapgimsiz Park Plaza, Kat: Yunus Can -
31.12.2022, Denetim A.S. 3-19, Maslak Carpatan TBMMMO
30.09.2023 Sariyer -
[stanbul

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

31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.09.2023 tarihli finansal tablolar ile bunlara iliskin
dipnotlar PKF Aday Bagimsiz Denetim A.S$ tarafindan denetlenmis ve ilgili 6zel bagimsiz

denetim raporlar1 hazirlanmistr.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirket’in finansal tablolar1 ve bunlara iligkin bagimsiz denetim raporlarina www.kap.org.tr ve

www.marbas.com.tr adresindeki

internet sitesinden ulasilabilir.

Sirket'in  bagimsiz

denetimden gegmis 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.09.2023 tarihlerinde sona eren
donemlere iliskin segilmis bilanco biiyiikliiklerine asagida yer verilmektedir.

FINANSAL DURUM TABLOSU (TL)

VARLIKLAR 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Dénen Varhiklar 277.603.677 317.295.637 1.470.468.152 | 1.192.958.442
Nakit ve Nakit Benzerleri 77.857.212 83.120.627 125.579.057 334.483.883
Finansal Yatirimlar 17.263 23.074 2.708.535 20.083.932
- Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 17.263 23.074 2.708.535 20.083.932
Ticari Alacaklar 187.999.874 220.541.020 1.312.421.073 800.119.469
- Hligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 11.226 1.041 -- --
- Hligkili Qlmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 187.988.648 220.539.979 1.312.421.073 800.119.469
Diger Alacaklar 11.712.762 13.536.316 29.544.973 37.688.671
- Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 11.712.762 13.536.316 29.544.973 37.688.671
Pesin Odenmis Giderler 16.566 74.600 214.514 582.487
- lliskili Olmayan Taraflara Pegin Odenmis Giderler 16.566 74.600 214.514 582.487
Duran Varhklar 6.842.314 9.294.535 9.923.150 14.393.856
Finansal Yatirimlar 159.715 159.715 159.715 159.715
Maddi Duran Varliklar 3.428.495 4.258.113 4.381.832 5.148.495
Maddi Olmayan Duran Varliklar 450.129 609.469 602.921 857.513
Kullanim Hakki Varliklar 2.803.975 4.057.242 3.971.735 5.379.924
Ertelenmis Vergi Varligi -- 209.996 806.947 2.848.209
TOPLAM VARLIKLAR 284.445.991 326.590.172 1.480.391.302 | 1.207.352.298
KAYNAKLAR 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 242.958.608 274.265.516 1.367.087.467 974.037.438

a VadelyBor¢lanmalar 26.050.000 51.050.000 210.517.173 273.904.662
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Kisa Vadeli Kiralama islemlerinden borglanmalar 449.435 1.078.718 1.236.711 2.193.963
Ticari Borglar 210.633.159 212.926.036 1.142.753.109 648.652.755
- Higkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 210.408.646 212.884.813 1.142.686.836 648.522.807
- Hligkili Taraflara Ticari Borclar 268.040 1.471.600 772.903 1.111.911
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 35.162 235.470 277.457 1.674.636
Diger Borglar 474.857 2.362.566 2.054.037 5.078.248
- [liskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 474.857 2.362.566 2.054.037 5.078.248
Dénem Kan Vergi Yikimliiligi 991.706 665.578 5.468.041 30.907.748
Kisa Vadeli Karsiliklar 3.664.478 4.588.541 3.686.392 10.513.571
- Calisanlara Saglanan Faydalara Iligkin Kisa Vadeli 35.162 235.470 277457 1.674.636
Karsiliklar

- Diger Kisa Vadeli Karsiltklar 3.629.316 4.353.071 3.408.935 8.838.935
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3.431.174 5.110.197 7.475.369 12.344.132
Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Borglanmalar 2.710.739 4.240.824 5.477.532 8.999.786
Uzun Vadeli Karsiliklar 584.919 869.373 1.997.837 3.344.346
- Calisanlara Saglanan Faydalara Iligkin Uzun Vadeli 584.919 869.373 1.997.837 3344.346
Karguliklar

Ertelenmis Vergi Yikumlualigi 135.516 0 0 0
Toplam Yiikiimliiliikler 246.389.782 | 279.375.713| 1.374.562.836| 986.381.570
OZKAYNAKLAR 38.056.209 47.214.459 105.828.466 220.970.728
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 38.056.209 47.214.459 105.828.466 220.970.728
Odenmis Sermaye 25.000.000 25.000.000 40.000.000 40.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis 16.222 90.469 -215.331 198.927
Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler

Tarmmlanmis Fayda Planlart Yeniden Olgiim Kazanglart 16.222 90.469 -215.331 198.927
/Kayiplar:

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.576.908 1.969.824 3.756.290 11.864.352
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 3.971.400 11.070.163 18.367.700 54.179.445
Net Donem Kar1 7.491.679 9.084.003 43.919.807 114.728.004
TOPLAM KAYNAKLAR 284.445.991 326.590.172 1.480.391.302 | 1.207.352.297

Sirket'in bagimsiz denetimden gegmis 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 , 30.09.2022 ve

30.09.2023 tarihinde sona eren doneme iliskin se¢ilmis gelir tablosu biiyiikliikklerine asagida

yer verilmektedir.
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden | Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gecmis Gegmis Gecmis Gecmis Gecmis

