Giilermak Agir Sanayi Insaat ve Taahhiit Anonim Sirketi

Izahname

Bu izahname, Sermave Piyasast Kurulo (Kurol)’'nea .../ ....../..... tarihinde onaylanmgtir,

Ortakhgmmizin  gkarilmig/ddenmis  sermayesinin = 80.000.000 TL’den 92.750.000 TL'ye
cikanlmasi nedeniyle arfirilacak 12.750.000 TL nominal degerli 12.750.000 adet B Grubu pay
ve meveut ortaklardan Gilermak Emlak Yap: insaat Yatirim Anenim Sirketi‘ne ait 2.890.000
TL nominal degerli 2.890.000 adet B Grubu pay ve Giilermak Turizm Isletme Yatirim Anonim
Sirketi’ne ait 1.360.000 TL nominal degerli 1.360.000 adet B Grubu pay olmak iizere toplam
17.000.000 TL nominal degerli paylarinin 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 Kkararlan izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimizin www.gulermak.com.tr adresli internet sitesinde ve halka arzda
satisa aracthik edecek QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. nin www.qnbfi.com adresli
internet sitesi ile Kamuyu Avdinlatma Platformu (KAP) nda yayimlanmgtir.
Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadur.,

Sermaye Pivasast Kanunu (SPKn) nun 10’uncu maddesi nyarinca, izahnamede ve izaknamenin
cklerinde yer alan yanhs, vamltier ve cksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan ihragg
soruntludur. Zararin ihra¢oidan tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin agik¢a belli olmasa
halinde; halka arz cdenler, ihraca araciik eden lider vetkili kuruluy, varsa garantir ve
ihracetnin yonetim kurulu diyeleri Kusurlarma ve durummun gercklerine gire zararlar
kendilerine yiikletilebildigi élgiide sorumludur. Ancak, izahnamenin diger kisimlar ile birlikte
okundugu takdirde §zetin vamltici, hatal veva tutarsiz olmasi durumu haric olmak iizere,

sadece bizete bagh olarak Ilgllllerc herhangi bir hukuki scrumluluk yiiklenemez. Bagimsiz

disembives dnmnmnlnodice - n odafiawlanen brawnlaclass aibhia arn h“‘lmevl 0]u§l‘u| an I)LIgelcrdc J.rel-
11" da hazirtadiklan raporlarda yer
w¢evesinde sorumludur.




GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diigiiniilmektedir”, *plantanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir™,
“beklenmektedir™ gibi kelimelerle ifade edilen gelecefe yiuciik aciklamalar icermckiedir. Bu tiir
aqiklamalar belirsizlik ve risk igermelkte olup, sadece izahuamenin yvayum tarihindceki éugiriileri ve
heklentileri gostermektedir. Birgok fakiér, ibraggimin gelecege youelik agiklamalarimin dngériilenden
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Sirket, Tiickiye merkezli eolup Polonya. Romanya. I[sveg.
[svigre, Filipinler, Kuzey Makedonya, Birlesik  Arap
Emirliklert ("B.AE.Y ve Hindistan™da gesitli subeler ve
ortnkliklar ite fualiveterini strddrmektedir, 1958 den bu yana
kohlii bir pegmige sahip olan Sirket, yerel ve uluslararas
pazarda birgok nlagim, altyapi ve endiistrivel projeyi basanyla
tistlenmis. 6zellikle son 25 yilda ulasim sekwiriinde dnemli bir
vopunlagma gistermistir,

Sirket'in 31 Aralth 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021
tarihlerinde sona eren yillara ait geliri swasiyla 18.328.257.236
TL, 15474022 203 TL ve 13.777.107.213 TL olmustur. 31
Arahk 2023 tarihi itibarvla, Strket'in toplam  backlogu
yaklagik  158.660.010.419  I'L  olup, bunun  yaklasik
%80, 14 line kargihk gelen 127.134.522.001 TL si melro, hafil
rayl sistemler ve tramvay projeleri. % 13.55 tue kargitik pelen
21.502.517.936 TL si demiryolu projeleri.%3,39 una kargiltk
gelen 5.373.342.479 TL'si otoyol projelenine ve %42.92 sine
kargihtk gelen 4.029.628.002 TL si diger projelere ilishindir,

Sirket'in faalivetleri leme! olarak (i) metro. hafif rayl
sistemier ve tramvay projeleri. {i1} demirvolu projeleri, (1)
otayol projelen ve (iv) diger projelerinden vlugan {a) ulagim
ve allyapt projelerinden olugmakla beraber (k) vatirmm
prajeleri ile birlikie iki ana kola odaklanmaktadir.

Sirket, biyiik 6lgekli ve kompleks ingaal. allyapy ve
endiistrivel projelere odaklannus, dzellikle ulagim alaninda.
demiryolu, metro, hafif rayli sistemler, tramvay ve otoyol
projelerinde genis bir hizmer yelpazesi sunmaktadir. Sirket.
yiiksch ozl trenler, metre ve yer alt demirvellart gibt ver alu
ve yer {istii ulagim projeleri tasartayip inga etmektedir. Yiksek
hugh trenler, metrolar ve tramvaylar gibi projeler, eiivenilirlik.
enerji verimliligi ve gevre duvarlili@n nedenivle tercih
edilmektedir. 31 Arahk 2023 itibanyla, bu projelerden elde
edilen geliv, Sirket'in 1oplam gelirlerinin dnemli bir Kismun
olusturmustur. $irkel. ulasim ve allyapt projelerinin yam sira
yvapisal gelik, basmgli kaplar. vingler, hidroelektrik santral
tiirbin ve jeneratdr pargalari. atik 1st hazanlan ve basugh
borulama pgibi imalat taaliyetleri gergeklestirmektedir. Sirket
ayriea ¢imento, seker. cam fabrikalan (endistriyel projefer),
hidroelektrik ve dogalgaz ¢evrim santralleri (enerji projeleri)
ile deniz, gé! ve nehir tarama. alik su antma tesisleri ve igme
suy u hatlar (gevre projeleri) tasarlamakta ve inga etmekledir.

B.4z

ihraqg‘lyl ve faaliyet gisterdi@i
sclitorii etkileyen 6nemli en son
cgilimler haklanda bilgi

o Sirket'i ve faalivet gbsterdigi schtarii etkileyen dnemli
cgilimler asagida siralanmistir:

e Diinyads hizla yayilan dijitaliesme. ingaal ve buna bagls
ulasim ve altvapt sekidriinii de cikilemeye baslamigtir,




Hizla artan sehirlesme ve trabik yogunlugy, stirdiiridebilir
ve verimli ulasim ¢oziimlerine olan taleld artrarak, bu tir
profelere yonelik kamu  yaunmlari tetiklemektedir.
Sirketin,  gchir  planfama ve  siirdéciilebilic  ulasun
¢bziimleri konusundakhi wzmanlign, kamu kuromlanyla
olan is hirliklerini giiglendirebilir.

¢ Kimesel ihlim degisikligi ve dogal kaynaklarin korunmasi,
altyapr  projelerinin tasanm  ve uygulamasinda yeni
yaklagimlarm  benimsenmesint zorunlu  kilmakiadr,
Ozellikle bitytik metro ve otoyvol projelerinde. su
vonetimi, tagkin koruma, ve dayantklilik gibi faktorler
arttk temel tasarim kriterleri arasmda yer almukuxhy, Bu
cercevede.  sirketlerin - tklim  degisikligine  uyum
saglayacak ve ekosistemleri koruvacak yenilikei ¢dziimler
gelistirmesi, projelerin gevresel izin siireglerinde avanty)
saglamakia  ve  kamu  kurumlacvla is birligini
gliglendirmektedir.

s Alkilly sehir teknolojilerine olan  vatrmmlar.  altyap
projelerinde  teknolojik  yeniliklerin — entegrasyonunu
zorunlu  kilmaktadir, kutlanier  deneyiminin
ivilestirilmesini saglamakiadu. Sirkel’in, bu 1eknolojik
yenilikleri prejelerine eniegre etmesi, kamu ihalelerinde
rekabet (stlinl Gg saglayabilir,

ihracgimn déhil olduiu grup ve
grup icindeki yeri

isbu izahname tarihi itibariyla, Sirkel'in ¢opunluk pay sahibi
Gillermak Emlak Yapr Insaal Yaurmm A.S.dir. Gillermak
Emlak Yapi Ingaat Yatirim A8, nin yénetim kontrolit Kemal
i ahir Gitlerviiz ve Necdet Demir’de olup, bu kapsamda Kemal
Tahir Gileryliz ve Necdet Demir. Sirket'in direkt ve dolayh
vlarak titm paylarina sahiptir, Bu gergevede Sirket. Giilermak
Grubu'na dahildir,

Golermiak  Grubu  kuruldugu 1958 yilindan bu  yana
faaliyetlerini stirdtimnekle olup diinya gapinda anahtar testimi
ingaal, altyapn ve endiistrivel ingaat projeleri viirlitmektedir.

Gilermak Grubu sirketleri igerisinde @ne ¢ikanlar hakkinda
Szet bilgiler usagula yanrimeslarin dikkatine sunulmaltadir:

Giilermak Emiak Yupi Fnsaat Yatirun A8,

Gillermak Emlak Yapr Ingaat Yatnm A.S. {(“Giilermak
Emlak™ 2015 yilinda Ankara, Tiirhive'de  kurulmustor.
Sirket, her tiirlii toplu ve sosyal konut ingaat isleri yapmal,
yurl gl ve dwinda insaat isterl yapmak, her tiwlii metro.
demiryolu, ramvay, vol, kprii. bara). [iman gibi bayindirhk
tesisleri, sanayi ve turistik tesisleri ingaat tashhiit kapsaminda




kurulacak verli ve yabanci sirhetlerin sermayelering igtirak
etmek amac tle kurulmustur,

Giilermak Turizm Fyletme Yatirim A.S.

Giilermak  Turizm  [sletme  Yatwim  AS. ("Gilermak
Turizm™) 2015 wilindg Ankara, Tlrkive'de kurulmustur.
sirket, turizime hitap eden komple tesisler kurmak, islatimek.
lter (orlit metro, demiryoelu, tramvay, vol, kdpri. bargj, liman
gibi baymdirhk tesisleri, sanayi ve turistik tesisleri ingaat
taahhiit kapsanunda yapmah, yeni yalicnin alanlan bulmak ve
yeni yaurimlar vapmak ve bu amaglarla kurulmuy Kkurutacak
yerti ve yabaner girketlerin sermaycelering igtirak etmek amac:
ile kurulmustur.

Sirket'in sermayesindeki veya toplam oy hakkt igindeki

B.6 :;L}Ejayedﬂizintl?;cﬂi mpl::;nvh:]r}l payllarz (ljogl:l.l.dall veya ‘dulaylt olarak %3 ve fazlasi olan pay
dorudan veys dolayl olarik SI:iPI].‘lli\!I'I: .(Jul‘crm:_ﬂ( I:mlalli Yap [135‘2151.1 Yatirmy A5, ve
%3 ve fazlz;.‘i] olan kisilerin Criilermok Turizm lgletme Yalinm A.8. dir.

:filll?i:;:l!;::u:;T:;liﬁi llll‘;kkn]:(‘g ishu izahnan.le tarihi iiibar‘ll_vla.. Kemal Tz.l.hir Gl'.'l?cryl'.'lz Ve
bilei : Needel Demir tnraﬁmilam viinetim konlr(}lui1.c sahip olunan
e Gritlermak Apir Sunayi Ingaal ve Taahhiit, Sirket paylarmin
ihrageimn hakim ortaklarnin ‘%3681116 sahiptil: ve ljalka Arzin lamamlann?amndan sonra da
farkl oy haklarmna sahip olup Sirket s?l'quycm.r}ln nn‘cm.lt hlr kismuna sahip ul'malya devam
olmadiklart hakkuda hilgi edecektir. Sirket n hakimiyetltk vapisinin kavnag sadece pay

oranizr olup ek bir kontrol kaynag bulunmamakiachr.
(\)jlj::i:\ duﬁ::::;:‘:'nl:twvg:::i};: Sirket'in (A) Gruh_u paylary, pay snhiplerirle g_enel kurul
hakimiyetine sahip olanlarin va T.nplan!l]:;n'mda. |.|nl|ya;¢h n{ Imkklv ve ynneﬂnm kurulu
da ihl':-'llel kontrol cdenlerin Ll%-elcr‘l.mn sc¢||1'||.f1dc ada)f pésterme 11’!1111_\/;1&":saglmnakmdlr.
isimleri/unvanlart ile bu Slrifct in csasv sou?.lc‘?mcm (“Esas Sozlesme™) kapsanﬁ]mda
kontroliin  kaynagn hakkinda olagan ve Ulag;.lnust_u genel kurul toplanularinda ‘(A] Grubu
bilgi : paylar. pay sa?hlplerme beser oy h.ﬂkkl vermektedir. Buna ck
i olarak  yénetim kurulu dGyclerinin yarist (A) Grubu pay

sahipleri tarafindan gasterilen adaylar arasmdan segilir.
B.7 Secilmis finansal bilgiler ile Asagida ver alan tablo. Strket’in 31 Aralik 2023, 31 Arabk

ihraggimin finansal durumunda

ve lanlivet sonug¢larmda
meydana gelen onemh
degisilctikler

2022 ve 31 Aralik 2021 tavihleri itibarnyla linansal durumunu
gdstermehkiedie,
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Sirket’in donen varhklan, 31 Arahk 2023, 51 Aralik 2022 ve




2022 qarihleri araspdaki dilgity orany %20054 ve 31 Arabik
2022 tle 31 Arahk 2023 wrihleri arasinduki artis orani %60,06
olavak gergeklesmistir. 31 Aralhik 2021 ile 31 Arahik 2022
tarihlert arusindaki dénen varliklardaki degigim ve 31 Aralik
2022 ile 30 Arabk 2023 tacibleri arasindaki - dénen
varhihlardaki dedisim baglica nakit ve nakit benzerleri, finansal
vatrimlar, ticari alacaklar, diger alocaklar ve devam cden
ingaat ve taahhiit islerinden dofun sézlegime varliklari ile pesin
ddenmiy giderlerdeki degisitnden kaynaklanmaltadir.

Sirket'in duran varhklar. 31 Arahk 2023, 31 Aralik 2022 ve
31 Arahk 2021 tarihleri itibariyla sirasiyla 3.134.178.200 TL.,
2933265548 TL ve 3.359.490.835 T1 umanndadir. Sirket'in
duran varliklarindakt 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022
taribileri arasindaki diisiiy oram % 12,69 ve 31 Aralik 2022 tle
31 Aralik 2023 1aribleri arasmdaki artig orant %685 olarak
gerceklesmigliv. 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 (aribleri
arasindaki donen varlihlardaki degisim ve 31 Arabk 2022 ile
31 Aralik 2023 tarihleri arasindaki donen varliklardaki
degisim  bashea  ertetenmis  vergi varliin ve  dzkaynak
yGitemiyle dederlenen yaturmlardaki degisimden
kaynaklanmaktadsr.

Sirket'in kisa vadeli yiiktimliilikkleri, 31 Arahk 2023, 31
Aralik 2022 ve 31 Arahk 2021 taribleri itibanyla strasiyla
11.599.661.574 TL. 8.138.907.456 TL ve $.825.250.248 T1.
tutarindadir, Sicket’in kisa vadeli vitklimliiliklerindeki 31
Aralik 2021 ile 31 Arahk 2022 tarihleri arasindaki diisiis oram
17,16 ve 31 Arahk 2022 fie 31 Aralik 2023 qariblen
arasindaki artis oran ise %42.52 olarak gergeklesmistir. 31
Araltk 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki kisa vadeli
yitkiimlitlitklerindeki degisim ve 31 Aralik 2022 ile 31 Aralik
2023 Aarihleri arasimdaki kisa vadeli viikiimldlitklerindeki
degisim bashca ticari borglar, devam eden ingaal ve taahhiit
islerinden dogan sézlegme yikiimliliikleri, ertelenmis gelirler
ve diger kisa vadeli  vikomldliklerdeki  degisimden
kaynaklanmakiadr.