. 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022 - 01.01.2022 01.01.2023 -
GELIR TABLOLARLCLL) 31122020 | 31122021  31.122022|  30.09.2022 30.09.2023
SURDURULEN FAALIYETLER
Hasilat 78.841.099 | 689.237.524 1.541.421.425 942.843.547 1.491.786.074
Satiglarin Ma}-veti (=) -52.483.486 | -641.791.582| -1.415.876.267| -868.309.079| -1.233.810.642
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BRUT KAR/(ZARAR) 26.357.613 |  47.445.942 125.545.158 |  74.534.468 257.975.432
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -7.363.492 | -12.759.221 -16.504.039 -10.929.022 -24.547.081
Genel Yonetim Giderleri (-) -15.639.785 | -30.746.033 -59.504.689 |  -39.386.699 -105.462.780
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 7.704.870 |  12.659.003 19.530.802 12.151.195 33.565.639
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -892.047 -606.701 -2.747.211 -1.155.174 -2.437.611
ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI) 10.167.159 |  15.992.990 66.320.021| 35.214.768 159.093.599
FINANSMAN GELIRI ONCESI

FAALIYET KARI/(ZARARJ) 10.167.159 |  15.992.990 66.320.021| 35.214.768 159.093.599
Finansman Gelirleri 1.560.845 2.793.201 5.200.869 2.658.379 34.752.725
Finansman Giderleri -1.898.693 | -6.892.384 -14.701.217| -11.103.918 -29.160.381
SURDURULEN FAALIYETLER

VERGI ONCESI KARI(ZARARI) 9.829.311| 11.893.807 56.819.673 |  26.769.229 164.685.943
Surdirilen — Faaliyetler  Vergi| 3350  5800804| -12.899.866| -6.972.536|  -49.957.939
Gelir/(Gideri)

- Dénem Vergi Gelir/Gideri -2.323.894|  -3.180.065 -13.365.760 -7.972.034 -52.176.740
- Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) -13.738 370.261 465.894 999.498 2.218.801
SURDURULEN FAALIYETLER

DONEM KARV/(ZARARI) 7.491.679 9.084.003 43.919.807 |  19.796.693 114.728.004

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz olacak paylara yonelik yapiacak yatwimlar ¢egsitli riskler icermektedir. Bu
nedenle, herhangi bir yatwrim karari alinmadan énce yatirimcilarin, agagida belirtilen riskler
de dahil olmak iizere, isbu Izahname de belirtilen tiim bilgileri dikkatlice degerlendirmeleri
gerekmektedir. Asagida belirtilen risklerin gerceklegmesi durumunda Sirket’in olumsuz
etkilenecegi ve dolayisiyla halka arz olacak paylarin degerinin diigebilecegi ve yatirimin
tamammm  veya bir Fkismimi  kaybedebilecegi yatwvmct tarafindan géz  dniinde
bulundurulmalidur.

Asagida belirtilen riskler yatirimcwmn karsilasabilecegi tiim riskleri kapsamamaktadir.
Halihazirda bilinmeyen ya da Sirket yonetimi tarafindan esasli olarak degerlendirilmeyen,
ancak gerceklesmeleri halinde Sirket 'in faalivetlerine, faaliyet sonuclarina, likiditesine, mali
durumuna ve gelecege yonelik beklentilerine zarar verebilecek baska risk faktorleri mevcut
olabilir. Risk faktorlerinin asagidaki sunum swalamas: Sirket yonetiminin soz konusu
visklerin gerceklesme olasiigi veya énemi bakimindan yaptigi bir degerlendirmeye gore
belirlenmis bir sunum swralamast olarak diisiiniilmemelidir. Yatrimcilar, bu Izahname’de
paylagilan bilgiler ¢ergevesinde kendi degerlendirmelerini yaparak Sirket paylarina yatirim
yapmalarinin kendileri i¢in uygun olup olmadigina karar vermelidirler.

5.1. Ihracciya ve faaliyetlerine iliskin riskler:
Faaliyet Siiriidiilmesine Iliskin Riskler

Sirket sermaye piyasasi faaliyetleri yiriittigiinden belli izin ve ruhsata sahip olmasi
gerekmektedir ve faaliyetleri gesitli Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan denetlenmektedir.
Sirket’in faaliyet alani olan sermaye piyasasi faaliyetleri SPKn’un 39. maddesine gore




SPK’nin iznine tabidir. Bu kapsamda Sirket, SPK’dan 25/07/2023 tarih G-061 (K002)
numarasi ile alinmig olan Genis Yetki belgesine istinaden;

e Islem Aracilig1 Faaliyeti

e Bireysel Portféy Yoneticiligi

e Yatinm Danigmanligi

e Simrh Saklama Hizmeti

e Portféy Aracilig1 Faaliyeti

e Eniyi gayret aracilig1 suretiyle Halka Arza Aracilik

faaliyetlerini SPKn ve SPK’nin diizenlemeleri ¢ergevesinde yiiriitmektedir. Bu nedenle yetki
belgesi olmayan veya yetki belgeleri iptal olan araci kuruluslar sermaye piyasasi faaliyetinde
bulunamazlar. SPKn’unda ve/veya mevzuatlarda olabilecek degisiklikler, farkli diizenlemeler
meydana gelebilir, Sirket bu degisikliklere gereken zaman ve usulde uyum gosteremeyebilir.
Mevcut durumda Sirket'in sahip oldugu lisans, ruhsat ve faaliyet izinleri i¢in yeterlilik
sartlarim1 kaybetmesi soz konusu olabilir. Faaliyet izninin alinmasi sirasinda aranan sartlarin
kaybedildilmesi ve SPK tarafindan tespitinden itibaren ii¢ ay i¢inde bu gartlarin yeniden
saglanamamas1 halinde yetki belgesi iptal edilir. Dolayisiyla Sirket’in faaliyetlerinin
devamlilifn gereken yetki belgesinin gegerliligini korumasina baghdir. Sirket'in SPKn ve
Kurul diizenlemelerinde aranan hiikiim ve sartlara uyum gosterememesi, sahip oldugu izin ve
yetkileri muhafaza edememesi, kaybetmesi, yenileyememesi, bunlarin iptal edilmesi veya
askiya alimmasi Sirket faaliyetlerini sonlandirabilir ve/veya Sirket’in faaliyetini, finansal
durumunu, faaliyet sonuglarmi ve ileriye yonelik beklentilerini dnemli olglide olumsuz
etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerine iligkin riskler:

Sirket, bireysel ve kurumsal yatirimcilara, basta sermaye piyasasi araglarimn alim - satim
aracilifi olmak iizere yatinm damsmanlifi, arastirma hizmetleri, portfdy yonetimi ve
kurumsal finansman hizmetlerinde bulunmakta olup sz konusu faaliyetlerine iliskin sermaye
piyasalarinda meydana gelebilecek gelismeler Sirket’i dogrudan olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in gelir ve maliyetlerinin yurt i¢i ve yurt dig1 piyasa kogullarina bagli olmasi nedeniyle
bu kosullarda meydana gelebilecek olumsuzluklara bagl olarak operasyonel maliyet, faiz ve
gider kalemlerinde tahmin edilemeyen artiglar yasanabilir. Ayrica genel ekonomik duruma
bagl olarak veya olmayarak sermaye piyasalarinda olugabilecek bir kriz yatirim araglarmnin
fiyatlarinda beklenmedik diisiislere neden olabilir. Béyle bir durumda tiim sektor gibi Sirket
de sermaye piyasasi islem hacmi ve bu islemlerden elde edecegi gelirler noktasinda zayiflik
gosterebilir.

Ote yandan, Sirket’in faaliyet gosterdigi sermaye piyasalarimin biiyiime, enflasyon, déviz
kuru, faiz oram ve yatinmci giliveni basta olmak iizere makroekonomik gelismelere
hassasiyeti yiiksektir. Ekonomik biiyiimede yavaglama, enflasyonda artis, déviz kuru ve faiz
oranlarinda yasanabilecek muhtemel yiikselisler ya da dalgalanmalar yatirimci giiveninde
azalma yasanmasina ve dolayisiyla islem hacminde diisiise neden olabilir ve bu durum
Sirket’in hizmet geliri kalemleri {izerinde asag1 yonlii baski olusturabilir. Sirket'in faaliyet
gosterdigi sektorii olumsuz yonde etkileyebilecek yasal diizenlemeler de risk unsuru teskil
etmektedir.

S6z konusu riskler agagida belirtilmistir:




Sirket, yetersiz finansal tahlil, fizibilite ya da Ongoriilemeyen nedenlerden dolay: uygun
olmayan kredi kararlarinin alinmasi riskine maruz kalabilir. Bu kararlarin sonucunda Sirket’in
kredilerine iligkin olarak tahsil kabiliyeti azalabilir veya zarara ugrama ihtimali ile de kars1
karsiya kalabilir.

Yogunlagma Riski

Sirket’in olusturdugu portfoylerde yer alan yatirim araglarinin risk/getiri optimizasyonun
saglanamamasi, portfoydeki kiymetlerin dengeli bigimde ¢esitlendirilememesi s6z konusu
olabilir. Sirket’in aralarinda pozitif korelasyon bulunan araglara yogunlagmasi halinde
Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu, faaliyet sonuglar ve ileriye yonelik beklentileri 6nemli
6l¢lide olumsuz etkilenebilir.

Sermaye Yeterliligi Riski

Sirket Sermaye Piyasasi mevzuati geregi Sermaye Yeterliligi diizenlemelerine tabidir. Araci
Kurumlar 6zsermayelerinde duran varliklarin (maddi duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar, finansal duran varliklar, diger duran varliklar) ve personelden, ortaklardan,
istiraklerden, bagl ortakliklardan ve sermaye, yonetim ve denetim agisindan dogrudan veya
dolayl: olarak iligkili bulunulan kisi ve kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve
kurumlar tarafindan ihra¢ edilmis ve borsalarda ve teskilatlanmig diger piyasalarda islem
gbrmeyen sermaye piyasasi araglarinimn indirilmesi sonucunda “Sermaye Yeterliligi Tabani”
degeri hesaplanir. Bu taban degeri, araci kurumlarin asgari 6zsermayeleri, risk karsilig1 ve
degerleme giintinden 6nceki son ii¢ ayda olusan faaliyet giderleri kalemlerinin herhangi
birinden az olamaz. Yukarida izah edilen “Sermaye Yeterliligi Tabam™ yiikiimliiliigiiniin
saglanamamasi durumunda Sirket i¢in sermaye yeterliligi riski ortaya cikabilir. Sermaye
yeterliliginin saglanmamasi halinde, Sirket i¢in ek yiikiimliiliikk dogabilir, Sirket’in faaliyetleri
ve karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

Ayrnica SPK, sermaye piyasast Sirket’in sermaye yeterliligi  yiikiimliiliiklerini
saglayamadigi, sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklanan nakit 6deme ve finansal
ara¢ teslim yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi veya kisa siirede yerine getiremeyecegi
ya da bunlardan bagimsiz olarak mali yapisimn ciddi surette zayiflamakta oldugu ya da
mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamig oldugunun tespiti halinde,
iic ay1 gegmemek lizere verilecek uygun siire iginde mali yapisinin giiglendirilmesini
isteyebilir ya da herhangi bir siire vermeksizin dogrudan Sirket’in faaliyetlerini gegici olarak
durdurabilir, tamamen veya belirli sermaye piyasas1 faaliyetleri itibariyla yetkilerini
kaldirabilir, Sirket’in, yatirimeilarim tazmin etmesi yoniinde karar verebilir, sorumlulugu tespit
edilen yoneticilerin ve ¢aliganlarin sahip olduklar lisanslar gegici veya siirekli olarak iptal
edebilir, imza yetkilerini smurlandirabilir veya kaldirabilir ve gerektiginde yonetim
kurulunun {iiyelerini gorevden alabilir ve yapilacak ilk Genel Kurul toplantisina kadar
yerlerine yenilerini atayabilir, Sirket’in tedrici tasfiyelerine karar verebilir ve tasfiyenin
bitmesini takiben gerektiginde veya tedrici tasfiyeye gitmeksizin dogrudan iflaslarim
isteyebilir veya gerekli gordiigii diger tedbirleri alabilir. Sirket’in, SPKn’a dayanilarak yapilan
diizenlemelere, belirlenen standart ve formlara ve genel ve O6zel nitelikteki kararlara aykir
hareket ettigi tespit edilmesi halinde idari para cezasna maruz kalabilir. SPK tarafindan verilen
idari para cezalar1 her yil yeniden degerleme oranlar1 dikkate alinarak artirilmaktadir. Tiim bu
durumlar Sirket’in finansal durumunu, faaliyet sonuglarinu ve ileriye yonelik beklentilerini
onemli 6l¢iide olumsuz etkileyebilir.

Teminat Riski

Sirket’in misterilerine vermis oldugu kredilerin giivencesi olarak alinan teminatlarin piyasa
kosullarinda yasanabilecek dalgalanmalar sonucunda degerlerinin azalmasi; boylece alinan



teminatlarin verilen kredileri karsilayamamas: durumunda teminat riski ortaya ¢ikabilir. Bu
tir durumlarda Sirket zararaugrayabilir. Bu durum Sirket’in finansal durumunu, faaliyet
sonuglarinu ve ileriye yonelik beklentilerini 6nemli 6l¢lide olumsuz etkileyebilir.

Izleme Riski

Maruz kalinan riskin yeterince takip edilememesinden ya da kotiilesen unsurlarin tasfiye
edilememesindenizleme riski dogabilir. Sirket'in nakit akisi ve teminat tamamlama
ihtiyaglarinin kargilanamamasi ya da 6nemli maliyetlerde karsilanmas: riskidir. Kétiiye giden
kredinin etkili bir bigimde izlenmesi, risk bakiyesinin indirilmesini ya da ilave teminat
alinmasinmi saglar. Ancak ilgili kredi sozlesmesi onemli derecede kotiilesme olusmadan
harekete ge¢irilmesine engel teskil edebilir. Bu durumda, Sirket’in finansal durumu, faaliyet
sonuglar1 ve ileriye yonelik beklentileri nemli $l¢iide olumsuz etkilenebilir.

Ulke Riski

Ulke riski, uluslararasi islemlerde, Sirket’in borglu oldugu kisi ya da kurulusun faaliyette
bulundugu tilkenin ekonomik, sosyal ve politik yapisi nedeniyle yitkiimliiliigiin kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirilememesi ihtimalini ifade eder. Simir otesi finansal
islemlerde, kars1 iilkeyi olumsuz yonde etkileyen olaylarin yaratacagi zarar olasihgidir.
Ornegin, karsi iilkenin kredi notunun diismesi ya da ulusal mevzuatta degisiklik olmasi
Sirket’in faaliyetlerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Teknoloji ve Bilgi Sistemleri Kaynakli Faaliyetin Kesintiye Ugramast, Islemin
Sonuclandirilamamasi, Iletisim Riski ve Yazilim ve Donanim Riski

Yazilim kaynak ihtiyacinin karsilanamamasi, hatali, yetersiz veya esnek olmayan yazilimlar,
donanim yetersizligi, donamim sorunlar1 vb. nedenlerle verimlilik diisebilir ve Sirket zarara
ugrayabilir.

Odeme ve takas sistemlerindeki bozulma, durma, ¢6kme durumunda Sirket’in operasyonlar:
kesintiye ugrayabilir ve operasyonlardaki kesintilerden dolay: Sirket énemli miisterilerini
kaybedebilir, gerceklesemeyen islemlerden dolay:r yiikiimliiliik altina girebilir ve zarara
katlanabilir. Bununla birlikte mevcut ve gelismekte olan igsel ve digsal teknolojiler, isletme
ihtiya¢ ve hedeflerini karsilama konusunda yetersiz, giivenilmez, devamliligi olmayan ve
maliyetli hale gelebilir. Ayrica Sirket'in sistemine yetkisiz girisler olmasi halinde islem ve
iletisim gilivenliginde riskler olusabilir. Bu dogrultuda Sirket’in faaliyetleri ve giivenilirligi
olumsuz etkilenebilir.

Sirket ya da Yatirmci Swlarimin Ihlali Riski

Miisteri ve pay sahipleri bilgilerinin gizliliginin zarar gérmesi veya zarar gordiigiiniin
diisiintilmesinden kaynaklanmaktadir. Bu risk, Sirket itibarinin sarsilmasina, miisteri kaybina,
hakkinda dava agilmasina veya yasal miidahaleye yol agabilecek niteliktedir. Bu dogrultuda,
Sirket miisterileri veya personeli ile ilgili saklamakla yiikiimlii oldugu verilerin, Sirket'in tiim
¢aba ve almis oldugu tedbirlere ragmen tigiincii kigilerin eline gegmesi veya siber saldirilara
kars1 gerekli giivenligin yeterince saglanamamasi durumlarinda magdur konumunda olan
personel veya miisteri yasal siire¢ baslatabilir, davalarin sirket aleyhine sonuglanmasi Sirket
itibarim1 zedeleyebilir ve tazminat yiikiimliiliigii dogabilir. Ayrica Sirket’in pazarlama
faaliyetleri ydiriitiiliirken kigisel verilerin korunmasi mevzuatina aykir1 eylemlerde
bulunulmasi halinde $irket, s6z konusu uygulamalari ¢er¢evesinde yaptirima ugrayabilir.

Faaliyetin Kesintiye Ugramast Riski

Sirket’in acil veya daha uzun vadeli ylkiimliilikklerini karsilama kabiliyetini yitirmesine
neden olacak i¢sel veya digsal etmenler dolayisiyla faaliyetlerinin kesintiye ugramasi ya da
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faaliyetlerinin geregince yerine getirilememesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Bu risk,
faaliyetlerin uygun olmayan bir sekilde siirdiiriilmesi, bilgi islem sistemlerinin yetersiz hale
gelmesi veya dnceden tahmin edilemeyen dogal, ekonomik ve politik felaketler nedeniyle
Sirket’in faaliyetlerini siirdiirmemesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir.