Sirket'in uzun vadeli yikiimlilitkleri, 31 Aralik 2023, 31
Aralik 2022 ve 31 Arshk 2021 tarihlevi itibaniyla sirasiyla
35840194030 TL. 2516815772 '1T. ve 3.034.855.250 TL
tutarindadir. Sirket™in wzun vadeli yokimlalGklerindeki 31
Arahk 2021 tle 31 Arahk 2022 tarihleri arasindaki diisiis oran
1707 ve 31 Aralik 2022 ile 31 Aralik 2023 tarihleri
arasindaki arhig oram %121,88 olarak gergeklesmigtir. 31
Arahlk 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihler] arasindaki uzun vadeli
vitldimtitliikTerindeki Jdedicim ve 31 Aralik 2072 ile 31 Arahik




yithiimlitikleri  ve ertelenmis  welirlerdehi  degizimden
kaynaklanmuktadir,

Sirket'in ang ortaklia ail dzkaynaklare, 31 Arahk 2023, 3|
Aralik 2022 ve 31 Arahk 2021 w@rihleri itibanyla sirastyla
3.726.861.5385 TL. 3.383.963.213 TL ve 4.477.000,7%9 |'[.
tutarindadir. Sirkel’in ana ortakhifa ait dzkaynaklanndaki 31
Arahk 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindalki diisiis oram
242442 ve 31 Arahk 2023 ile 31 Aralik 2022 tarihleri
arasindaki artig oram % 10.13 olarak gergeklesmistir. 31 Arahk
20210 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki ana onakhiga ail
dzkaynaklardaki degisim ve 31 Aralik 2022 ile 31 Arahik 2023
tarihleri arasindaki ana ortaklifa ait ézkaynaklardaki degisim
bashea yabanci para gevirim farklar, geemis yillar karlar ve
net dénem karindaki defiisimden kaynaklanmaktadir,

Asagida Sirket™in belirtilen dénemterdeki kar ve zarar lablosu
yer almaktadir,
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31 Arahh 2023 tarihinde sona eren yilda Sirketin hasilab
2.854.235.033 TL wveya %1845 artarak. 31 Arahk 2022
turihinde  sona  eren  yildaki 15474022203 TL'den
[8.328.257.2306 TL've ulasnugur. 31 Aralk 2022 tarihinde
sona eren yilda Sirket’in hasilan 1.696.914.990 TL veya
%312.32 artarak. 31 Arahk 202! {arihinde sona eren yildaki
13.777.107.213 TL den 15.474.022.203 TL y e ulasnustir.

31 Arahk 2023 tarihinde sona eren yilda sahiglanin maliyeti
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arfarah. 31 Arabk 2021 tarihinde sona  eren  yildaki
13.767.392.689 TL den 13.206.976.312 TI "ye yilkselmistir.

Genel yonetim giderleri. 31 Aralik 20227de sona eren yilly
Karstlosunldignda 31 Aralth 2023°te sona eren  vilda
41,189.379 1L tutarninda, diger bir devigle %2970 araninda
artmigur, Gienel yonetim piderleri. 31 Aralik 20217de sona
eren yilta karsilastinldiginda 31 Aralih 20227de sona eren
yilda 3.243.577 TL tutannda. diger bir deyigle %229 vraninda
diiglis pdslermistir,

Esas faalivetlerden diger gelirler. 31 Arahk 2022 de sona eren
yilla karsilastinldiginda 31 Arahk 20237 sona eren yvilda
374.8760.221 TL warmdi. cdiger bir deyisle %43.606 oramnda
artnugtir. Esas faaliyellerden diger gelirler, 31 Aralik 20217de
sana eren yilla karstlagurildiginda 31 Arahik 20227 de sona eren
yilda 1.038.878.255 TL tutarmdin, diger bir deyisle %3585
oraninda diigmiigtiir,

Esas {aalivetlerden diger giderler, 31 Arahk 2022"de sona eren
yilla karsilastmldigunda 31 Araitk 2023°(¢ sona eren yilda
65:4.594.184 T'L tutarinda, diger bir deyisle %6411 87 oraninda
artmuglir. Esas faalivetlerden diger giderler, 31 Aralik 20217de
sonaeren yilla karstlastinldigimda 31 Arahk 20227 de sona eren
yilda 513.5367.054 TL tutarinda, diger bir devisle %476.37
orarunda diigmiigtir,

Yatirim faaliyetlerinden gelirter. 31 Aralik 20227 de sona eren
yilla karstlaghinldiginda 31 Aralik 20237te sona eren yilda
5.352.569 TL tutarinda. diger bir deyigle %27.39 oranunda
azalmistir. Yatmm faaliyvetlerinden gelirier, 31 Arahk 2021 de
sana eren yilla kargilasunldipimda 31 Aralik 2022" de sona eren
yilda 5.501.802 TL wtarinda. diger bir deyisle %2197
orammnda ditgmiistlir.

Yatiim faalivetlerinden giderler, 31 Aralik 2022 de sona eren
villa karsilastinldiganda 31 Aralith 2023°te sona eren wilda
26.882.790 'IL tutarmda artmugtir. Yatinm laaliyvetlerinden
giderler, 31 Arauhk 20217de gona cren yilla karsilastinldifinda
31 Aralik 2022'de sona eren wilda 1.134.523 TL tutarninda,
diger bir deyisle %21,48 orasnimda azalmistir,

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatimmlann karlanndan /
{zararfarindan) paylar, 31 Aralih 20227de sona eren yilla
karsilastinldiinda 31 Arahk 2023te sena cren yilda
357.368.386 TL tutarinda azalmishir.

Finansman gelivleri, 31 Arahk 2022°de sona eren yilla
karstlastinldiginda 31 Aralk 2023%te sona eren yilda
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20.369.740 TL wtarmda. diger bir deyisle %2935 orwunda
artmistir.

Finansman giderleri. 31 Aralik 20227de sona eren yilla
karsilasuriddiunda 31 Aralik 2023%te sona eren wilda
314.980.589 T1. twannda. diger bir devigle ®%130.01 oraninda
artmustir. Finansman giderleri. 31 Arabk 202 17de sona eren
yilla kargilagtintch@imda 31 Arafik 2022°de sona eren yilda
57.076.547 TL tatarinda, diger bir deyisle %030,82 oraninda
artnustir.

Ertelenmiy vergi pelirt, 31 Aralik 2022°de sona eren yilla
karsilastinldiinda 31 Arvalik 2023%1e sona  eren wilda
358.000,768 T'L tutaninda, diger bir deyisle %46,75 oraninda
azalmigtir. Enelenmiy vergl peliri, 31 Arabk 20217de sona
eren villa kargilagtinddigmda 31 Arahk 2022°de sona eren
yvildu 840.687.051 TL tutarinda azalmigtrr,

Sirket'in net dénem kan. 31 Arahk 2023 ve 31 Aralik 2022
tarihleri itibanyla sirasiyla 1.135.993.802 TL ve 128.782.915
TL warndadie, 31 Arahk 2022 itibanyla ner dédnem kar
128.782.915 TL iken [OO7.210.887 TI. wtarinda, diger bir
deyisle % 782,10 oraminda arlarak 31 Aralik 2023 itibarivla net
donem karr 1.135.993.802 1l ye yilkselmistir. Yukarda
agiklanan etkenlerin bir sonucu olarak. 31 Aralik 2021 °de sona
eren yilda 488.251.663 'IL kar eden Sirket'in dénem kar
359.168.748 TL wrarnda. diger bir devigle %7362 oraminda
degiymis olup Sirket, 31 Aralik 2022°de sona eren vilda esasen
128.782.915 TL tutarmda déinem kar kaydetmigtir.

B.R

Se¢ilmis  dnemli  prolorma

o Yoktur.
fininsal bilgiler
B.9 Kar tahmini ve beklentileri _
Yoktur.
B.10 | izabhnamede yer alan fnansal | Denetim  raporlarnda olumlu  gorils  diginda  gériis
tablolara liskin denctim | bulunmamakladir,
raporiarindaki olumlo goriy
disindaki hususlarin icerigi
B.§1 | ibraggumin isletnie sermayesinin | Thraggimin  igletme  sermayesi  meveut  yiikiimliiliklerini

meveut viikiimliiliklerini
karsuayamamass

karstlamada yeterhidir.

31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihieri
itthartyla Sirket’in kisa vadeli vitkiimldtikleri. ayrm tarihler
itibartyla dénen varliklarinm alunda kalngtr,







e Orlakhkian Aynlma Hakki tSPKn'nin 24, maddesi)

=  Sauna Hakki (SPRn'nin 27. maddesi)

s Dedelsiz Pay Cdinme Hakki (SPKn™nin 19, maddesi)

»  (enel Kurula Davet ve Katilma Hakky (SP’Ki'nin 29,
ve 30, maddeleri ile TTK i 414, 415, 425, ve

1327. maddeleri)

e Genel Kurulda Mizakerelere  Katlma  Hakk

{(TTK mmn 407, 409 ve 417, maddeteriy

»  Bilgi Alma ve Inceleme Hakk: (SPKnnin 4.
maddesi, TTE mn 437, maddesi)

e ipal Davast Agme Hakhi (TTK'nm 445451,
maddeleri, SPKn nin [%/6., 20/2. maddeleri)

o Azmnhk Haklan (TTE nm 401, 412, 439, 531, ve
559. maddeleri)

o Ozel Denetim Isteme Hakkt (TTK min 438. maddesi)

tlalka Arz Edileeck Paylar. kanunun verdikleri haricinde,
herhangi ek bir hak tamimamaktadir.

Halka Arz Edilecek Paylar fizerinde. paylanin devir ve

C.5 Sermaye pivasasi aracion devir I o
T tedaviiliin  kisitlayier veya  pay  sahibinin bhaklarn
ve fedaviiliinii Kisitlayie - - . .
- kullammuasing engel  olacak  herhangi  bir  kayu
husustar haklkinda bilgi = =
bulunmamaktadr,
, ] . Halka arz sonrasinda payfarin Borsa Islanbul Yildiz Puzar'da
C.6 IMalka  arz  edilen  sermaye | . . S +ana "y
. ) islem gdrmesi igin [} 2024 taribinde bagvuru yapilnughir.
pivasast araclarimn  borsada . o . - o
. " oL Borsa'nin goriisiine isbu Izahname'nin I nolu bétiamiinde ver
islem girmesi igin  basvuru G e T iy
- verimistir,
yapmhp yapimadigs veya yapihp
yapilmayacad! hususu ile isgtem
giriilecek pazara iliskio hilgi
. - sirket'in kar dagitim esaslari, Esas Sozlegme’nin “Karmn
C.7 Kar dafihm politikas > = ¥

halkikinda bilgi

Tespitl ve Dagitomd™ baghklh 14, Maddesinde dizenlenmistir.
Buna gire, "Sivket, kdrm tespiti ve dugttnm konusunda Tirk
Ticaret Kunnny ve Sermave Pivasaye mevooaimda ver alun
diizenfentelere ivar

Sivker 'in faativet déimemi semnunda tespit edilen gelirlerinden,
Sirket'in genel giclorleri fle mufielif amortisman gibi Sirketyye
addernmesi veva wvrilmas zorunln olug miktarlar ife Sirket tizel
higiligh tarafmdan ddenpesi zorunle vergiler digildikion
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Genel Kanuni Yedek Akge: Bu ekilde hesaplunan net diinem
kurtindeos, Brev vl 9051 Tk Ticare! Karon hikmierine gire
odverniy sermavenin %20 sine vlagmeavea koadar keonni yedek
wkgeve ayrtlir,

a Birinci Kdr Povi: Kalandan, varsa yil iginde yapifan
hagiy ttarminn ilavesi ile bulunacak moeblag ncerinden,
Nrketin kar dugim politikas: cercevesinde  Thirk
Ticaret Kanuny ve Sermave Pivasasr Mevawadting
uvzierr olcrk bivinet kar pave ayeilre.

b, Yukaridaki iudivimder vapddiktan sonra. gened kel
kdr  paviam,  vonerim kwrwbu invelerine,  ortaklik
galtgafering ve  pav sahibio disidoki kiyilere
dagitidmasinag karar verme hakkina sahiptiv

¢ Thinei Kir Pavi: Net denem karindan, () ve (b}
bontlerinde helivtiton mehluglar  diigidditkten sonra
kodam kesnn, Genel Kurnd, krsmen veya tamamen ikinei
kar  pave olgrak dugitmava veya vk Ticaret
Keanreani wum 321 Tnoi mddesi wvariea kenei istegi ile
vedek akge olarak ayvirmayva vetkilidir

o, Genel Kanuni Yedvk dkee: Puy suhiplerivie kara iytivak
celer diger kimselere dugiilmase kararlustiedmey ofan
kisimdan  sermenenin %637 oranvrda kar pavi
disuldiikten sonra hulunan tutarin vicde onu, TTK 'nin
519 wucw maddesinin ikined frkrase wyarmea genel
kanuni vedek akgoye ekleniv

TER va gdare avrdmast gereken  vedek akgeler ile esus
sozlesmode veva kdr dugtim polititkasinda pay sahipleri ivin
belirfenern kdr pavi wirilmadikea; baska  vedek  akee
avrdmasia, ertesi yila kdr okiordmasing, vénetim kiradu
wvelerine, oriakitk caltsanlaving ve pay sahibi disimdaki
Kigitere fdrdan pay dagnidmasing karar veritemeyecegi gibi,
penv satiipleri ivin helivlenen kir puyt nokden ddenmedikyee b
kisifore kdrda poyv dugitidameaz.

Ker puve, dogrtem tarihi ittharivla meveut pavdarm tiinnine,
bunfewor ihvag ve ihtisap taribfeci dikkare alimmeksicin egit
olurak dagutiin,

Sivked 'in miedi dwrionu, givisimn ve vatrrnbanr iz iimine
clinmpmiak survtivie, bu kurdan dediiidacak miktari tespiti e
Brrrsr nasil daginfacaging, Seranoe Pivasast Kurulu vun
ko ifigkin dicenlemeleri ve yaneting kurufunum onerisi de
oz ondne almdeok, genel kuridea karar veritecekiiv

Bu Esas Sazlegme hiikiinderine gore genel kuwrnl taratmdan
oLl :
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hareketler Sirket'in faalivetlerini ve finansal durumunu
olumsuz etkilevebilir.

Dovie hurlanndaki artis sebebiyle Sicket™in finansal (ablo
donemleri Hibanyla ddviz cinsinden borglan veva urtan
mativetler dolayisivia finansman  giderlerinin artmast,
nakit askimlann azalmas) sebebivle Sirket’in kirhihi
olumsuz ethilenehilir.

Fkipman fivattanndaki  dalgalanmalar  ve  ekipman
lojistigindehi sorunlar Sirket i ticari [zaliyetlerini ve
mali  durumunu  olumsuz  etkilevebilir.  Sirket'in
faalivetleri igin dnem arz cden bazi ckipman ve lojistik
fiyatlarindaki dévize bagh artglar Sirket'in faalivetlering
ve karhhigi olumsuz yonde eikileyebilir,

Sirket'in Gstiendigi projelerin tehlil” ve ihale hoazirhk
asamasinda hatalar veya aksaklhiklar mevdana gelebilir.

Uygulama agamazimda hatalar veyo aksakliklar meydana
gelebilir.

Sirket, ihmali nedenivle yaralanmalara, stiinilere, gevresel
zararlara veya maddi hasara vol agan bir olay meydana
getitse. snemli vasal yikimlil{ikler ve olumsue kamuoyu
muhaleleti ile karyt Karsiya Ralabiliv. Ayrica, belirli
projelere  yonelik  kamuovu  muhalefeli,  projenin
gecikmesine veva iptaline yol agarak SirkeCin itibaring ve
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket'in  faalivetleri esnasinda s kazalam meydana
pelebilir,

Sirket faaliyetlerinin biiyiik bir kismi hiikiimetlerin ve
yerel kamu makamlarinin vatirun politikalarina baghdur.

Miuchic sebep, beklenmeyen olaylar veya Sirket'in
kontrolii disindaki nedenler, sozlesmelerde hesaba katilsa
da. Yirket'in projelerinde gecikmclere, duraklamalsrs,
iptallere vol acabilir ve Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
cikifeyebilir,

Sirkel mistertlerinin 6deme glvliigiine girmest ve tabsilat
prablemleri vasanmase Sirket'in finansal  durumunu
olumsuz etkileyebilir.

Sirket'in fanlivetlerinin ve aklivapr projeleri igin dnem arz
eden kalite streclerinin devamhilign ve siirekliligi alt
yitklenicilerin yam stra tedarikgi ve difier tglined taraflara
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daraltma, Sirket’in mali durwmu veya taalivetleri tizerinde
olumsuz bir cikiye sahip olabilir,

Sirhet™in kilit persenclin kaybedilmesi veya kilil personel
ve ihtivay duyulan nitelikte uzman personelin $irket
bimyesine  zamamnda  dahil  edilememesi.  Sirket'in
bitvlimesini sirlandirabilir ve  (aalivetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Sirket’in meveut sigorta  poligeleri. tim potansiyel
zararian karsilama noktasinda yeterli olmayabilir. Bir
kaza veya hasar durumunda veya baskaca bir sekilde
olugabilecek  (lim riskleri kapsavacak sekilde sigorta
vaptietlmast mimbhiin degildir.

sitket'in - gelecekieki  performuanst  sonuglarr  belirsiz
rekabetyiihale sireglerine bagh oldugu igin, bu thalelerde
basarisizlik, geri kazamlamayan zaman ve mali kaynak
kayiplartyla Sirkelt’in net satiglan ve pelini Gzerinde
olumsuz etkiler yaratabilir.

Sirkel’e karyr faaliveleri kapsaminda davalar agtiabilir ve
diger yasal iglemler baglatilabilir.

Sirket inrisk y8netimi, tfinansal raporlama sistemlori ve i
kontrol sistemlert yeterli veya etkili olmayabilir ve bu
durum SirkeUin fualivetlerini ve linansal sunuglarin dogru
sekilde raporlanmasmi ofumsuz y dnde cthileyebilir,

Projelerde kesin kabulden sonra ortaya gikabilecek agik ve
artiilt aviplar ve kusurlar sehebivie Sirket’in sorumlulugu
dogabilir.

Sirket’e, meveut faalivetleri kapsanunda birbirinden farkh
hukuk  sistemini benimsemis wve ¢ok farkh  hukuki
prensipler gelistirmis vargr bélgelerinde dava agilabilir,
avtlan davalar Sirket’in aleyhine sonuglanabifir ve Sirket
bu sebeple belli miktar tazminat Sdemel  durumunda
kalabilir. Sirket’e yOneltilmis olan herhangi bir hukuki
uyugmazhgin  alevhe sonuglanmasi hatinde  Sirket'in
finansal durumu ve itiban olumsuz yénde etkilenebilir.

Sirket'in - uluslararast  laalivetlert  Sirkel’t  faalivet
ghsterdifl pazarlarda veva fualiyet gdsterebilecegi yeni
pazarlarda uluslararas ticaretin dogasinda olan ve faalivel
sonuglarim etkileyebilecek risklere maruz birakmaktadir,

Sirket, farkli Gilkelerde gergekleglirdigi altyapr faaliyelleri
sebebivle Tarkl: vergi ylkiimltil{ikleri ve karmagik vergi
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degisiklik  gdstermesine  sebep  olabilir  ve  Sirket’in
finansal durumuau olumsuz etkileyebilic,

Sirket'in faaliyeileri, (halka arz sonrasinday SPK. vergi
wlareleri ve Kisisel Verileri Koruma Kurumu pibi gesitii
ditzenleyici  ve  denetlevici kamu  otoritelerinin
denetimlerine tubiidir,

Sirket, faalivet gosterdigi veyu gostermeyl planladig
iilkelerde gegerli nlan yolsuzlukia miicadele yasalarinmn.
yapiirnilarin veya difer benzer diizenlemelerin {igiineii
tarallarca ihtal edilmesi tiskine maruz kalmaktadir.

Sirket"in bilgi teknolajileri altvapr sistemleriniy yetersiz
kalmast, arizalanmas veya siber saldiya  ugramas,
Sirket'in faaliyetlerini olumsuz elkileyebilir. Meydana
gelebilecek hilgi sistem altyapisindaki sorunlar Sirket'in
kendi vazilim sistemlerinin verimiiligi agisindan risk
olusturabitir.

Sirket"in - fikri milkiyet hakianm  yeterli  dlglide
koruyamamas:  durumunda  Sirketin  faaliyetlen,
beklentileri. finansal  durumu  ve  [aalivet  sonuglar
olumsuz eikilenchilir,

Thragcunin icinde bulundugu scktore iliskin riskler:

Sirket in ytkiimliliklerini yerine getirebilmesi kurdugu
ortakliklara bag!ludar.

Sirket'in - fnaliyetleri,  ingaal  sekidriiniin - ckonomik
kogullara bagh  déngiisel yapisindan  ethilenmehtedir.
Kamu ve dzel sekior vatimmlarain ckonomik dénemiere
gire dalgalanmasi ve pelecekteki belirsizlikler nedeniyie
Sirket™in laglivetlerin olumsuz etkileyebilir.

Zamanlamanm ¢ok énemli oldugu ingaat sektoriinde
sOzicsmedek] son testim ve hak edis arihlerine, kalite
veya miklar kriterlerine uyulmamasi ek maliyetlere,
cezalara ve polansive! elarak sozlesmenin feshing yol
agabilir,. Bu durum  Sirket'in  faalivetlenini olumsuz
etkileyelr,

Sektdrdeki yogun rekabel sebebivle Sirket'io faaliyetleri,
heklentileri,  harlihdr ve  linansal  durumo olumsuy
etkilenebilir.

Sirket'in faalivetieri mevzuaita  ve idarenin
uvgulamatarmdaki degisiklik ve ventlikler seheplerivie
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COVID-19 salgint da dalil olmak Gzere kamu saghg: tle
Haili vaygin endiselerin dogurdugu aksakliklar. Sirke("im
laalivetlerini, [aalivet sonuglorm,  gelecefie  yvonelik
beklentilerini veya mali durwmunu  elumsuz  vaénde
etkileyebilir,

lsrail ve Hamus arasindaki savasin devanu Sirket’in
faalivet sonuglar iizerinde dolavl olarak otumsuz bir etki
dogurabilir.

.2

Sermuye pivasasi aracina iliskin
dnemli risk faktérieri hakkimda
bilgi

lirag edilen pavlar halka agik bir pivasada iglem
goreceginden fiyat ve hacim dalgalanmalari vaganabilir,

Sirket’in halka agikhik orany sstmirhdor ve payiarin likiditesi
ve pay fiyat Gizerinde huinun olumsuz elkisi olabileceklir,

Fiyat Tespit  Raporu'nda  belirtilen  varsavimnlarin
gergeklestirilmemesi, Sirket paylaninin [ivatinn olumsuz
etkileyebilir.

Pay orant sulantnasi séz konusu ofabilir,

Halka Arz Edilen Paylar sadece Borsa Istanbul*da islem
porecektir.

Mraggi'nin paylar ikincil piyasada islem  gérmeye
baslachktan sonra. Thraggi'nim ana pay sahibi Sirket
sermayesinin diemli bir bidtiimine saliip eltmaya devam
edeceginden, ¢ogimluk pay sahibinin menfaatleri ikincil
pivasada yatinm vapan pay sahiplerinin mentaatleri ile
gatigabilic. Ayrica ileride $irketin paylarmin Snemli
kismimun satisi veya bdyle bir sabgin gergeklesecegi
yiiniinde algl, Tlalka Arz [dilen Paylann piyasa degeri
tizerinde ciddi sevivelerde olumsuz etki olusturabilir,

{lulka Arz Cdilen Paylar igin aktif, likit ve diizendi islem
vapilan hir pivasa gelismeyebilir.

Titrk Livasi ne degerindehi dalgalanmalar ve ekonomik
konjonktiirden kavraklanon riskler Halka Arz Edilen
Paylar’in degerini énemti dlgiide etkileyebilir,

Sirket, pay sahiplerine kdr pay1 6dememeye harar verebilir
ya da gelecekle hir payr dagitamayabilir.










agiklanmasina  fliskin  dizenlemeleri  uyarinca  kamuya
duyurulacaktir,

E.d4

Catisan menlaatler de dihil
olmak diizere halka arza iliskin
ilgili Kiyilerin oncmli
menfaatleri

thragg1'nin meveut pavlarmin halka arzindan llalka Arz
Iden Pay Sahipleri pay satig geliri; Sirket sermave
artirustindan halka arz gelict, halka arza araciik eden yatinm
Rurufuslan  ise  halka arza aracthk  komisvonu  elde
edeceklerdir.

Sirket ile halka arzda Konsorsivom Lideri olarak girev alan
ONB Finans Yatsrum Menkul Degerler A%, arasinda gikar
cabismast  veya  herhangi  bir  menfaat  ¢atismas
bulunmamaktadir. Konsarsivum Lideri ve Sirket arasinda
herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Konsorsiyum Lideri nin
halka arz islemi nedeniyle elde edecegi aracihk hamisyonu
haricinde dogrudan ya da dolayh ofarak halka arzm
basarisina baglammis bir ekonomik ¢ikan bulunmamaktad:r.

Sirket ile boagimsiz hukikeu raporuny hazirlayan Devrim
Giiniz Gokge Avukathh Biirosu (GKC Parlners) arasinda
herhangi bir ¢ikar veya menfaal ¢atismasi bulunmamaktadie,
Devrim Gliniz Gokege Avukathil Birosu (GKC Parlners) ve
Sirket arasinda hethangi hir sermaye iligkisi yoktur. Devrim
Giiniz Gokge Avukathk Bilirosu {GKC  Partners) nun
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzm  basarisina
baglanms bir ekomomik gikart bulunmamaktadir, Devrim
Giiniz Gokee Avukathik Birosu (GKC Parlners) nun Sirket
ile arasinda. halka arza iliskin sunulan hukuhi dangmanhik
hiemetleri  dipimda bir - hukoki  dansmanlik  iligkisi
bulunmamakiadic. Devrim Giniz Gékge Avukathk Biirosu
(GKC  TPartners) halka arza  iliskin sunulan hukuki
dantgmanhtk  hizmetleri  igin damsmanbih  dcreli  elde
etmektedir.

Sirket ile mali tablolarinm bagiistz denetimini yapan DRT
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
A8 imember of Deloitte Touche Tohmatsu limited) ile
arasinda gikar gatismasi veya herhangi bir mentaat ¢atigmast
bulunmamaktadie. DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhascheel Mali Migsavirlik ALS. (member of Delainte
Touche Tohmatsu Limited) ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur. DRT Bagunsiz Denctim ve Serbest
Mubasebeel Mali Msavirlih A8, (member of Deloine
Touche Tohinatsu Limited) dogrudan ya da dolaylr olarak
halka arzin bagarisina baglanmig  bir ekonomik  ¢ikan
bulunmamaktadir. DRT  Bagimsiz Denetitn ve  Serbes
Muhasebeci Mali Misavirlik A8, (member of Deloite
Touche Tohmatsu Limited), Sirket ile arasinda bagimsiz
denetim calismalarimim virdtilintesine iliskin vaonus aldugu




Touche Tohmatsu Limited), Sirket’e sundufu bagimsiz
denetim hizmetleri kapsanninea ticret elde etmektedir.
oltn

Bunlarin  disida halka  arzdan  énemli  nmienfaali

danismanlar vb. bulunmamakiadir,

=
7]

Sermaye  pivasasi  aracinl
hatka arz eden
kisinin/ithrageumin ismifunvan

Kim tarafindan ve ne kadar
giire jle taahhiil  verildigi
hususlarimi  igerceck sekilde
dofasimdaki pay miktarinn
artirilmamasina iliskin verilen
taalhiitler hakkinda bilgi

Halka Arz Fden Pay Sahipleri Gillermak Emlak Yapi Insaal
Yatrim A.S. ve Gillermak Turizm Isletme Yatinm A.S. ve
ihragg1 olarak CGitlermak Aguw Sanayi Insaat ve Taahhiit
Anonim Sirketi. Sicket paylarau halka arz etmeltedir,

ihraggr, 25.03.2024 warihli 202471 1 numarali yénetim kurulu
karar ile paylarin BIST le islem gérmeye baslamasindan
itibaren 363 (i yiiz altms beg) gitn boyunca bedelli ve/veya
bedelsiz sermaye artinmr yapilmayacagi. halka arz edilen
paylar diginda kalan Sirket paylarimin, dolasimdaki pay
miktarimn artmasima yol agacak sekilde satisa veya haika

arza  keonu cdilmevecegi, bu dogruliuda  bir karar
alinmayacagl  ve/veya BIST'e  veya Kurul'z  veya
yurtdigindaki  herhangi  bir  menhul  kiymetlere iliskin
diizenlevici  kurum, borsy  veya kolasyon otoritesine

bagvuruda bulunulmavacag ve bu siire boyunca ileride yeni
bir satis veya halka arz yapilacagima dair bir agiklama
yapiimayacagint beyun ve taahhilt etmistir.

Halka Arz Cden Pay Sahipleri, 25,03.2024 tarihli taahhiitlert
ile Borsa'da islem gorme tarihi i3baryla istirak pori[8y iinde
bulunan, halka arza honu Sirket paylarint Borsa istanbul " da
islem  ptrmeye  bagladipn  tarihten  Qibaren 365
{(ticytizaltnusbes) giin boyuncd satmayarak, dolagimdaki pay
miktarim arturmavaca@im ve SPKnin Pay Tebligi (VII-
12R8. 1) nin ®'inci maddesinin emredici hitkmil uvartica
Ialka arz edtlen paylann borsada iglem gérmesinden itibaren
bir vil stireyle séz honusu paylart halka arz fiyatnm aiondaki
bir fiyattan borsada satmayacagiu, séz konusu paylarin
halka arz fivatiun alopda borsada salilmast sonucunu
doguracak gekilde herhangi bir isleme 1abi titmayacagim ve
borsa disinda satis yapmass duromunda satisa konu paylart
alanlarim da bu siurlumaya tabi olacaguu kabul. bevan ve
Laahhiil etmigtir. (Stipheve mahal vermenick adina, paylarin
Borsa Istanbul’da islem goérmeve basladifn tarihten itibaren
30 giin stireyle gergeklestirilecek alan fivat istikran islemler
neticesinde veya bagka bir surelle Halka Arz Cden Pay
Sahipleri'nin Halka Arz Cdilen Paylar'dan edinebilecedi
pay lar harigtir,)

Halka Arz Fden Pay Sahipleri ayrica, 23.03.2024 taribli
taahhiitler? ile, Borsa'da iglem porme tarihi itibariyla istirak
portfiylinde bulunan. halka arza konu Sirkel paylaring
(herhangi hiv siinheve mahal vermemek adima. halka arz




Borsa Istanhul disinda  satmayacagini, bagka yatinme
hesaplarina virmantamayaca@ingl veya borsada 8zel emir tle
ve/veya toptan satig islemine konu etmeyecegfing beyan ve
taahhiil etmistir,

Sermay e artirnmi ve orlak sansi seklinde vapilacak halka arz

E.6 Halka arzdan Kkaynaklanan Ltk l wovalind lacak
P - S0 N ar 5 aye - - P . cak
sulanma elkisinin miktart ve xt’]nufu ((1 ard s:rn‘m_vlc ar |‘||1m| z:llzli tn 'd }ﬁipl a :
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hissedartarin  halka arzdan el ol
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bilgi

bir iicret ahnmayacakur, Ancak yaursmeilur, bu amagla
hesap agmak. hak etlikleri paylan baska yetkili kurulusun
hesabina virmanlamak  veya para jadesine iliskin EFT
yapmak istemeleri durumunda, Konsorsivum Uyesi olan
untlili avacinda  farkhihl  sfictaran
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4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirket'in. 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2027 tarihli konsolide Tinansal durem tablolan
ile 31 Aralik 2023. 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 dénemleri itibarivla konsolide kdr veyu zarar
tablolarmdan se¢ilen énemlii Ninansal kalemler agafida yer almaktadr.
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m ve faalivet sonuglarina tliskin ayrintil
de dikkate almabdir,



5, RISK FAKTORLERI

Thtka Avz Edifen Paviara vénelik vatorme vapinek cesidi visklor barnwdirnndktodir. Yatwrmm kavare alinadan
ance ayaiida belivtilen visk faktérderinin iyhu Izudiame nin Mitiing kapsammda dikkatlice degerfendivitmesi
verchmektediv, Asadida belivtilen viskler, Sivket viietiminin by bie fzabiame tavibi ittharivla Sivket 'fve By
nedende e Halko vz Edilen Pavlar ' vaplacak herhangi biv yatwin esaslt bicimde cthilevebiteceging
dngordign risklerdiy Soz konusi visklerden herhangi bivimn gerceklesmesi halinde, Hlaltka Aro Edilen
Paviar v degeri disehiliv ve vatirumm tamaminin veva bir kisausm kavbedilnesi soz konusu olabilir,

Asagrda helivtilen viskler kavgdasiiabilecek tim riskferi kapsamamaktadie, Halibuztrda bifivnreyen ya do
Sirker vaneriminin esasit olarak eddvtmedigi, uncak gereeklesmeleri hatinde Sivker 'in fuacdivetlerine, fialiyer
sonnclarmag, likiditesine, finansal dwrunnma ve flerive yénelik beklentilerine curar verehilecek bugka risk
Juktorteri wevent odabiliv Risk fakiarlerinin asagrduki sunum sirdfamays Sirket yonetiminin 8oz konusu
risklevin gerceklegme olusthgn veya onemi bukimmdan yaptige bir degerlowdivmeye gore belivienntiy hir
serafama ofarak diigiiniilmemedidiv.

Yatwmmer adavlary ishu zafuame 'de gosterilen bilgiler corgevesinde ve kendi sabsi duruntlorinn géc ontinde
hulindurarak, Hulka Arz Editen Payvlar ‘a varrim vapnionsn kendisi icin wegun ofup olmadiging dikkatlice
degerlendivmelidirler

[hraggiya ve faalivetierine iliskin riskler:

A1 Sirket, fanlivetlerinin viiriitiilmes? igin bityith diciide aft piklenicilere bagluler. Sirket’in distlendigi
projelerdeki alt yitkleniciferi Sirket'e olan taahliitlerini camamnda veya pgeregi gibi yerine
getirmepebilir.