Operasyonel Risk

Sirket trtin ve hizmetlerini miisterilerine sunarken ya da faaliyetini siirdiirebilmesi igin
gerekli hayati fonksiyonlarim yerine getirirken her zaman diisiik maliyet ve yiiksek verimliligi
saglayamayabilir. Operasyon riskleri, siireclerin yerine getirilemez sekilde aksamasi ya da
etkisini yitirmesi, insan hatalari, teknolojik ya da altyapiyla ilgili aksamalar, faaliyetin
kesintiye ugramasi, siire¢ degisiklikleri ve hatali ig/dis raporlama gibi olaylardan
kaynaklanacak potansiyel zararlar da igerir.

Islem Riski

Islemlerin zamaninda, tam ve dogru olarak yapilamamasi; etkin olmayan is akislar1 veya
siklikla tekrarlanan hatalar, ihmaller, tutarsizliklardan kaynaklanmaktadir. Sirket igi
kontrollerin, is birligi i¢inde olunan kisi ya da kuruluslarin, bilgi sistemlerinin, ¢alisanlarinin
yetkinlik ve uyumunun, iglem siireclerinin niteligi bu riski belirleyen unsurlar olmaktadir.
Belirtilen is ve islem siire¢lerinde yasanabilecek aksakliklar Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Veri Giivenligi Riski

Finansal veya finansal olmayan iglemlerin kayitlara alinmasi veya raporlanmasinda yanlishk
ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda gecikmeler olugmasi halinde Sirket aleyhine yasal
stirecler baglatilabilir, Sirket Kisisel Verileri Koruma Kurulu ve Sermaye Piyasasi Kurulu
basta olmak tizere idari otoriteler tarafindan idari para cezasina ¢arptirilabilir. Bu durumlar,

Sirket’in finansal durumunu, faaliyet sonuclarinu ve ileriye yonelik beklentilerini énemli
ol¢iide olumsuz etkileyebilir.

Maddi Varliklarin Zarara Ugramasi Riski

Dogal afetler, yangin, terér ve benzeri nedenlerle veya tedbirsizlik sonucu fiziksel varliklarin
zarara ugramasi veya kaybolmasi Sirketi zarara ugratabilir.

Muhafaza Riski

Miisteriler tarafindan emanet edilen kiymetler veya Sirket’in sahip oldugu maddi varliklarin,
sozlesme vb. degerli belgelerin korunmasinda yaganabilecek zafiyetler Sirket'in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

Miisteri Memnuniyetsizligi Riski

Miisteri beklentilerinin dogruluk, biitiinlitk, hizlilik, etkinlik, gizlilik, profesyonellik ve
uygunluk ilkeleri 15181nda kargilanamamasi durumunda Sirket miisteri kaybi ve miisterilerin
tazminat talepleri ile kargilasabilir. Bu durum, Sirket’in finansal durumunu, faaliyet
sonuglarinu ve ileriye yonelik beklentilerini 6nemli élgiide olumsuz etkileyebilir.

Itibar Riski
Miisteriler, ortaklar, rakipler ve denetim otoriteleri gibi, taraflarin Sirket hakkindaki olumsuz
diisiinceleri ya da yasal diizenlemelere uygun davranilmamasi neticesinde Sirket'e duyulan

giivenin azalmasi veya itibarin zedelenmesi nedeniyle Sirket'in faaliyetleri, finansal durumu
ve ileriye yonelik beklentileri olumsuz etkilenebilir.

Artan Is Hacmi Kaynakli Yonetimsel Riskler




Sirket’in is hacminin artmasiyla idari ve mali zorluklar yasanabilir, Sirket’in yonetimsel
basaris1 azalabilir. Sirket’in mevcut veya yeni projeleri ¢ergevesinde is hacminin artmasi
durumunda, artisa paralel olarak faaliyetlerin operasyonel karmasikligi, élgegi ve Sirket’in
yonetimini tistlendigi sorumluluklar artabilir, bu durum yonetim tizerinde bask: olusturabilir
ve aksakliklara sebep olabilir. Artan i hacminin verimli yonetilememesi, Sirket’in finansal
durumunu, faaliyet sonug¢larinu ve ileriye yodnelik beklentilerini énemli 6lglide olumsuz
etkileyebilir.

Is Riski

Faaliyetin stirdiiriilmesine iligkin risk olarak da tanimlanabilecek is riski, hacim, marj ve
giderlerdeki dalgalanmalardan ve rekabet ortamindaki degisimlerden kaynaklanmaktadir.
Sirket'in sermaye piyasasi kurumu olmasi ve faaliyetlerinin devamlilig: faaliyet yetkilerinin
bulunmasina bagl oldugundan, ileride SPK'nin bu yetkileri iptal etmesi s6z konusu olabilir.
Basta pay piyasasi, VIOP, kaldiragh alim satimlar olmak {izere piyasadaki islem hacimleri
diigebilir, dolaysiyla Sirket'in aracilik gelirleri diisebilir. Komisyon oranlarinin sinirlanmasi
gibi mevzuatsal gelismeler finansal tablolar1 olumsuz etkileyebilir. Ayica kurumsal

finansman gelirleri, piyasa sartlarina ve yetki belgesinin iptal edilmesi riskine bagl olarak
halka arza aracilik yapilamamasi halinde Sirket gelirlerini olumsuz etkileyebilir.