Sirket. faalivetlerine iliskin  olarak  belirli  sézlesmeler kapsaminda  yiiklendigi  projelerdeki
viikiimiiiliiklerin bir kisminim yerine getirilmesi igin profesyoenel alt yiiklenicilerden hizmetalmakia olup
bu tip alt yiikleniciler vasitasivla virimigi islerde kultanilan ekipman. enerji ve hammaddelerin wedariki
baknnindan da all yiikleniciterden vararlanmaktadir. $irket, stz konusu alt yiiklenicilerin proje
teerisindeki vylemleri Gizerinde kontrole sahip olmakla beraber proje disindaki gelismeler konusunda
kontrole sahip degildir ve buntar iglevlerini $irket ve $irkel miisterilerinin habul edilebilic bulacag
sekilde yerine petirmedibleri takdirde bu durum Sirket'in itibarina zarar verebilir,

Sirket. hem uluslararast hem de verel olarak. proje sahalarn bulundugu {fokasyonlarda kismen ali
yiikienicilerden hizmel almaktadir. Sirket. muhtemel is ortaklarimin cogratl konumlan ve pazardaki
konumlacr, meveur kaynaklarl, deneyimleri, uzmanhk becerileri. mali ve teknik kapasiteleri ve Sirkel'in
ilgili projesivle benzer yekilde yiiritilen projelerdeki geymiy performanslart agrsindan incelenmesi de
dahil olmak fizere alt yiklenicileri segmek igin standartlastiriinng ve stregelen baa kriterler
uygulamaktadiv, Guvenilic ali yiikleniciler bulunamaz veya nitelikh alt yilkleniciler istihdam
edilemezse, Sirket’in stz konusu faalivetleri kendi is ve ekipman giicli ile viiklenmesi gerckebilir.
Sirket. alt yiklenicilerin yapuklan igleri sabada yakindan denetleme mekanizmalanm  kurdugu
kanaatindedir. Ancak, yine de alt yiklenicilerin Gstlendilderi igleri zamamnda ve sartnamede bekienen
kogullara uygun olarak i etmemeleri Sicket"in de projeyi zumaninda ve sézlesme sartlarma uygun
teslim edememesine, dolayisivia igverenin/mislerinin sdslesmenin feshi. zarar ziyan talebiyle
karsilasmasina yol agabilir, Sirket alt vilkleniciler ile sektdr uygulamalur ve kendi yikiiminliklert
paralelinde alt yiikienici raahhiit sézlegmeleri yapmakta ve teminat mektubu almaktadir. Sozlesmelerde
genellikle it yiiklenici tarafindan iglerin isteniten standart ve rzaman gizclgesine uygun
yitritiilmediginin tespiti halinde Sirket™in all yitklenici sézlesmesini tesheime ve prejeye yeni hir all
vitklenicivle devam slme hakk ver almaktadie Al viiklenicilerin islerini zamanimda veva peredi vibi



5.1.2. Al yiikleniciferden kapnaklt malivet artiglari, Yivket'in foalivetlerini, mali durmmpnn ve fualivet

SL3

sopglarin olamsu; yiande ethileyebilir,

AlL viikleniciler, faalivet posterilen sektdr itibaniyla Gretim malivetleri. cnerfi, vakit ve hammadde
tivatlar ile lojistik malivetlerinde yaganan gelismelerden ciddi oranda ethilenmektedir. S62 honusu
livatlardaki artislanin saus fiyatlarina yansiilamadifn dénemlerde alt yiklenicinin malivetleri olumsuz
yinele elkilenebilir, Cinkit alt  yiiklenicinin  malivetlerinin  daemli  bir  kismi,  faalivetlerinin
vergeklestirmesi igin  gerchli olan  enerji.  yakit ve hammadde ile lojistik  giderlerinden
kaynakfanmaktadir. Bu ana giderlerdeki dalgalanmalar, uluslararast piyasalarda olusan ve son yillarda
jeopalitih ethenlerden daha fazla ethilenen emtia piyasalan ile sekillenmektedir. Enerji. yakil ve
hammadde ile lojistik malivetlerindeki artglar veya dnemli dalgalanmalar, alt yiiklenicinin faaliyet
sonuglarint olumsuz etkilevebilir ve dolayisiyla Sirket’in fualiyetl gdsterdifi projelerde dolayh olarak
maliyet artigi ve kdrhli@gin diismest gibi etkenler sonueu olumsuz etki dogurabilir.

Al yiklenicilerin birlikte ¢alighigr tedarikyilerin hatalt ekipman veya hammadde teslimali da Sivket'in
projeleri iizerinde olumsuz ethi yaralabiliv ve gerekli proje spesifihasyonlarun kargilayamadigl igin
Sirket aleyhine tazminat taleplerine vol agabilir. Artan maliyetleri veya maruz kaldipr zararn alt
yiikienicilerden tahsil edemedifi veva miigterilerine vansnamadign durumlarda Sirket'in kachly
olumsuz etkilenebilir. Zamaninda ve bagarih bir sekilde tamamlanamayan proje sayisindaki énemli bir
artis. katlarulan maliyetlerin artmasi veya alt yitklenicilerden kaynaklanan diger soruntanin hafifleiilmesi
amactyla ilave kaynaklar ayirinak zorunda kalmasy Sicket'in faaliyetlering, beklentilevini, Dnansal
duromunu, faalivet sonuglarint ve itibacim olumsuz etkileyebilir.

Sirket, alt yitklenicilerinin baz viikimlilitklerinden wiistereken ve mitteselsifen sorumindur. Bu
nedenle Sivket, alt yiikienicilerinin tabi oldufn kanwn ve ydnetmelikiere uymamast sebebivie birtukim
viikiimitifitkiere tabi olabilic vepa birvakin hukuki taleplerie kargr karsiva kalabilir.

Uy gulanabiliv mevzual uvarinea Sirket, all igverenlerin kendi ¢ahsanlariyla g olarak is sagligr ve
giivenbigi  tevevatina aykintiklanindan, ig tliskisinden dogacak iggilik alacaklanndan ve SGK
primferinin ddenmemesi gibi konularda alt viikienivileri ile birlikte mistereken ve miiteselsilen
sorumludur, Avrica, alt yiiklenicilerin Sirket adima yapuklan isle baglantls olarak vol agtigr her tiirlii
hasar veyy zarardan dolavi da Sirket alt yilkleniciyle birlikte miistercken ve miiteselsilen sorumludur,
Sirket’in alt yiiklenicileriyle birlikte bu gekilde miigterek ve miiteselsil sorumlulogu. Sirket'i
yiikiimlitliik altina sokabilir veya all yiiklenictlerinin ¢alisanlarinin bu konularda agtign davalara maruz
birakabilir. Sirkel, gelecokicki ddemelerini giivence alting almak ve all yiiklenicinin kuswylu veya hileli
caligmalarindan dogacak gelecepe iliskin kayiplan giivenee altina almak, ¢aliganlar ve alt yliklenicilere
gelebilecek tiim yaralanma ve zararlar da giivence aluna almak igin alt viiklenicilerden teminat
almaktad, Buna hargn, bu kapsamda temin edilen sigorta veva leminatlar. Sicket'in alt yokleniciler ite
mitsierck ve mieselsii serumlulugundan dogan zararlan tam ofarak karsilamayahilir ve Sirket, bu
mebluglart asan twarlarda vasal islemler ve talepiere Labi alabilir.

Sirket, bu kapsamda. zaman zaman kendi gabisanlarimin, alt yiiklenicilerin galiganlarnmn ve/veyu diger
ileili taralarm agtigt davalara maruz kalabilir veva Sicket™in alt yiklenicilerin faalivetlerindeki hukuka
avharthk, iy uyugmazliklan veya haksiz tii] gibi sebeplerden dolayi isverenlere veya Giglincii kisilere hargi
sorumlulugu dogabilir. Sirket her ne kadar alt yiikfenicilerini 8zenle segmekic ve gofu ile uzun yillardsr
cahismakia olsa da, alt yiiklenicilerin kanuna veya sizlegme aykirs veya haksiz fiillert neticesinde ilave
maliyetlere katlanmuk zorunda Kalabilir, taahhiit sézlegmeleri tahlinda tazminal ddemek zorunda
kalabilir veya itibar kaybina vgrayabilic. Bu durunt Sirket’in faaliyetlerims malt durumunu ve faaliyel
sonuglarin esash 8lgiide olumsuz etkileyebilin, 31 Arahk 2023 itibanvla, Sirket alt viklenicilerinin
calanlan atindan agilmiy 317 adet derdest dava bulunmaktadir. Bu davalar igin aynlmig olan
karsthiklarin tonlam miktart, 31 Arahik 2023 itibarivla 23.741.868 TL twarindadir, Derdest davalar ile



karsilamayabilir. Buna ek olarak. derdest ofan davalarm Sirket aleyhine sonuglanmasi halinde, Sirket
maruz kaldifl zarars alt yiklenicilerden tahsil edilmeyebilir.

Ayrica, hamu oloriteleriyle akdedilen sizlegmeler séz konusu oldugunda. alt vitklenicinin yiiriielikieki
yasalara, kurallara veva diizenlemelere uymamasi. ilgili devlet kurumu taratindan para cezalarina,
cezalura ve ruhsatlarin ashiva alinmasina ve sonucunda Sirket’in projelerinin ciddi zarar pirmesine
neden olahitir. Belirtilen sebeplerden herhang birinden dolayr $irket’tn maliyetlerinde ngdriilemez bir
artiy ve projelerindeki bir aksaklik. Sirket’in mali durumu ve faalivet sonuglanimi dnemli élgtide
vtkileyebilir.

Sirket’in borglulugiu ve mali vitkitndiidiikleri, Sirketin fualivetierini, mali durumuni ve faaliyet
sannciarin sinmsuz vande etkilevehilir, yeni barglanma ibtivace duramarinda ise Sirket hitvitk
projelerin gerektirdigii nakdi ve gavei nakdi kredileri temin edemeyebilir.

Sirket taaliyetleri nedeniyle zaman zaman banka kredisi gibi ilave finansmana ihtiyag duyabilmekiedir.
Sirket'in 31 Aralik 2023 itbarnvla, gesitli kredilerden dogan finansal yukGmliilaklerin toplam miktar
2.104.369.793 TL dir. Aym Larth itibarivia Sirket'in toplam borglulugunun oplam gelivine oram ise
Y%l 1,48 dir, Buna ek olarak Sirket, gerekil gdriilmesi halinde. kullanilacak kredilerin teminatinn teskil
eimek {izere hakediy bedelleri iizerinden cesitli finansman kuruluglart ile alacagin devrine iligkin
stizlesmeler  akdetmektedir.  Sivket'in taraf  oldugu  finansman  sozlesmeleri  kapsanmindaki
yiikiiraliiliiklerine ilishin detaylar igin isbu [zahname nin 22 numaralt “ Onemdi Séizlegmeler” baghfma
bakimiz.

Sichetin borglulugu, faalivet sonuglarmdaki dalgalanmalar, sermaye harcamalan ve potansiyel saun
almalar veva ortuk girigimicr de dahil olmak tizere gegitli nedenlerle zaman zaman artabilir. Sirket’in
linansal viikiimliiliiklerini zamamnda yerine getirebilimesi. gesitli faktorlere (ekonomik surtlar. ingaat
pivasast sartlari, yasal ditzenlemelere iligkin gelismeler ve refinansman Kredilerinin meveudiyeti de
dahily baghidir ve bunlarm bazilart Sirkel'in kontrolid disindadir, Sirket, kredi sdzlesmelerinden
kaynaklanan finansal yiikitimliliklerini zamarunda yerine getirmedigi takdirde. {inansal ytkgmliliikleri
bakimindan lemerrilde diiseceh ve bu durum kredi verenderin Sirket’e kary yasal islem baslatmalarina
ve Sirket borgharimn derhal muaccel hale getmesine vol agahilecektir.

sirket'in faaliyel gosterdigi insaul sektdri tinansal agidan oldukga zorlayier olabilmektedir, Bu projeler.
genellikle Sirket'in dnemii miktarda borglanmasint gercktirmekte oldugundan Sirket’in borglulugu ve
mali yiikiimlilitkleri. 6zellikle faiz oranlaringm yiiksek oldugu dénemlerde. Sirket’in laaliyetlenni ve
mali durumunu olumsuz yénde ethileyebilir. Borglarn servisi, nakit akisi Gzerinde baskr olusturabilir
ve Sirket'in sermaye harcamalarm, aragtirma ve gelistirme faalivetlerini veya diger Snemli is
faalivetlerini [inanse etme velenvgini simirtayvabilir. Ayrica. meveut barglarin veniden finanse edilmesi
veya veni borglanma ihtiyaglan, piyasa kosullarinin clverigsiz oldufu donemlerde zorlagabilir.
Borglulugan yilkseh olmasi. Sirket’in finansal esnekligini azalur ve mali kriz. durumianinda Sirket’tn
dayaniklihging siar. Yiksek bory yUkil, Sirket in nakit rezervlerini tilketebilir ve potansiyel yatrnm
frsatlarint kagirmazina neden ofabilir. Bu, dzellikle rekabetin vogun oldugu allyap sekiériinde,
Sirket™in pazardaki konumunu zavillatabilir,

Yeni burglanma ihtivacy durumunda Sirket, benzer garilarda bor¢lanma imhami bulamayabilir. Pivasa
kosullart ve sirketin mali saglifi, borglanma kosullarun degrudan etkilediginden deellikle ckonomik
belirsizlikh dénemlerinde. finansal kurulwslar daha remkinli hareket edehilir ve kredi saglamakta terediiit
edebilit. Bu durum. Sitketin projelerini zamaninda ve biilge dahilinde tamamlama yetenegint olumsuz
etktlevebilir.

Avrica Sirket'in vent is alabilmesi. mohilizasyon ve malzeme alini vapabilmesi, baslamis taahhiit
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bozulmalar Sirkel”in gercken nakdi ve gayri nakdi kredileri uypon buldagu maliyet ve kosullaria temin
edememesine yal agabilir. Sirket’in ¢opu projede miistertleri lehine tek il agamasiu (yani, bir teklif veya
thale teminany ve projenin uvgulama asamalarn (yani, bir kesin teminaty kapsayan teminat mektuba
vermest gerekmektedir. 31 Arahik 2023 itibanyvla, Sirket’in halihazarda misterilerde bulunan toplam
{avans ve kesin) teminal meklubu tutan 21.478.4932.909 TL. dir.

Sirkel’in gelecekte baslayacag projelerde teminat mekiubi temin etmek igin gerekli gayvri nakdi krediyi
saglavamamas:  veya uygun huldugu malivet ve kosullarla saglayamamasi yeni is  almasim
engelleyebilir. Ayrca. meveul teminat mektuplarimin haksiz sekiide paraya ¢evrilmesi veya Sirket'in
alt viiklenicilerinden aldigr teminatlarm vetersiz getmesi, nakde donggtiiviilmesinde  gecikme ve
aksakliklar yasamast $Sirket’in finansal durumunu. faalivetlerini ve faaliyet sonuglarini olumsuz
etkileyebilir,

. Sirket biiviime stratejisini ve planianan yatirintiarin ethin bir yekilde gergebieytiremeyebifir,

Sirket. pazardaki konumuny korumayt ve hiviimeyi amaclavan is stratejileri gelistirmektedir, Bu is
stratejileri; gelecekteki belirsiz olaylarm meydana gelmesine iliskin bir digi varsayim, projeksivon ve
tahmine dayah ofmaktadir ve Sirket'in ilgili dénem hoyunca iistlenmeyi planladifn operasyonel ve
orgunizasyone! girisimleri ve kararlarr ethilemekredir.

ilgili potansiyel stratejiler, Sirket'in net satislarint ve kirlihifin artirma kabiliyetini ve tzellikle de
Sirket’in bitytimesine ve geleceklehi performansina katkida bulunacagina inandigs yeni projeleri hayata
gecirmesine bagl olabilir. 11gili stratejinin basardr bir sekilde uygulanma kabiliyeti. farkl ke ve idare
politikalari ile, bir dizi ticari, ekonomik ve rekabetgi belfrsizlige ve Sirket'in kontrolit disindaki diger
faktdriere bagh olup, $irket gergeklestivdigi varsayimiarin yanls olabilecegi riski ile karst karsivadir,
Bu nedenle Sirkel mevewt pazar payint keruyamayabilir, bitviuemeyebilir. Sirket"in biyiime hedellerd
ve stratejisi tamamen veya kismen ya da dngdiriilen siireler icinde hayata gegirilemeyebilir veva stratejisi
yeterince  kiarh  olmayabilir.  Ayrica, Sirket'in bu  ¢abalanun Sirket’in kdrhihifinda  artigla
sonuglanacaginin herhangi bir glivencesi bulunmamaktadir,

Axrica. potansivel biiviime stratejileri gelir elde etme ve yeni proje alimi beklentilerini de igerecektir.
Dalayisivia. bilyliime stratejisinde ongoritlen hedef seviyelere ulasilamamasi veya yeni proje alimlarina
avak uydurulamamast hedefl olaruk belirlenenlere kivasla Sirket’in faaliyetleri ve mali durunu
bakimindan Sirket beklentileri fizerinde dnemli bir olumsuz etki oluglurmast séz Konusu olabilir.

Sirket’in CSG politikalars ile prosediirlerini bagarde bir gekitde siirdiirememesi darunuinda Nirket'in
itibare zedelenebilir ve bur durum faalivet sannglare ite moli durnmienn olwmser cikileyebitir,

Sirkerin yOriittigin biviik tesis ve projelerdeki miihendislil, insaat ve kurulum faaliyetleri. tasarim.
insaat veya sistem hatalar sebebiyle ¢alisaniarin ciddi gekilde yaralanmasima, milkiin zarar gdrmesing
veya gevresel bozulmaya yol agabilecek polunsiyel lehlikeler avz eder. 206 Arahik 2012 tarih ve 28509
savilt Resmi Gazete de yavintanan [y Saghgt ve Giivenligine {liskin isyeri Tehlike Stiftan Tebligi
(“Isyeri Tehlike Gruplart Teblifii™) uyarinca, Sirkel'in ingaat aktiviteleri. “gok tehlikeli™ olarak
st landadmakiade,

Sirket in faaliyetleri gevre, saghik ve glivenlik diizenlemelering tabidir ve 562 konusu dizenlemeler yosa
koyucu ve tlgili idari otoriteler tarafindan giiniin gerehsinimleri dikhate almarak degistirilmektle ve
eiincellenmehtedir. $irket. séz Ronusu ditzenlemelere her 7aman en ethin gekilde. tam kapsaml ofarah
velveya tantnan uyum siireleri dahilinde uyum saglayamayabiliv, Ngili saghk ve plivenlik kanun ve
yvinetmeliklerinin herhangi bir sekilde ihlali. hatta ihlal niteliginde olmawvan olaylar bile, Sirket'in
faalivetterini, finansal durumunu, aperasyonel sonuglarini ve beklentilerini olumsuz yonde etkileyebilir.



Gazete'de  yvaymbanan  Cevresel  Btki Degerlendirme Yoonetmeliginde  ("CED  Yinetmelifi™)
belirtitmektedir. Sirket {aalivetlerinin dofasi gerefi Sirket’in gergeklestirdigi insaat faalivetlers ve
projeleri, gevresel etki degerlendirmesine tabi olabilmekiedir. Ornegin. Sirket in Avrupa Birligi sinurlar
iginde belirlenmis bir dogal gevre koruma ogr olan “Natura 20007 bilgesinde devam eden projelent
bulunmaktadie. Bunen senucunda Sirket. gesitli gevre. saghk, glivenlik, arazi kullanimi sorunlarina ve
¢ok ¢esitli yasal isleme maruz kalabilecektir. Bu islemler, tg¢iined kiyilerce ileri stiriilebilecek sikavetler
veya laleplerden de kaynaklanabilir.

Bunlara ek olarak. stz konusu diizenlemelere uyvum saglanmas: i¢in iltivag duyulan dizenlemeler
Sirhet’in veni yalimmlar yapmastm gerektivebilir ve séz konusu uyum sireglerine yonelik yatirun ve
faalivetler Sirket’in biitge planfamalarimin Gstiinde kalan ek yiik ve harcamalara neden olabilir. Sirket,
tim buniarin sonucunda maliyet artistaring katlanmak zorunda kalabilir, ek sermayve destegine ihtivag
duyabitir ve bunlar Sirket"in operasyontacins ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.

Sirkel'in faaliyet ve varliklarnin rahatsizlik, kirlilik ve benzeri gevresel zararlara sebebiyet vermeyecegi
veya dogal g¢ovre ya da insanlar Gzerindeki cikileriyle baflantil olarak Sirkel'e karst (azminat
taleplerinde  bulunulinayaca@ hususunda bir kestnlik  bulunmamaktadir. S8z konusu sikdyet ve
rahatsizliklar, basvuru siireci sirasinda bu faktérler hesaba katilarak verilmis izinlerde ver alan
stuirlamalara uyulsa da gindeme  gelebilir. Sirket’in ticari laalivetler? swrasinda, pgelecek igin
yitkiimliiliikler dogurabilecek ve faalivetleri, mali durumu veya beklentileri tizerinde 6nemli bir olumsuz
etkive sahip olabilecek ek yasal islemlere tabi olabilir,

Sirkel. aynt zamanda, glvenli olmayan sartian diizelmek ve/veya gevresel Kirliligi gidermek veya sair
sekilde diizeltmeler yapmak iizere hiikiimel taralindan agilan sorusturmalar, denetimler, aragtirmalar
veya incelemelerie, saglik, emniyet ve gevre kanunlanna avkirihk nedeniyle ortaya gikabilecek cezalar
ve polunsiyel hukuki sorumlolukdaria ilgili risklere marus durumdado. Bu tlr sorusturmalar veya
incelemelere iligkin riskler gelecekte ortaya ¢ikabilir ve bunlacnm herhangi bici, $irketin faaliyetlerini,
linansal durumunu, operasyone! sonuglari ve beklentilerini olumsur yonde eikiley ebilir.

Sirket'in foaliver gasterdigi biillgelerdeki projelerin bir Risnu aktif fay hatlarvwn ofdugn bilgelerdir,
Dolayisiyia, sel ve firtina gibi dogal afetlerin yumnda jealojik harcketler Sirketin faalivetlerini ve

Sinansal durumann olumsuz ethileyebilir,

Sirket projeferinde profesyonel ve deneyimli tasarimeilar ile dofal alet risklerine hargi lasarum yapmakta
ve hu etkilerden korundugu kamsindadir. Buna karsin deprem, sel, Nirmina gibi dogal alctler Sirket’in
fnaliyvetlerini ve finansal durumunu oluinsuz etkilevebilir.

Oflasi deprem, sel. firtina ve henzeri dogal aletler sebebiyle Sirket in miinferit bélgelerdeki faalivetlerine
ara vermesi veya faalivetlerini tamamen durdurmasi gerekebilir, Bu durumiardan herhangi biri
projelerden herhangi birinin tamann veya bir kisminda meydana gelebilecek ciddi bir aksakhga,
projelerin durmasina veya kesintive ugramasina sebep olabilir, Sirketrin faalivetlerini yiiriilmesini
Snemli Glglide engelleyehilir ve/veya beklenmedik yatirim harcamalarina sebep olabilic, Sirket ilyili
onarim veva venileme maliyetlerini karsilamak zorunda kalabilir,

Diviz kurlarindaki artis sebebivie Sirket'in finansal tahlo dénemieri itibarivla daviz cinsinden
horglarr veva artan malivetler dolavesivia finansman giderlerinin artmase, nakit akondarin azalmast
sehebivie Sirket’in kirleligr olumsns ethifenebilir.,

Sitkel’in honsolide malt tablolan Tark Lirast cinsinden haarlarken. Sicket gelirlerinin dnenili bir
krsnini faaliyet gosterilen tilkenin kendi para biriminde {Avro. Polonya Zlotisi gibiy; Tarkive 'de yapilan
tslerde ise Tirk Lirasi, ARBD Dolars veya Avro cinsinden elde cunektedir. Sirkel laalivet ghsterdigi



519

vabuaner para birimlerinde Tiirk Lirasina gre meydana gelen dalpalanmalar da Sirket'in laalivel
sonuglarig etk etmektedir.

Hesaplarimt Tiirk Lirast digindaki para bivimlerinde witan bazi bagin artakhiklar veya is birlikleri bulunan
Sirket ayrica daviz kuru geveim riskine maruz kalmaktadir, Bagh ortakliklarin veva is birliklerinin
konsolide mali tablolarma katkist, raporlama para birimi ile Tirk Lirasi arasindaki déviz kurundan
cikilenmektediv. Gergekten de, doviz kurlarmdaki degisiklikler, Tirk Lirasma gevrilip raporlandiginda,
yabanct varliklaven, gelirlerin, yiktmlilitklerin ve mativetlerin degerini patansiyel olarak etkileyebilir.,
Sonug olarak. déviz kurlarindaki dalgalanmalar. Sirket o finansal iylemlerinin zamanlamast ve sermaye
vattnmy da dahil olmak tizere gelirierin ve maliyetlerin para birimi cinsinden ifade edilmesi dahil ancak
bunlarla sirurly olmamak tizere bir dizi faktar dzerinde dnemli bir olumsuz etkiye sahip olahilir,

31 Arahk 2023 itibariyla Sirket in taral oldugu sézlesmeler kapsaminda yabaner para birimleri cinsinden
elde edilen gefirlerin Sirhetin tim pelirleri igerisindeki payr %472,47 dir. Sirket, déviz kuru risklerini
yvonetmek icin. sézlegmelere koruma endeksi hitkmi koymak ve ¢ilt para birimili sézlesmeler hazirlamak
gibi belirli politikalar benimsemis olmasina karsin diviz kuclarinda Gogdritlemeyen dalgalanmalar
meydana gelebilir ve Sirket’in yabanci varhiklarinin ve gelirlerinin degeri digiirebilir ve Tiirk Lirasina
cevrildiginde ve raporlandiginda Sirket’in maliyetlerini artirabilir. Bu durum Sirket’in faaliyetleri, mali
durumu veya beklentileri Gizerinde dnemli bir olumsuz etkive sahip olabilir,

Ekipmuan  fivatlurindahi - dalyalanmalar  ve  ekipman  lojistigindeki  sorunlar  Sirket'in ticari
Saalivetlerini ve mali deremunn olumsuz etkifeyebifiv. Sivket 'in fucdivetleri ivin dnem arg eden baz
ekipman ve iojistik fivatlarmdaki divize bagl artiylar Sirket’in faalivetliering ve kirlihgon olumsuz
Yydnde etkileyebifir.

sirket’in 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihlerinde sona eren yillarda. ekipman
giderlerinin toplam satislanin maliyel igerisindeki orant sirasiyla %63.27, %42.94 ve % 1,30 olarak
gerpehlesinigtir.,

Sirket'in faaliyetini olusturan altvapt prajeleri, dxellikle metro ingaatlan, fivatt déviz bazly olan modern
ve harmasik ekipmanlar gereklirmekle olup bu ekipmanlarin baginda “tunne! boring machine™ (&istebek
- el delme wakinesi) CTBM™) gelmektediv. TBM ler, tanellerin izl ve plivenli bir gekilde
delinmesini saglavarak. gelencksel patlatma yontemlerine kiyasla hem is gitvenligi agisimdan biiyviik
fayda saglar, hem de daha az gevresel elkive neden olur, TBM gibi 6ze! ekipmanlarin maliyeti, Avro
veya ABD Dolan diviz kurlarindaki dalgalanmatara son derece duyarlbidir. Cogu durumda, bo
ekipmantar ve onlann vedek pargalan yurtdiyindan ithal edilic ve fiyatlary, déviz kurlanndaki
degigikliklere bagh olarak dnemli dlgiide artabiliv. Dovize bagh fivar artsslan. Sirket'in maliyetlerini
dogrudan etkiler ve maliyel arhislannin misterilere vansitilamamast halinde Sirket'in katlandig
maliyetler artabileceginden projelerin maliyet elhinligi ve Sirket’in kdrlihgl olumsuz  yonde
etkilenebilir, Buna ek olarak, temei diger bazi ekipmanin tedarihi Sirket’in hizmet aldif alt yiikleniciler
aracthgiyla  yiiriwildiginden Sirket’in diyindaki  faktdrler nedeniyle gecikebilir veya kesinlive
ufravabilir: bu da alternatil tedarikgilerin rekabetgi fiyatlarla veya hig ikame ekipman saglayamamass
halinde projede gecikmelere ve maliyetlerin artmasima neden olabilir.

Ekipman lojistigi de, alivaps projelertnin zamanimda ve biitge dahilinde tamamlanmas) igin kritik bir
faktardiir. TBM gibi bily ik ve karmagik makinelerin tayinmasi, dzel lojistik planlamasi gerektirir, Bu
ckipmanlarin projenin haslangig noktasina giivenli ve zamaninda ulagtinilmasi gerekmektedir. 1Lojistikte
vaganacak herhangi bir aksaklik. proje Lakvimlerinde gecikmelere ve dolavisivla malivet artiglarina
neden olabilir. Ayrica. uluslararast lojistikic vagsanabilecek sorunlar, glimritk geeikmeleri ve lagima

malivarlarindal-d nerialae Kielrar o tinaes Faalivcatlacimt coaoeall domiissinen daimeiclamn alioses adleibaaaladitia



Sirket'in teklif hazirhgr oldukea karmagik teknih ve ticar degerlendirme ve hesaplamalar igermektedir.
Teklillerdeki fivatundirma ve sireler genel itibanyla buglayicr oldugundan, isin kapsami, maliyet
hesaplari, fivatlandirmasindaki hatalar, sarinainenin degerlendirmesindeki hatatar, $irket'in uygulama
projesine baz aldigr tasarim projelerindeki mithendislik hatalarmn tespil edememesi ve benzeri hazirlik
ve teklif wgamasinda yapilabilecek &nemli maddi hatalar. igin planlanan maliyetlerin iistiinde
gereeklesmesine. projenin zamamnda tamamlanamamasina, kirhligin ditgmesine sebep olabilecektir.
Dahasi, teklif ve ihale hazirhk siireglerinde yapiian hatalar veya uygnlama asamasinda ortaya ¢ikan
aksakliklar, projenin malivetini ve zaman ¢izelgesini olumsuz yonde etkileyebilir. Bu tlir sorunlar,
projenin karhihigie azalabilir ve  Sirket’in penel  (inansal performansim  diistirereh  Sirket™in
faaliyetlerini, itibarim, malt durumunu ve faaliyet sonuglariny olumsuz ethilevebilir.

S LI Uygilama agamasinda hatadar veya aksakhilar meyduna gelebilir,

Projelerin uypulama stireglerinde de hatalar ve kusurlar olabilir. bu kusurlar gegici kabulde veva
dneesinde tespil edilip diizellilebilir. Kesin kabulden {nce tespit edilen eksiklik, kusur ve aytplarin
giderilmesi Sirket'in ilave maliyetlere katlanmasina, geyici vefveya kesin kabuliin gecikmesine,
tahsilaun gecikmesine. cezal sarl veya tazminat Sdenmesine, garantl siiresinde kusurlanm ortaya
cihmasivla Sirket’in bu kusurfar karphiksiz gidermek zorunda kalmasina ve prajeden beklenen
Karlihklarmm azalmasina sebep olabilir. Sirket’in taahhiit iglerinde dnemlt hatalar yapmamasi.
sektdrdeki ilibarum ve yeni iy almasun saglayan etkenlecden olup, dpenili bir kusur veya buna dayal
iktilaf itibar kaybina yol agabilir. Aynca, Sirket'in bu ayiplar ve husurlar sebebivle zarar géiren
miiglerising ve igtinedt kigilere karst sorumlufugu da dogabilir, Bu tip durumiar SirkeCin faaliyetini,
itihariny, mali durumunu ve faaliyet sonuglarnm olumsuz etkileyehilir.,

5,112 Sirket, ilmudi nedenivle yaralanmalara, dliimiere, ¢evresel turarlara veya maddi hasara yol acan
bir olay mevdana gelirse, dnemli yasal vickitmdiifiikler ve olumsuz kamuaovn muchaleferi ile harsi
karyiya kalahilire Ayrica, belirli prajelere yanelik kamuovu muhalefeti, projenin gecikmesine veya
iptutine yol acarak Sirket'in itibarine ve faalivedering olumsug etkilevebilir.