Dis Kaynak IThtiyacina Iliskin Riskler:

Dis kaynak ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi ve finansman maliyetlerinin artmasi halinde Sirket’in
finansal durumu olumsuz etkilenebilir. Sirket faaliyetlerini siirdiiriirken veya Sirket’in
faaliyetleri biiyiidiikge dis kaynak ihtiyaci artabilir. Finansman maliyetlerinin ¢ok
yikselmesinin Sirket’in kullanacagi dis kaynaklarda ek maliyet yaratmasi sonucunda
Sirket’in karliligi olumsuz etkilenebilir. Finansman kaynaklarinda yasanacak daralma
sonucunda Sirket nakit akisin1 yonetmekte ve faaliyeterini yiiriitmekte sorun yasayabilir.

Nitelikli Isgiicii Kaynaginin Siirekliliginine iliskin Riskler:

Sirket’in faaliyetleri yonetim ve operasyonel kadrosunun deneyimine ve performansina
bagldir. Ust diizey yoneticilerin ve 6nemli pozisyonlarda bulunan ¢alisanlarin kayb: Sirket
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. Sirket’in faaliyetlerinin devami, miisterilerine sundugu
hizmet performansimin {ist diizeyde tutulmasi ve gelecege yonelik hedeflerinin
gerceklestirilmesi onemli &lgiide tist diizey yoneticilerinin siirekli ve devamli ¢alismasina
baghdir. Sirket’in iist diizey yoneticilerinin rekabet etmeme taahhiitleri bulunsa da
yoneticilerinin ya da énemli pozisyonlarda bulunan ¢alisanlarimin Sirket ile olan is iliskisini
stirdiireceginin ya da yoneticilerinin ya da onemli pozisyonlarda bulunan c¢alisanlarinin
rakiplerle ¢alismaya baslamayacaginin garantisi bulunmamaktadir. Dolayisiyla, bu kisiler
tabi olduklar1 rekabet etmeme yiikiimliliklerine aykiri hareket edebilir, bu durum Sirket
tarafindan Ggrenilmeyebilir veya ge¢ OZrenilebilir, ¢ikabilecek uyusmazliklarda
mahkemelerce rekabet etmeme hikiimlerinin gegersiz olduguna hiikmedilebilir. Ayrica,
yoneticilerin ya da 6nemli pozisyonlarda bulunan ¢alisanlarin bir veya daha fazlasinin yerine
bagkalarinin istthdam edilmesi vakit alabilecek ve maliyete yol agabilecektir. Nitelikli iggticii
kaynagimun stirekliliginin saglanamamasi Sirket’in faaliyetlerini olumsuz y6nde etkileyebilir.
Bu durumlarin gergeklesmesi, Sirket’in faaliyetlerine iliskin hedeflerine ulagmasinm
geciktirebilir veya engelleyebilir.

Calisanlarin Sirket ile ¢aligmay1 tercih etmesini saglamaya ve Sirket ile olan is iliskilerinin
muhafaza edilmesine iligkin olarak Sirket degisen rekabet kosullari ve ticari sartlar ve
biiytimeyi siirdiiriirken Sirket kiiltiirtinti korumak gibi bir¢ok zorlukla karsilasabilir. Uygun
becerilere sahip nitelikli ¢alisanlarin istthdami ve Sirket ile olan ig iligkileri muhafaza
edilemezsg, Sirket organizasyon yapisinda, faaliyet sonug¢larinda veya is modelinde meydana
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gelebilecek degisiklikler calisan motivasyonunu ya da g¢alisanlarin muhafaza edilmesini
olumsuz yonde etkilerse, Sirket gelecege yonelik hedeflerini gergeklestiremeyebilir ve
faaliyet sonuclar1 olumsuz yonde etkilenebilir.

Hukuki Davalara Iliskin Riskler

Sirket, faaliyetleri ile ilgili olarak cesitli hukuki davalara taraf olabilir, davalarin Sirket
aleyhine sonuglanmasi halinde Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, tazminat &deme
yilikiimliiliigi dogabilir. Sirket’in olagan faaliyetleri kapsanminda Sirket’e karsi yasal islemler
baglatilarak dava ve takipler baglatilabilir. Sirket tarafindan yapilan islemlere ve davalara
iligkin aynlan karsiliklar yeterli olmayabilir. Sirket, ayrilan veya ¢ikarilan ¢alisanlar
tarafindan is¢ilik alacag talepli davalar ile faaliyetleri ile ilgili olarak yatinnmeilar ve {igiincii
kisiler tarafindan Sirket aleyhine agilabilecek cesitli davalar ile karsi karsiya kalabilir.
Davalarn aleyhine sonuglanmasi halinde Sirket tazminat 6demek zorunda kalabilir veya
farkli cezalar alabilir, Sirket’in itibar1 zedelenebilir. Tiim bu durumlar, Sirket’in finansal
durumunu, faaliyet sonuglarinu ve ileriye yonelik beklentilerini énemli 6l¢iide olumsuz
etkileyebilir.

5.2. Thragginin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:

Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili alt diizenlemeler ¢ergevesinde uyulmasi gereken yasal
mevzuat ve smirlamalar bulundugundan, mevzuat ve smirlamalara uyulmamas: halinde
sirketlerin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, potansiyel karliliklar sinirlanabilir; Sirket’in ve
arac1 kurum sektoriinde faaliyet gosteren dogrudan hakim ortagi Gedik Yatirim ve dolayli
hakim ortag1 Inveo SPK’nin 6362 Sayili kanun ve sair mevzuatta yer alan oldukga kapsamli
diizenlemelere uymak zorundadir. S6z konusu diizenlemelere uyulmamasi ve aykir
faaliyetlerde bulunulmasi durumunda $irket ve ana ortaklari ¢esitli yaptirimlara maruz
kalabilirler. Bu yaptirimlar parasal cezalar olabilecegi gibi faaliyet izinlerinin iptali veya diger
sonuglar1 doguracak tedbir ve yaptirimlar da olabilecektir.