Sirket’in temel Taalivetlering olusturan altyapr projelerinin asanm ve ingast, Sirket fgin hem biiyiil
Firsatlar hem e ciddi riskler barmdirmakladir. Bu ir projeler, sadece teknik ve mithendislik beceriler
degil, aym zamanda yitksek diizeyde sorumluluk ve dikhat gerektirmektedir. Sivket. projeleri planlarken
ve virittrken ¢evresel dilzenlemetere. pdvenlik standartlarma ve kalite kontrol prosediirlerine siki
sikiya uymak zorundadir. Thmalkdrbk, hatah tasanm veya ingaat hatalan nedeniyle mevdana gelen
yaralanmalar, dliimier. ¢evresel zararlar veya maddi hasarlar. Sirket’e kars: ciddi yasal slemlere vol
agabilir. Bu tilr olaylar veva durumlar ayrica dretimde gecikmelere ve/veva sahanin pegic olarak
kapattlmasi nedeniyle projelerin kesintive ugramasina neden olabilic. Bdyle bir olay veya durumun
Sirket’in ihmalinden kay naklandigi tespit edilirse ya da kusursuz serumluluk kurallan gegerlivse, Sirket
thmalkar davranmamuy olsa bile sorumlu utelabitic. Bu thr bir sorumluluk. geveeye zarar verilmesi
ve/veyd Gglineil taraflara ait miilklerde bliyiik hasara yel agilmasi va da bir veya daha fazla Sicket
galiganunm. projede gahgan alt yiklenicilerin ¢aliyanlavinn veya diger Ggtined kigilerin varalanmast veya
altimiiyle soenuclanmasi halinde artabilic. Bu tlr olaylar. sadece finansal kayiplara neden olmakla
kalmaz, aym zamanda SirkeUin itibarina da kahe zararlar verebilir,

Ote yandan, altyapt projeleri siklikla genis ¢apli kamuoyu ilgisini gekmekle ve yerel toplulukiar, gevre
koruma gruplan ve diger payvdaglar tarafindan yakindan rakip edilmektedir. Belirli bir projeye karst
ologabilecek giicli kamuoyu muhaleteli, projenin gecikimesine, maliyetlerin artmasima veya haila
iptaline yal agabilir. Olumsuz hamuoyu algisi, genellikle gevresel endigeler. yerel toplulukiarin
fizerindehi sosyal ethiler veva proje planlamasindaki eksiklikler gibi faktarlere dayamr. Sirket, bu i
muhalefet yénetmek igin settaf, katihmer ve duvarh bir yaklayim benimsemek zorundadir. Altvap
projeleri genellikle uzun vadeli vatirimlardir ve projenin herhangi bir asamasinda mevdana gelebilecck



3 113, Sirket'in faalivetleri esnasiada &y kazaturs meydana gelebilir,

Sirket ok tehlikeli olarak siulandirdan bir sekiirde fualivet gdstermektedir. Sirket prosediirlerinin
yetersiz kalmasi, teknolojik kusurlar, beseri hatalar veva dig etkiler sonucunda ig giivenligi bakinmindan
gositl (eblikelerin ortava ¢thkmasi muhtemeldir. Sirket’'in operasyvonlar kapsamindaki faalivetlerin
varalanmalara, éliime, tesiste ve ekipmanlarda dnemli hasarlara yol agma riski bulunmakiadie, Bu
durumlarda uygulanabilecek  yasal islemler. idari yapurimlar vefveya (rcim  {aaliyetlerinin
durdurulmast, Sirket"in Faaliyetlerini ve Mnansal durumunu olumsuz etkileyebilir. I3 kazalar neticesinde
Sirket'in iggilerinin yaralammas) veya 6limi veya maddi varlihlarinin zarar gérmesi gibi durumlar,
Nirket agisindan ¢eshli sorumlulukiara ve Sirket neadinde is kaybina yol agabileceh olup. bu durum
Sirket'in faaliyetlerini ve finansal performansini olumsuz vénde etkileyebilir.

Sirket kendi ¢aliganlarmin ve alt yiiklenicilerin ¢ahganlannm da is sahalarinda igleri sirasinda iy
kazalarima ve meslek hastahiklarma maruz kalmasim énlevebilmek amacivla alt vilklenicilerin ilgili
mevzuala uygun olarak tiim énlemleri almasim ve etkin gekilde uygulamasimi sart kogmakia olup, all
yOklenicilerin islerini sozleymelerinin ekinde yer alan “Santivelerde Iy Saghgt ve Giivenligi {{SG)
Sartnamesi” ¢ergevesinde ve ilgtli mevzuala riayel ederek yapmasin Aalep etmekte ve strekli
denetlemektedir. Sirkel santivelerinde sertifikali ISG uzmanlar ve teknikeri bulundurmak, risk
degerlendirme ekipleri ve is pizvenligi kurullareu kurmak ve cgitim vermek. sahada kallamlacak olan
kigisel koruyucu donantmlar ve ekipmanlarny standartlanne belirlemek ve uygulatmak gibi tedbirleri
almakia veya aldinmakiadsr.

Tim bu alinan ledbirlere. mevrzuat ve/veya sizlegmeden kaynaklanan vik{imlilliklerine ragmen all
yiiklenicilerin ig¢ilerinin is suhalurinda. is kazalariia ugramalarimn Gniine gegtlemeyebilir. Her ne kadar
Sirketin alt yitklenicileri ile akdettigi sézlesmeler Sirket'i sarumluluktan koruyucu hitkiimler icermekte
st de Sicket'in alt yitklenicilerin ¢aliganlaruun is kazasina ugramas) sebebiyle hukuki veya cezai
sorum!ulugu dogabitie. Sirket’in baz yiikdmltltklerd i¢in rlicu imkanlars olmayabilir. Ali yiiklenicilerin
cahganlarimin i kazalae, figiineil kigilerin ve gantivedeki insaat malzeme ve ekipmanin g&rd (i hasur
ve kayipiar. Sirket’i is hukuku tahimda tazminat talep ve davalarma. sézlesmeye avkinhk nedeniyle
isveren ve diger iy gdrenlere karsi hukukl, idari veya cezai sorumluluga maruz birakabilir. Sirket’in
gerek kendi gahsanlar gerekse de alt viiklenicilerinin ¢ahisantar agisindan is saghgr ve giivenligine
iligkin mevzuata ve projeve uygun tedbirleri almak ve alinmasnn saglamak igin gdsterdigi ¢abayva
ragimen Gnlenemeyen kaza ve hasarlar sonucunda Sirket’in laaliyetleri olumsuz etkilenebilir ve kismen
veya lamamen sigorta ile karytlanamayan tazminat sorumiuluklar dogabilir.

31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarthinde sona eren villarda $irkel biinvesinde
herhangi bir 8liimlid is kazasi yasanmanns olup Sirkel isyeri kazalarun dnlemek igin her ki tedhiri
almasma karsin, gelecekte dliimlii is kazaiari ile karstasabilir. Olimld is kazalanindan dogan davalarm
sonucuida Sirkel, tazminat taleplerine ve iduri para cezalanna tabi wtulabilic ve Sirket in kurul {iyeleri
veya yoneticileri, cezai kovugturmava tabi tutulabiliv ve bu davalar, Sirket’in faaliyetlerini. linansal
durumunu. operasyonel sonuglarin ve bekientilerini olumsuz yénde elhileyebilir.

5.1L.14. Sirket faalivetlerinin biiyiik bir kisen Inikifimetierin ve verel hanm makamlarpnn yotirim
politikalurting baghdir.

Sirher'in temel Faalivet alani ofan altvapr projelerinin gergeklestiriimesi, faalivel gbsiermekte oldugu
balgeterdeli hitkimetlerin ve verel kamu makamlarinm yahrim politikalarnina derinden baghdir. 31
Aralik 2023 itibuniyla, verel oloriteler de duhil olmak Gzere hamu sekiord kuruluglan ile akdedilen
sozlesmeler Sirket’in toplam sézlesmelerinin / gelirlerinin tamanum temsil etmektedir, Bu durum
Sirket’ bitviih dlgiide kamu harcamalanna ve ulagim. sivi! ve sosyal altyapr yvatimmlanna iliskin
politikalara bagh hale getirmektredir. Ckonomik, sivasi veya gevresel dnceliklerdeki herhangi bir
dedisiin. olanlanan veva devam eden preielerin finansmanimi. onavin ve uveutanmasin dogrudan



sonuglar dogurabilir. Bununia birlikte, anan kamu yaunmlan devlet harcamalarida da artig meydana
getirdiginden Tiirkiye ve diinyanin genel ekonomik gériintimiindeki bozulma, ingaat sckiirtindeki
daralma ve kamu yatirmmlaroun lnzinoy azalmas, sektdedeki yvatirnm kosullarm ve veni yatimmlarin
hayata gegiritmesini olumsuz etkiley ebilir.

Sivasi dengelerdeki degisiklikler ve yeni vénetimlerin farkle yatimm dneelikleri. meveut ve gelecekteki
projeler {izerinde Gnemli bir belirsizlik varatir. Yeni politikalar. $zellikle altyapt insaat ve bakimi
konusunda, énceki yonetimler taralindan plantanan veya baglatilan projelerin revize edilmesi veva iptal
cdilmesine neden olabilir, Bu durum, Sirket’in projeleri tzerinde veniden planlama yapmalarimi zorunlu
kilar ve polansiyel olarak bily ik mali kayiplara yol agabilir. Ayricn, Sirket”in laaliver pisterdigi iitkeye
baght olarak, kamu idareferi veya tiize] kistlikleri karsisiada ihtivati tedbir kararr almak. mahkemede
ddeme yvapimasinge saglamak veyva bu tedbir karariaris nygulamak, Gzel taraflarta meydana pelen avm
ihtilatlara kivasla daha zor olabilir. Yatinm politikalarinda, altyapt galismalan igin kamu fonlarinin
tahsisinde veya bu tiir varg alanlarindaki uvgulama prosedirierinde gelccekte meydana gelebileceh
degigiklikler. SirkeCin mali durumu, Taalivet sonuglar veya beklentileri lizerinde dnemli bir olumsuz
clkiye sahip olabilir,

Son olarak, hikiimel ve verel makamlarim vabrim politikalanndahi degigiklikler, altyupt projelerinin
kamu destegine ve [(inansmanina olan bagimbihg géz &dniinde  bulunduruldugunda, projelerin
uvpulanabilirligini ve karhhgm dofrudan etkileyebilir. Bu politika degisikliklert, Sirket’in uzun vadeli
linansal projeksivonlaring ve projelerin genel basars sansint da olumsuz etkileyebilir, bu durum Sirket’in
faaliyetlerini ve finansal performansim olumsuz yénde etkileyebilir.

S. LIS Miichir sebep, heklenmeyen olaviur veya Sirket'in kowmtrolii disindaki nedenler, soclesmelerde
fresaba katilsa da, Sicket'in projelerinde gecihmelere, duraklamalara, iptatlere vol acabifi ve
Sirket 'in faalivetlering olumsuz etkifeyehilir.

Miichir sebep halleri, beklenmeyen olaylar ve kontrol digi fakitirler. Sirketin attvapr projelerinin
zamanlamasin ve uypulanmason dnemli dletide etkileyebilly, Bu e durumlar. projelerin planlanan
stireglerinion digina ¢ikmasina neden olabilir; gecikmelere, duraklamalara ve hatta iptallere yol agabilir
veya bagha hir gekilde Sirket’in 887 konusu projeyi lamamlamasim ve/veya tamamianan projeierin
isletilmesini engelleyebilir, Ormegin, devam eden projelerde gerekli izinlerin tamam{onamamas. gerekli
finansmamn bulunamamast, pandemi ve salgim hastabiklar gibi miicbir sebep halleri. arkeolojik
buluntulara rastlanmasi. nakit akigt sikintise veya sair sebeplerle misteri taralindan projelerin durmas
veya askiyva alinmast kararr alnabiliv. Bu durumlar genellikle gegici olmakla beraber kalic da olabilir.

Bunun vam sira, Sirkel’in faahhdt eitigi ingaat iglerini zamamnda uygulayahilmesi projedeki alt
yikleniciler zibi diger Gotned tarallarn iy progranuna uygun ofarak ilerlemesine ve Sirkel’e zamanmda
teslim vapilmasima baghidir. Projedeki planlama aksakliklar. diger yiiklenicilerin uvgulamalarindaki
gecikme, aksakhk wveya eksiklikler $Sirket™in projelerdeki ilerlemesini aksatabilir ve geciktirebilir,
Durma, ashiya alma, gecikine veya projenin tamamen iptali gibi durumlar neticesinde, Sirket'in. (i) igin
ilerlememesi nedeniyle bekledigi hak edis faturalarin kesememest, {1i) sabit giderlerini finanse cimeye
devany etmesi. (iit) is devam etmedigi halde alt yiikleniciterine Gdeme yapmak zorunda kalmasi. (iv) ali
viiklenicilere Gdeme vapamamasi halinde alt viiklenicilerin projeden ayrilmasi, {v) sabit giderlerinin
artmasi. {vi) santiyelerindeki stoklarn ¢almmas:, kavholmasi, bozulmasi, tahrip olmasi veya telef
olinass, (vil) mmalyeme, ekipman ve is giicth maliyetlerinde arug wibi dorumlar $irket’in dngéirdfigii
malivellerde artiga, faaliyetlerinde aksakliklarin meydana gelmesine, ihtilaflar ¢ikmasina sehep olabilir
ve neticede karliligr. gelecege Highin beklentilert ve finansal durumu olumsuz ekilenehilir.

Bu tiir beklenmeyen olaytar ve miicbir sebep durumlars, Sirket in mali durumunun yam sira itiburina da
zartar verehilir. Projelerde vasanan gecikmeler ve duraklamalar, misteriler ve vatimmerlar nezdinde



3. L1060, Sirket nuigterilerinin ddeme pitcliigiine girmesi ve tahsilat problemieri yayuanmasy Sirket 'in finansal
diurumunn olumsns erkileyehbilir,

Sirket, miisterileriyle kurduklan finansal iliskilerin saghkh iglemesine bilyGk tnem vermektedir.
Sirket"in taghhit iglerindehi migterilerinin, ekonomik krizler ve belirsizlikler ile ilgili siyasi ve
jeopolitik gelismelere bagli olarak faaliyetleri ve mali durumunun olumsuz etkilenmesi sonueunda veya
sair seheplerle hak cdis 6deme yitkiimliiliiklerini zamanimda yerine getirememesi s6z konusu olabilir.
Sirket hak edis hedellerini sézlesme veya eklerinde aksine bir hitikinn bulunmadike¢a aylik elarak Iatura
clmekledir. Misterilerin ddeme giicliigi gekmest ve buna bagl olarak tahsilat problemleri yagamasi,
Sirket"in finansal durumu Gtzerinde ciddi olumsoz etkilere vol agabilir. Hak edis bedellerinin miisteriler
tarafindan zamaninda ddenmemesi ve tabsilat stivelerinin uzamast Sicket’in ek finanaman ihtiyac
duymasina ve nakit akigmda beklenmedik kesintilere, geliclerde azalmaya ve dolaymivla Sirket’in geng]
linansal saglifinin bozulmasina neden olabilir. Ozellikle édeme siireglerinin uzanas: veya alacaklarin
tahsil edilememesi, $irket’in operasyounel giderlerini ve borglarimi zamamnda karsilama kabiliyeting
simrlayabilir,

Miisterilerin Gdeme zorluklar. aym zamanda, sirketin likidite pezisyonunu da zayiNatabilir. Likiditenin
azalmasi, sirketin acil finansal ihtiyaglarm karsilamasim zorlagtirabilir ve yeni vatinm firsatlacnim
degerlendirme veya genigleme planiarin ericlemcek zorunda kalabilir. Uzun vadede. tabsilat problemleri,
Sirket’in kredi notunu ve linans piyasalarmdaki itibanim olumsuz etkileyebilir, bu da gelecckieki
finansman maliyetlerinin artmasina ve yeni finansman haynaklarina erisimde zorlubklarn yol agabilir,

Ayricd, misteri ddemelerindeki gecikmeler veya (ahsilal sorunlan., Sicket'in mali tablolarinda
diizeltmeler yapumasimi gerektivebiliv. Alucaklarin deger disiikiogn kavilar ve siipheli alacak
karsiliginin artmasa, gelir tablosunda ek maliyeticre neden olabilir ve bu da Sirket’in karlthgint olumsuz
etkileyebilir. Finansal perlormans tizerindeki bu olumsuz baski. yaurumer piivenini sarsabilir ve
Sirket’in pivasa degerinde dalgalanmalara neden olabilir.

51170 Nivkef'in fedlivetierinin ve altvapt projeleri ivin dunem ar; eden Kalite siireclerinin devamblige ve
sitre KENGE alt yiihlenicilerin yane sera tedaribod ve diger ficncit taraflara haglidrr.

Sirket'in faalivetleri ve dzellikle altvapt projelerinin bagansi. kalite stireglerinin devamlthgr ve
siirekliligi agisindan alt yiiklenicilere ek olarak bilyiik Gl¢iide tedarikeilere ve difer figiineit tavallara
bagimlidir. Bu bagimlihik, projelerin zamamnda ve biitge dahilinde Lamamlanmasi igin gerekli malzeme,
hizinel ve uzmanhgin saglanmasin igerir. Tedarikgilerin ve diger figiincit tarafarin kalite standartlanna
uygim olarak harchet etmeleri ve teslimatlan zamaminda gevgekleglirmeleri, projelerin baganli bir
sekilde ilerlemesi igin kritik dneme sahiptir, Eger bu ticOneh torallar. aahhiit enikleri kalite ve
performans standartlarin kargtlayamaz veya stireglerde aksamalara yol agarsa, bu durunt dogrudan
Sirket'in projelerinin verimtiligini ve sonuglarin olumsuz etkileyebilir,

Ugtined taraflanin performansindaki herhangi bir eksiklik veya gecikme, projelerin teslim sirelerinin
uzamasina. maliyetlerin artmasina ve misteri memnuniyetsizligine neden alabilir. Aynea. kalite
stireglerinin yeterli diizeyde stirdiiriitememesi. son Griintin kalitesini digiirebilir. bu da Sirket"in itibartna
ve pazar konumuna zarar verehilir. Bu tiir duramlar, Sirket*in gelecektehi is frsatlan tizerinde olumsuz
etkilere sahip olabilir ve uzun vadeli lnansal performansin wehiikeve atabilir.

5. 118, Herliangi bir iy kavbi veyva iy hacminde dnemdi bir azalma veya herlangi biv degisiklik, fesilt,
yecikme veya kupsam daralima, Sirket ine mali durenwe veya faativetleri iizerinde tdlumsuz bir ethive
sahip olabilir,

Sirket'in 31 Araltk 2023 tarihinde sona cren yilda 29 adet devam eden ingaat sbzlesmesi bulunmakiadir.
oAl AT rnlllhiiada mamin memaen s Ja St adi e 1D AR ST AT TE b dalsl Tamlaiee lasa i ladons



[58.660.010.419 T1. dir. 31 Arahk 2023 tarihinde sona eren yilda Sirket’in 13%.660.010.419 T1.
tutaruwlaki teplam imzalanan sdzlesmelere ilishin kalan hakediglerinin %474.057ini [ 17488206914 T1.
tularmdaki en bliylik 5 sazlesme olugmaktadir,

Sirkelin gents ve ¢esitlendirilinig migtert tabant, Sirket’e vluslararasi birgok pazarda faalivet gisterme
ve fark!r kaynaklardan gelir elde etme avantajr saglasa da, bu gegitlilik, is kaybi veya is hacminde dnemli
bir azalma gibi durumlar karsisinda kendine 6zl riskler de barindirmiaktadir. Her bir miisteri igin Sirket,
farkli cogralvalarda ve farkh ditzenleyici gergeveler aliinda faatiyet gosterdiginden. her projenin
kendine has zorluklars, gereksinimleri ve risk prefilleri meveot olmakla birlikte bu durum, Sitket’in is
hacrmiinde  herhangi bir degisiklik. fesih, gecikme veya projelerin kapsaminm daraltiimasi gibi
olumsuczluklarin ydnetilmesini karmagiklagtirinakiachr.

Sirket™in bir veva daha fazla dnemli mitsterisinin igini kaybetmesi veya fazlivetlerint Gnemli diglide
azallmast, ara vermesi ya da Sirket'in bir veya daha fazla bliyiik projesinde vapacaf herhangi bir
degisiklik, fesih veya Sirket'in faaliyetleri, [aaliyet sonuglarn. mali durumu veya beklentileri Grerinde
onemli bir olumsuz ctkive sahip olabilir. Sirket yeni misteriler elde edemeyebilir, kaybettigi
miigterilerin yerine aym kdrhihikta yeni migteriler hoyamayabili, bu durum Sirket’in tstedigi sayida
tanhhiit projesi alamamasing, iglerinde strekliligi ve cesitltligi saglayamamasina ve pelirlerinin
azalmasma vol agabilir. Terhangi bir is kayb veya is hacminde dnemli bir azalma, Sirket’in mali
durumunu dogrudan  etkileyebilir. Aynica, projelerin feshedilmesi, gecikmesi veya kapsamunn
daralulmasi, Sirket’in gelecekteki finansal projeksivonlarin ve blyiime stratejilerini de olumsuz yonde
etkileyebilir. Bu tr olaylar, yalinmer giivenini sarsabiliv ve Sirket'in piyasa degerinde dilgtislere yol
agabilir.

5.L19. Kilit personelin kavbedilmesi veya kifit personel ve ilttiyag duviidlan nitelikte woman personelin
Sirket  biinyesine pamaninda  daitil  edifememesi, Sirketin biiyviimesing  sunrlandirabilir ve
Jaativetierini olumsuz ethileyebilir.,

Sirhel Taaliyetlerinin bagarist, vénetim personeli ve mithendislik. insan kaynaklan, operasyonlur ve
finans alanlarinda kapsamh dencyime sahip diper kilit personellerin tecriibesine ve bunlar tarafindan
saglanan hizmetlere ve Sirket birtmierinin ilgili personellerin bu nitelikleri sayesinde birbirleri ile
entegre olarak ¢ahsabihnesine dayvanmaktadir. Sirket'in bliylime planlan yénetim ekibi tizerinde ciddi
talepler yaratmaktadir ve gefecektekl biyvilme de bu talepleri arttirabilir. Yonetim ekibi iiyelerinden
herhangi biriyle Sirket arasindaki iy iliskisinin sona ermesi, Sirketin bu kiginin yerine gegmek itzere
uygun bir kisivi zamamnda bulmas: mitinkiin olamayabileceginden, Sirket’in Faalivellerini ve
beklentilerini Gnemli élgiide ve olumsuz yvonde etkileyebilecektir. Bunlara ek olarak, bdyle bir kiginin
ayrilmasi yatinmerlar ve analistler twralmdan olumsuz karsilanubilir ve bu duram da $irket paylanmin
fiyaumn diigmesine yol agabilir.

Buna ek olarak, Sirket'in bilgi birikiminin bir biltimi i¢ kaynaklardan geligtirilmistir ve dolayisiyla dig
kaynaklar ile degistirilmesi gitgtiir. Sirket'in iginde bulundugu sektérde. Sirket’inki gibi biyiik bir
organizasyont etkin bir yekilde yonetebilecek tist diizey yoneticilerin yani sira, teknik uzmanhga veva
sehitr uzmanh@ina sahip nitelikli ¢alsanlann istihdam konusunda ciddi bir rekabet sz konusudur.
Kilit personulin dzellikle rakip firmalarca istihdam edilmesi veya kilil personel ve nitelikli ¢ahisanlarin
ise altmamamasi. motive edilememesi ve muhalaza edilememesi (Gzellikle $irketin faaliyetlerinin
genisletilmesi igin gereken durumlarday, Sirket'in bilgi birtkimi ve liderlik kabiliyetlerinin kaybina
neden alabilir. Sirket'in bagarismin devanu, gelecekieki bllyvlimesini ve cograft  peniglemesini
yinetebilntesi ve hedeflerine ulagabilmesi agisindan meveut kilit personellerinin muhafaza edilmesi ve
perekmesi halinde yeni nitelikdi kilit personelter bulabilmesi dnemlidir. Sirket"in bunu yapamamast.
Sirket'in faalivetlerini. finansal durumunu ve taalivetierinin sonuglarnm Snemli dlgtide ve olumsuz
yiinde etkiteychilir.



gili olasi nedenlerle Sirketten ayrilmas: ile sonuglanabiliv ve nitelikll is giicd kaybina yol agabilir, I3u
durumlardan her biri, Sirket'in meveut Taaliyetlerinin stirdiirlilmesini veya Iaaliyetlerini genigletme
kabilivetini alumsuz etkileyehilir ve bu da Sirkelin laaliyetini. mali durumunu ve faaliyet sonuglaring
olumsuz etkileyebilir,

S.0.20. Sirket'in mevent sigorta policeleri, tim potansiyel cararlure karsilama noktasinda yeterfi
olmayabiliv, Bir kaza veya hasar durnmnnda veya buskaca bir yekilde olusabilecek tiim riskleri
kapsayucak yekilde sigorfu yaptirdmast mibmbiin degildir.

Sirket, tim riskler (all-risk) sigortasi, kapsamli makine sigortasi {mekanik ariza. depremler wibi
msurlardan kavnaklanan zararlan kapsavan), Ggiineli sahis mesuliyet sigortasi. isveren socrumlufuk
siportasy ve terdr sigortast dahil olmak dzere varlikiarn igin gerekli olan tiim sigortalan yaptirmaktadir.
Sirket, risklerini ingaat sekiclinde 1zalihlit isi goren Armalarm vapurdig standartlarda sigorta yaprirdgi
hanaatindedir. Ancak. Sirket’in meveut sigorta teminatlacr veya Faydalanabilecekleri sigorta paketleri.
Sirket in muruz kalabilecedi zararlurimn lumannn karstlamakta, polige kapsam ve teminat limitleri ile
mualivetler. zararin bityUkligh veyo meyduna gelme skl dolayisiyla yetersiz kalabilir, Sirket’in
sigorta primlerini zamaninda ddememuesi veya sigorta sartlanina riayet etmemesi pribi sebeplerle sigorta
poligelerinin gegersiz olmast halinde de zarartarini tazmin edememesi séz konusu olabilir. Buna ek
olarak. ddenecek sigorta primlerinin artmasi halinde Sirkel. sigorta kapsanunm meveut haliyle
gecerliligini Koruyamayabilir veya Sirket, meveut durumu niehafaza edebilmek igin yitksek bir maliyete
katlanmmahk zorunda kalabilir. Sigorta primlerindeki bir artiy, Sirhetin faaliyetic mali durumu, Taaliyet
sonuglart ile gelecekteki biiylime bekientileri ve ayrica yattrimelara saglanacak geiiri Gzerinde olumsuy
etkive vol agabilir.

Sirket'in gegerli bir sigorta poligesi olmasina ragmen. sigorta sivketleri ife §irket arasindaki
uvustmazhiklar, sigorta sirketlerine deprem vs. pibi sebeplerle yogun talep olmasi veya bagka sebeplerle
siporta sirketlerinin yikimlitfikierini yerine petirememesi halinde Sirket’in sigorta lazminati almasi
mivnkiin olmayabilir. $irket, meveut sigorta teminatlaninn stirdirmeyi ve lTaalivetleri igin perekli ilave
sigorta teminatlanm satm almayr planlamakiadir. Ancak. Sirket'in sigorta teminatlarmn. 18m kayiplar
veya olaylara harsi yeterli teminat saglavacags garanti cdilememektedir. Siportalanmanus veya
sigortalarin kapsamu agan zarar veya sorumioluklarm meydana gefmesi. Sirket'in itibarina zarar
verebilir ve dnemii dlgide iiretim kapasitesi kaybina neden olabilir.

Yukanda agiklanan sorunlardan herhangi biri, Sirket’in faaliyetlert. mali durumu ve faaliyet sonuglar
iizerinde Gnemli dleiide aluinsuz ethive yol acabilir.

S5.L21 Sirket'in gelecekteki performanst sonnglart belirsiz rekabetci ihale siireglerine baglh oldugu icin,
bu ihalelerde basarisezlik, geri kazamilamayun zaman ve mali kavnak kaviplorivla Sicket'in net
satiglart ve geliri fizerinde olumsu? etkiler varatubilir,

Sirketin faaliyetini olusturan altyapy projelert. genellikle rekabetgi thale siiregleri voluyla yOrttiliir. Bu
stirecter. Sirket igin hem biyiik firsatlar hem de Gremli riskler tagir. Rekabetgi fhalelerde bagarisis
olmak. sadece o projexi kaybetmekle kalmaz, aytn zamanda $irket’in ner satiglan ve peliri Gizerinde de
olumsuz etkiler yaratabilir.

Sirhel: altyapr ingaal scktiriiniin en zel all sekidrlerinden biri olan ulagtuma alanimdaki yeterliligi
sayesinde kauldipt thaleler bakimmdan kazanma oramnin oldukga yitksek oldugy hamsinda olmakla
birlikle potansiyvel milgteriler ve ig ortaklar. ihale kayiplari Sirket’in yeteneh ve givenilirlii hakkinda
olumsuz bir isaret olarak algilayabilirler. Bu durum, gelecekieki ihale streglerinde Sirket’in bagan
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5422, Nirket'e karst foalivetleri kapsamindu davalar aglabitiv ve diger yasal islemiler baylatilabilir,

Sirket’in faalivetleri gergevesinde Sirket’e karst pelecekte duavatier agilabilir ya da diger yasal islemler
baslatilabitir. S8z konusu davalar veya islemler Sirketin aleyhine sonuglanabilir ve Sirket bu sebeple
tuzminal 6demek ya da diger yuptimmlara katlanmak durwmunda kalabilir, Sicket’e yéneltilinis olan
herhangi bir dava ya da islemnin aleyhe sanuglanmas: halinde Sirket'in linansal durumn ve itiban
olumsuz yiande etkilenebiliv. Bu kapsamda Sirket’e Karst verilen mahkeme / hakem kararlar veya diger
yasal islemler dogruliusunda Sirket e kargt icra islemicri uygulanabilir. Sirket. bu kapsamda dzellikle
all yiiklenicileri, tedarikgiteri, milgterileri. ¢ahisanlan ve/veya tim paydaglan liglined tarallarca agilacuk
davalarm muhatabi olabilir. $é2 konusu dava ve takipler, Sirket yasal yiikiimlitliklerini verine getiriyor
veya ilgill dava / takip hukuki dayanaktan yoksun olsa dohi, Sirket’'in meveut ve/veya gelecek
faaliyetlerine kargt sosval toplum taralindan gésterilebilecek tepkiler va da olast itirazlardan da
kaynaklonabilir, Sirket larafindan kendisine karst agtlan davalar igin ayrilan karsthklar yeterli
olmayahilir. Sirket’in kendisinin yaiu sira, Sirkel st diizey yiinelicileri de belirli hallerde cezai ve
hukuki yitkiimliiliklerle harg kargiya kalabitir,

Sirket'e yukartdaki sekilde davalann agilmasi, $irket’in takiplere maruz halmas: ve/veva davatarmn ve
takiplerin Sirket aleyvhine sonuglanmasi. Sirket'in faalivetini, itibariny, mali durumunu ve laaliyet
sonuglarinn olumsuz etkileyebilir,

5023, Sirket'in risk vinetimi, finansal raporiama sistemleri ve i¢ kontrol sistemteri yeterli veva erhili
odmavahilir ve bue darnm Sirket 'in fuativerlerini ve finansal sonuclorm dogrn sekilde rapaorfanmasim
olumsuz yvaonde etkifeyebilir.

Sirket'in risk yénetim sistemi, islerini tehlikeve atan risklerin degerlendirilinesi. Gnlenmesi ve
azalilmasma vardimer olmak Gizerve tasarlanmistie. Sirket™in faalivel riskleri temel olarak proje segimi
ve deperlendirmesinin karmagik rishlerinin yam sira proje yiiviitme riskleri ve stadesme risklerini de
igermekiedir,

Bununla birlikte. herhangi bir risk ydnetim sisteminin etkinligi Gzerinde dogal simirlamalar vardir. Bu
stmirfamalar drmek olarak: insan hatasi olasih@ ve sistemin atlatlmasr veya gegersiz kKilinmasi
verilehilir. Buna gore, bu tiir herhangi bir sistem. istenen hedeflere ulagma kenusunda mutlak glivenceler
degil. yalnizea maku! giivenceler saglayabilir. Omegin, ingaal ve altyam sektdriiniin zellikleri
nedeniyle, bir ingaat projesindeki hayviplar gibi hireysel riskler ancak gecikimeli olarak Lespit edilebilir.
Diger raiskler arasinda vlasr manipiilasyon drneklerinden (avantajlarin kabul edilmesi veva verilmesi.
dolandwicilik, aldatma, yolsuziuk veva diger yasa ihlalieri) kaynaklanan riskler yer alir.

Yiiriirliikteki risk yénetim sistemine ragmen, ¢ahganlar veva ah yiikleniciler veva damsmanlar gibi
Sirket tarafindan wiulan tgiined taraflar ve onlarin ¢ahganlan rarafindan ig yonergelerin, yiirlirtikteki
vasalarin veya sug leghil eden evlemlerin ildal edilmesinin tamamen dnlenchilecegine dair highbir
gitvence verilemes, Aynca. benzer sekilde. risk yénetim sisteminin etkin bir sekilde benimsenmemesi.
giincellenmemesi veya uygulanmamast durumunda Sicket"in faaliyetlering, mali duramunu ve Taaliyet
sonuglarin olumsuz etkileyebilir.