Aracilik sektoriindeki rekabet Sirket’in ilgili sektorde faaliyet gdsteren yatirimlarinin
karliligim simirlayabilir; Sirket, dogrudan ana ortak Gedik Yatirim, dolayli ana ortak Inveo ve
Sirket’in faaliyet gosterdigi aracilik sektoriinde yasanan yogun rekabet, ekonomik ve politik
gelismelere bagl olarak piyasalardaki risk istah1 ve islem hacimlerindeki dalgalanmalar araci
kurum sektériiniin karlilik oranlar tizerinde baski yaratabilmektedir.

Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin  yatinim istahim olumsuz etkileyebilmesi; déviz
kurlarinda yasanabilecek dalgalanmalar sektordeki yatirim istahini olumsuz etkileyebilir.
Bununla birlikte, sektér firmalarimn istirak ettigi sirketlerde fiyatlama ve karlilik riski
olusabilir, s6z konusu sirketlerin déviz agik pozisyonlarina karsilik herhangi bir korunma
islemine girmemesi halinde faaliyetleri ve karlihgi olumsuz etkileneceginden, sektdrdeki
sirketler yatirimlarinin olumsuz etkilemesine sebep olabilir.

Ekonomik krizler, siyasi ve jeopolitik gelismeler ekonomik giiven ortaminin bozulmasina
neden olabilir, sektorde faaliyet gosteren sirketlerin is yapma potansiyelini ve faaliyetlerini
olumsuz etkilemesi; Kiiresel ekonomide yasanacak sikintilar firmalarnn finansal agidan,
bireylerin talep kosullarindaki degisim nedeniyle de faaliyet a¢isindan negatif etkileyebilir.

Sirket, fiili vergi oranlari, vergi kanunlarindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki
degisikliklerden yahut Sirket yOnetiminin ertelenmis vergi varliklanm kullanabilme
kabiliyetindeki degisimlerden etkilenebilir, uygulamaya konulan yeni vergiler veya gegerli
vergi oranlarmdaki artiglara maruz kalabilir. Sirket vergi cezalarmma maruz kalabilir. Bu
durumlar Sirket’in karliligini, finansal durumunu ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz

yonde etkileyebilir.
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5.3. Ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

Sirket’in paylart ilk kez halka agik bir piyasada islem gireceginden fiyat ve hacim
dalgalanmas: yasanabilir. Ayrica Sirket’in dogrudan pay sahibi Gedik Yatirim ve dolayli
pay sahibi Inveo’nun paylar: da Borsa’da islem gordiigiinden, birinin paylarinin fiyat ve
islem hacmi bakinundan dalgalanmalara maruz kalmasi digerinin paylarimin degeri
tizerinde olumsuz etki yaratabilir. Neticede, Sirket paylar: deger kaybedebilir.

Halka arz igleminden &nce, Sirket’in paylan Tiirkiye’de veya yurt disinda halka agik herhangi
bir piyasada islem gérmemistir. Halka arzin gergeklesmesinden sonra halka arz edilen paylara
iliskin bir piyasanin olusacagina ve gelisecegine veya bu tiirden bir piyasa gelisse bile
mevcudiyetini devam ettirecegine iligkin higbir giivence bulunmamaktadir. Buna ek olarak,
halka arz edilen paylara iligkin olusan piyasanin likiditesi de halka arz edilen paylar: elinde
bulunduranlarin sayisina, yatirimeilarin halka arz edilen paylara iligkin bir pazar
olusturmalarindaki menfaatlerine ve diger faktorlere bagli olacaktir. Halka arz edilen paylara
iliskin aktif bir islem piyasasi olugmayabilir veya bu piyasa siirdiiriilebilir olmayabilir ve bu
durumda yatirimeilarin halka arz kapsaminda satin aldiklari paylara iliskin alim ve satim
iglemleri yapma imkanlarimi olumsuz y6nde etkileyebilir. Halka arz edilen paylara iliskin
pazarin sinirh olmas1 ve SPK Kurul Karar Organi’nin i-SPK-128.21 (30.03.2023 tarihli ve
20/412 sk.) sayili Ilke Karar1 uyarinca halka arza katillan ve dagitimdan pay alan
yatirimeilarin, dagitim listesinin kesinlesmesini takiben hesaplarina aktarilan paylari, paylar
hesaplarina gectigi tarihten itibaren 90 giin boyunca borsa disinda satamamasi, baska
yatirimel hesaplarina virmanlayamamas: veya borsada 6zel emir ile ve/veya toptan satis
islemine konu edememesi;, halka arz edilen paylari elinde bulunduranlarin bu paylar arz
ettikleri miktarda, fiyatta, zamanda ve tlglincii taraflara borsa disinda satma kabiliyetini
olumsuz yonde etkileyebilir ve halka arz edilen paylarin iglem gordiigii fiyatin degiskenligini
etkileyebilir, fiyat halka arz fiyatinin altina diisebilir.

Halka arz fiyati, halka arz edilen paylarin halka arz edilecegi pazarda islem gordiigii fiyat ya
da gelecekteki performansim yansitmayabilir. Ayrica Sirket’in faaliyet sonuglari ya da
finansal performansi, igbu izahnamede deginilen risk faktorleri veya diger kosullar nedeniyle
analistlerin veya yatirimecilarin beklentilerini kargilamayabilir. Halka arz edilen paylarin
piyasa degeri Sirket’in ve rakiplerinin finansal performansinda meydana gelebilecek
degisikliklere, kiiresel makroekonomik kosullara ve diger etkenler ile izahname setinde
deginilen risk faktorleri kapsaminda ele alinan kosullar ya da diger kosullara tepki olarak
Onemli dalgalanmalara maruz kalabilir. Sirket’in faaliyet sonuglarinda meydana gelebilecek
dalgalanmalar veya analistlerin ya da yatirimeilarin beklentilerinin karsilanmamasi, halka arz
edilen paylarn islem gordiigii fiyatin diigmesine yol agabilir ve yatimmeilarin halka arz
kapsaminda aldiklar1 paylar1 halka arz fiyatindan veya bu fiyatin tizerinden satma imkanlari
higbir zaman olmayabilir.

Sonug olarak, halka arz kapsaminda halka arz edilen paylar: satin alan yatirimcilar, halka arz
edilen paylara yonelik yatirimlarinin tamamini veya bir kismini kaybedebilir.

Sirket’in dogrudan pay sahibi Gedik Yatirim ve dolayli pay sahibi Inveo’nun sermaye paylari
Borsa’da islem goérmekte olup bu paylarin fiyatlann da dalgalanmalara maruz kalabilir.
Dolayisiyla, Sirket, Gedik Yatirim ve Inveo’nun birinin paylarinin degerinin dalgalanmalara
maruz kalmasi digerlerinin paylari {izerinde olumsuz etki yaratabilir. Bu durum, Sirket
paylarinin degerini, islem piyasasim ve likiditesini olumsuz etkileyebilir.

Halka Arz Edilen Paylar disinda sermayeyi temsil eden diger Sirket paylart ile Gedik
Yatirrm ve Inveo’nun borsada islem gormeyen paylarimin gelecekte biiyiik miktarlarda
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satilmast veya bu tiir satislarin gerceklesebilecegi olasihg, Halka Arz Edilecek Paylar’in
piyasa fiyati iizerinde onemli olumsuz etkiye neden olabilir.

Halka Arz Edilen Paylar disinda sermayeyi temsil eden diger Sirket paylarinin halka arz
kapsaminda verilen ve isbu Izahname’nin 27.3. béliimiinde agiklanan, dolasimdaki pay
miktarin1 artirmamaya doniik taahhiitlere iliskin siirenin dolmasinin ardindan biiyiik
miktarlarda satilmasi veya bu tiir satislarin gergeklesebilecedi olasiligi, Halka Arz Edilen
Paylarin piyasa fiyat: tizerinde 6nemli ve olumsuz etkiye neden olabilir. Aym sekilde Gedik
Yatirim ve Inveo’nun halka arz edilen paylar1 diginda sermayeyi temsil eden diger paylarinin
biiylik miktarlarda satilmasi veya bu tiir satislarin gergeklesebilecegi olasiligi, Halka Arz
Edilen Paylarin piyasa fiyat: tizerinde 6nemli ve olumsuz etkiye neden olabilir.

Sirket’in mevcut pay sahibinin menfaatleri, Sirket’in ve/veya Halka Arz Edilen Paylarin
sahiplerinin menfaatleri ile bagdasmayabilir.

Halka arz sonrasinda Sirket’in hdkim ortag1 Gedik Yatirim, Sirket sermayesinin énemli bir
boliimiine sahip olmaya devam edecektir ve bu pay sahibinin menfaatleri diger pay
sahiplerinin menfaatlerinden farkli olabilir. Gedik Yatirim ve Inveo, Sirket ile ayni sektorde
faaliyet gostermektedir.

Ayrica, Sirket, Gedik Yatirim ve Inveo yiiriittiikleri faaliyetler agisindan her ii¢ sirketin
faaliyetlerinde kesismeler s6z konusudur, baz: iiriin ve faaliyetler agisindan rekabet i¢inde
olabilirler, grup sirketleri de olsalar menfaatleri farklilagabilir.

Sirket’in halka aciklik orant simirlidir ve bu durum hisselerin likiditesini ve hisse fiyatin
olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in halka aciklik orami simirlidir ve paylarin likiditesi ve pay fiyati iizerinde bunun
olumsuz etkisi olabilir. Simirli orandaki halka agiklik, paylarin likiditesini olumsuz
etkileyebilecek, paylarin alim-satim hacminin diisiik olmasina neden olabilecek ve sonug
olarak pay fiyat1 lizerinde olumsuz etki yaratabilecektir. Paylar Borsa’da islem gdrmeye
bagladiktan sonra paylara iliskin likidite olusmamasi durumunda pay sahipleri istedikleri
kadar miktar, zaman ve fiyat {izerinden paylarim satamayabilir.

Fiyat tespit raporuna iliskin varsayimlarin gerceklesmemesi, Sirket’in pay fiyatint olumsuz
etkileyebilir.

Fiyat tespit raporundaki varsayimlarin gergeklesmemesi Sirket’in pay fiyatim olumsuz
etkileyebilir. Sirket paylarimin halka arz fiyatinin belirlenmesine esas tegkil eden fiyat tespit
raporunda belirtilen varsayimlarin gerceklesmemesi durumunda Sirket’in finansal
performansi beklentilerin altinda olugabilir ve bu durum Sirkete iliskin gelecek beklentilerini
olumsuz etkileyerek Sirket’in pay fiyatim diigtirebilir. Fiyat tespit raporundaki varsayimlarin
gerceklestirilmesi veya gergeklestirilmemesi Sirket pay fiyatlarinin halka arz sonrasindaki
seyrini etkileyeceginden, yatirimeilarin yatirim kararlarimin séz konusu varsayimlarin detayl
sekilde incelenmesinin ardindan verilmesi gerekmektedir.

T'L’nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler Halka
Arz Edilen Paylar’in degerini onemli dlciide etkileyebilir.

Sirket paylari Tirk Lirasi tizerinden islem gorecektir ve kir payr 6demesi yapilmasi
durumunda bu kar paylar1 TL cinsinden 6denecektir. Sirket, mali tablolarini da TL cinsinden
diizenlemektedir. Dolayistyla, Tiirk Lirasi’nin degerindeki dalgalanmalar Sirket paylarinin
degerinde dalgalanmaya sebep olabilir.

Halka arz edilecek paylar tiim yatirimcilar icin uygun bir yatirim olmayabilir.

Yatinm #aclarinin uygunlugu; yatirimeilarin finansal durumlari, sahip olduklar: portfylerin
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