Bunfary ek olarak Sirkel, konsolide finansal tablolanin, TFRS uyarinca hazilamaktadir, TFFRS
kapsamindaki finansal raporlama standartlan ve iliskili muhasebe hikiimleri, uypulama yontemleri ve
faativet ile ilgili genis kapsaml yorumlar (gelirin tahakkuky, hizmet imtiyaz sozlesmeleri. isletme
birleymeleri. serefive ve iligkili taralislemleri de dahti ancak bunlarla siirli olmayan yorumlar). oldukea
karmagtklir ve yonetimin gok savida varsay imlar, talininleri ve muhakemelerini ivermekledir. Buna ek
olarak, Sirket'in linansal tablolar. yénctimin bazi varsayvunlarina (vatinm harcamalart performans,
enllasyon oranlar ve laiz oranlan ile ilgili varsayimlar gibiy dayali olarak hiazirlanmuktadir.



agtklamakla vikamld hale gelecektir. TFRS kapsamosdaki finansal raporlama standartlare, diger
hususlarin yam sira, Sicketin finansal raporlama fzerindeki iy kontrollerine iligkin prosediirler
olusturmasimt ve bunlari periyodik olarak degerlendirmesini gerektirebilir. Sirkel. biiyGmesine paralel
olarak. i¢ kontrol artanyin daha da iyileglirmek igin dniimiizdeki yillarda t¢ denetim ve risk yonelimi
fonksiyonunu geligtirmeye {liskin malivetlere katlavabilir. Ayricu. Sirket’in finunsal raporiama
lizerindeki i¢ kontrollerinin etkin oldugunu gdsteremeimesi veya hizmet aldi@ bagimsiz denetim
kurulusunun Sirket’in Minansal raporlamy Gzerindeki i¢ kontrollerinin etkinligine iliskin olarak
gerektiginde goriiy bildirememesi halinde, yatirimeilar Sirkel'in finansal raportarinm dogruluguna ve
ehsiksizligine olan giivenlerini kaybedebilir ve Sirket’in kredibilitesi kitiilesebilir ve bu da rapor edilen
veya beklenen [inansal pecformanst onemli Sleiide defistirebilir ve Sirkei’in fsabyetlering, finansal
durumunu ve operasyone! sonuglanni olumsoz yénde etkifeyebilir.

3.1.24. Projelerde kesin kabulden sonra orteya gtkabilecel actk ve drtiilit ayiplar ve kusurlar sebebivie
Sirket'in sorumfulugn dogabilir.

Sirket in tamamlanan projelerinde kesin kabulden sonra devam eden garanti stiresi igerisinde veya
kanuni sorumluluk siireleri igerisinde yapilan iglerde agik veya Griiilt ayiplar ortaya gikabiliv ve Sirket'in
bunlardan sorumlulugu dogabilir,

Sirket"in tedarikgilerinden temin ettigi dirdnlerde seri veya tekil hatalar ortaya gikabilir. Ayrnca
kullanitan malzeme veya ana ekipman igin tedarikei garantileri de her zaman bulunmayabilir veya siiresi
dolmus olahilir. Sirket migterileri ile akdettigi stzlesmelerde genetlihle gegici kabul tarthinden itibaren
siizlesme kapsaminda belirlenen belirli bir siire boyunca malzeme ve isgilikte hala ve eksikliklerin
giderilmesi igin malzeme ve montaj katite garantisi hizmeti vermektedir. Sirket’in taahhii isinde hata
ve kusurlar ortaya gtkmasi halinde tazminat talepleri ile kargilagmasi. igi tamir veya telaii etmek zorunda
kalmast sonucu Sirket itibar kayvbiyla ve ek maliyetlerle karsilagabiliv. Kusuru telafi eimek igin yikim
ve lekrar yapim gerekebilir, telali piig olabilir, ciddi bir maliyel veya lazminata yol agabilir. Garanti
hizmeli anzamn niteligi ve blylikliigiine gore Sirket’in kendi biinyesindeki ¢alhsanlar veya anzalr isin
viiklenicisi ofan ilgili alt yiklenici ve/veya ilgili malzemenin tedarikgisine riicu edilmesiyle birlikle ilgili
alt yiiklenici vefveyva tedarikei tarafindan saglanmaktadir. Sirketin all yiikleniciferinin kusurlarn igin. alt
yitklenicilere, malzeme kusurlury igin tedarikgifere, tigtineti kisilerin sebebivet verdigi bozulmalar igin
fplinel kisilere sézlesme ve mevzuallun kaynaklanan ricu imkanlar her zaman bulunmayabilir, riicu
hakkr kullamlnug olsa dahi zaranmn lamanum tazmin etme imkdnt bulunamayabilic veya yelersiz
Kalabilir, Alt yiiklenici ve/veya tedarikgilerin ilerindeki kusurlanin da Sirket tarafindan giderilmesi
gerehebilir ve Sirket ¢k maliyetlere katlanmak zorunda kalahilir, Bu (ip sorumluluk durumlars, itibar
kayiptar Sirket'in faaliyetlerini, malf durumumiu ve ilerive yonelik beklentilerini olumsuz etkiteyebilir,

5.1.25. Sirket’e, mevent fualivetleri kapsanunda birhivimde farkli hukuk sistemini benimsemiy ve cok farklt
hukuki prensipler peligtirmiy yargt bélgelerinde dava acdebilir, acdun duvalar Sirket’in alcyhine
sonuglanahiliv ve Sirket bu sebeple belli miktar tagminat idemek dorumnda kalabiliv, Sirket'e
vaneltilmis olan herhungi bir hukaki uyugmaziigin aleyhe sonuclanmast halinde Sirket'in finansal
duvimu ve ftibart olumsuz vinde ethilenebifir,

Sirkel, faaliveticrinin bir kismunt uluslararas: alanda strdiirdiigd igin. tarkl hukuk sistemlerine sahip ve
gesitli hukuki prensipler geligtirmis birden fazla yargi bilgesinde laaliyel gostermekie ve ujuslararass
birgok kanun, kural ve diizenlemelerine tabi olmaktadir. Sirket’in faaliyvei gdsterdigi yarpi alanlarindan
herhangi birinde ilgili yasa. yinetmelik veya politikalarda veya bunlarm yorumlanmasinda meydana
gelen degisiklikler, devam eden projeteri geciktirebilir veva maliveting artirabilir veya Sirkel’1 cezalara,
para cezalaring, cesi hovusturmalara, tazminat taleplerine vevu yasal uvum siiregleri igin diger
ongdritlemeyen malivetiere maruz birakabilir ve $irket'in imajina ve itibarina potansiyel olarak zarar



hiktimleri yorumlamada ve uvgulamada farkly hukuk sistemlerini benimsemiy olmalan nedenivle, idari
veya adli iglemlerin sonucunu ve Sirket"in favdalandiy yasal korumanim boyutunu degerlendirmek daha
zar olabilir. Farkh y argr bolgelerindeki idari veya adli bir iglem masraflara ve kaynaklarin ve yonetimin
dikkatinin bu yéne sapmasina vol agacah sekilde uzayabilir. Ozellikle, SirkeUin islemleri veva
fandiyetleri nedenivie herhangi bir yarg botgesinde dava agdabilir ve bu davalar. Sivkei’in aleyhine
sonuglanabilic. Agitan herhangi bir dava, Sicket’in belli bir miktar lazminal Sdemesini gerektirebilir, bu
da Sirket’in mali =aghgs Gizerinde olumsuz etkilere yol agubilir. $irket’e yinelik herhangi bir hukuki
uyugmazhgin aleyhine sonuglanmasi, sadece mali zarara neden olmakla kalmaz, ayns zamanda Sirket"in
itibarina da zarar verebilir, Hukuki uyusmazliklarin hamuoyuna yansimasi, $Sirket’in misterileri.
yvaurnmeilan ve iy otahdan nesdindeki glivenilirhtni ve prestijini alumsuz y&nde etkilevebilir. Bu
durum, is iliskilerinde zorluklara. miisteri kaybina ve pelansivel yalmmeilarin ¢ekinmesine vol agabilir.
tzun vadede, bu tiir hukuki meselfeler. Sirket’in pivasa degerinde diisliye ve genel is performansinda
azalmaya neden olabilir.

Sirket'in, faaliyer gésterdigi veyn gelecekle Inuliyet pdstermeyi planladign dilkelerde, yoisuzlukia
miicadele yasularina, yaptinmlara ve ilgili diizenlemelere uyum saglama zorunlulugu bulunmaktadir.
Diger bir ifade ile uluslararas) alanda is yapmann bir sonucu olarak, Sirkel. ortaklan ve ig birlikleri ile
rakipteri belirli yvolsuzlukla miicadele yasalarna, yvaptieimilara veya diger benzer diizenlemelere uymak
corundadir,  Ancak. baz iilkelerdeki zayif hukok sistemieri ve yilksek volsuzluk seviyeleri, bu
standartlava uyumu karmagih ve zorlu hale getirebilir. Bu bolgelerdeki eksik hukuk sistemleri ve yiiksek
yolsuzluk riski, Sirket’i ciddi yasal ve finansal risklerle karsy karsrya bacakabitic. Bu iir riskler, Sirket’in
finansal durumunu ve piyasadaki itibanni olumsuz yénde ctkileyehilir.

51260 Sirket'in alustararast fualivetferi Sicket | faalivet gosterdigi pazarlurda veva faaliver gisterebilecefi
veni pazarlarda alusiararast ticaretin dofasinda olan ve faalivet sonnglarin ctkileyebilecek riskiere
marug berakmuaktadir,

Sirketl faalivetlerini temel olarak Tirkive nin yam sira Polonya. Romanya, Isveg, Filipinler, Kuzey
Makedonya, B.ALE. ile Hindistan gibi diinyanu ¢esitli @ilkelerinde ytiritmektedir. Sicket’in 31 Aralik
2023 tarihinde sona eren yil itibaryla toplam gelivinin {efiminasyon etkisi dagurldhkrar sonra) yaklasik
71,9410 uluslararas: faalivetlerinden. yaklayik %628.06"st Tiivkiye deki vurt igi faalivetlerinden clde
edilmigtir. 31 Arahlc 2023 itibanyla, Sicket'in yurt digi operasyonlanndan elde eltigi gelirin vaklagik
%4d42,9571 Polonya, %0.46"s1 Romanya, %7.50si [sveg, %0.13°1 Filipinler, %2,33 i Kuzey Makedonya.
60,077 si BLALR ve %018,50 1 ise Hindistan da yiiriitiilen [aaliyetlerden elde ediimistir.

Sirkel'in uluslararas) capta faalivet géistermesi, onu ¢esitli ve karmagpk risklerle dolu bir ortama
sokmakiadir. Bu riskler, meveut oldugu pazarlardaki is sonuglarinr ve potansiyel olarak giris
vapabilecefi veni pazarlardaki bagan sansiu dogrudan ethilevebiliv. Uluslararast ticaretin dogust gerefi,
sitket, déviz kuru dalgalanmalar. sivasi istikrarsizlk, farkh itlkelerin tiearet politikalarindaki
degisiklikler ve kiiresel ekonomik kogullardaki dalgalanmalar gibi fakirlerin getindigi risklere maruy
kalir, Bu (0 riskler. Sivket'in gehirlerini, malivel yapilanm ve genel linansal performansun énemli
dletide ethileyehilir.

Ayrca, uluslararasi pazarlarda faalivet gdstermeh. furkli vasal ve diizenleviel gergevelere uyum
gerektirir. Her bir pazardaki yasal dilzenlemeierin karmasiklign. Sirket'in is yapma seklini dnemli 6lglide
etkileyebilir ve uyum malivetlerini artirabiliv. Yeni pazarlara pirig yvaparken. sirket aynca kiiltiirel
larkliliklar, tiketic tercihlerindeki cesitlilik ve yverel is ortaklarim bulma ve yonetme zorluklart gibi ek
risklerle de karsilagabilir. Bu fakiérler, Sirket’in uluslararas: genislemesint yonelme vetenegini lest eder
ve strate] il hedetlerine ulagmasinda Gnemti engefler olusturabilic.

Dahasi, uluslararas: lcarettekl pelismeler, Sirket’in ledarik zincirine ve lojistik operasvonlarina da etki



Sonug olarak, uluslararasy faalivetler, Sirket'| gesilli ve ¢ok boyutlu visklere agar. Bu risklerin yénetimi.
Sirket™in uluslararast suratejilering eikili bir sekilde planlamasi ve uvgulamasi. yercl pazar dinamiklerini
anlamasi ve esnek ve davanikli operasyonel yapilar olusturmasi gerekligini gistermektedir.

§.1.27, Sirkes, furklr filkelerde pereeklestirdiéi altvape faalivetieri sehebivie farkir vergi plikiimiiifiikleri ve
karmagtk vergi diizenlemelerivle kurgt kursiva kalmaktadir. Bu durim vergi uygnlamalarin ilgili
filkelerdeki verel vergi makamiarumn yornmdaring ve denctimlerine baglt olarak degisikiik
gostermesine sehep ofabifir ve Sivker'in finansal durumunu ofumsuz etkileyebilir,

Sirket [aaliyetlerini tlemel olarak Tiirkive'nin yani sira Polonya, Romuanya. Isveg. Isvigre, Filipinler,
Kuzey Mukedonya, B.AK. ile Hindistan'da yiiriittligl igin. Sirket'in isi birden gok lilkedeki vergi
kanunlarma ve bazi cok ulusiu vergi antlfaymalaring abidir. Bu hapsamda Sirkel birden fazla yelki
alaminda vergi 6demek zorundadir. Sirketin Gdemesi gereken vergileri, laaliyvet gisterdiii varg
hélgelerinde  yitrtirliikte olan vergi kanunlan ve diizenlewnelerini yorumlamasina dayah olarak
belirlenecektir. Bu nedenle Sirket'in tabi oldugu ilgili vergi kanunlar ve yonetmelikierindeki olumsuz
degisikliklerin yam sira yerel bir hilkiimetin veya vergi duiresinin uluslararas: anlagmalar kapsaminda
belirlenen karallan vygulamamas: veya bunlara uvmamas: gibi duromlara maruz Kalma riskivie karss
karsiyadir,

Sirket. igletmenin olagan akisimin bir pargas: olarak, faaliyet posterdigi tlkelerdeki ulusal, bélgesel veya
yerel vergi makantlart tarafindan depetlemelere wbi twndabiliv. Buo incelemeler vergi tarhina yo! agabiliz
ve s8z konusu vergi tarhn neticesinde $irketin linansal sonuglar olumsuz yonde etkilenebilic. Sirkel™in
faaliyel gésterdigi tlkelerde verginin tarh edilimesi, $irkel’in thalivetlerini ve faalivel sonuglarm
olumsuz yonde eikiteyebilir.

Sirket'e uygulanan gecerti verpi orami sdz konusu vergi kanunlarmin ve uluslararast vergi
anllagmalarinin yan sira. Sirket'in vergl planlama Kabiliyetlerinin etkinligine baghdur. $irket’in gelir
vergisi puzisvonu ve geeerli vergi orany, farkit oranlarda gelir vergisi uygulayvan tlkelerde Sirket tn
kirlegima bagh oldudu igin belirsizlih gistermekiedir. Sirkel’in tabi oldugu gegerli vergi oram ayni
zamanda ertelenen vergt varhiklarninim ve borglarnin degerlemesine, g¢esitli muhasebe kurallariun
etkilerine. verpi hanunlanmdoki.  ilgili kurallardaki ve bunlarin vergi makamlan  taralindan
yorumlanmasindaki degigikliklere de baghdir. Sirket'in liilen ddencen vergi orammun. ahmini vergi
oranindan ciddi sekilde farklilik gdstermesi halinde, Sirket'in finansal durumunu dnemli dlgtide ve
olumsuz yonde elhilenebilir. Bunlara ek olarak, gelir. gider, katma deger, ithalat ve ihracat vergilerinin
oranlarinda gergehlesecek artiglar, ghimritk engellerinin getirilmesi veya ekonomik korumacihigin
artmast Sirketin falivetierini olumsuz yiinde etkiteyebilir. Sirket’in faalivet gosterdipi verlerdeki veryi
makamlar Sirket'in projeferinden herhangi birini hedel alan mali 6nlemler de alabilir.

3.1.28, Sirketin fualivetleri, (halka ar; senrasinda) SPR, vergi idareleri ve Kiyisel Verileri Koruma
Kurunui pibi geyitli ditzenfevici ve denetleyici kanwe oteritelerinin denetimierine tubiidir.,

Sirket™in alivetleri, halka arz stirecini takiben, SPK, vergi idarelert. Kisise! Verileri Koruma Kurumu
("KVKK™) gibi cesttli dizenlevici ve denetlevici kamu otaritelerinin yogun denetim ve pézetimine
agikur.

Bu denctimler. Sirket'in sermaye pivasast faaliyetierinden vergi yiikiimlitliiklerine. miisteri ve ¢aligan
bilglerinin korunmasina kadar genis bir yelpazede yer alan isiemlerini kapsar, SPK aralindan yaptan
denetimler. Sirket'in halka arz sirecinde ve sonrasinda sermaye piyasasi mey zualina uygun hareket edip
etmedigini deferlendiricken, vergi idareleri. Sirket’in vergl mevzuatina uygun sekilde vergi bevaninda
bulunup bubunmads@ini ve gerekli vergileri zamaninda 8deyip Gdeinedigini inceler.



veri ihlallerini dnlemek agsindan biivik dnem tagie, Sichet™io sd2 konusu gider ve/veya yaptirnmlara
maruz kalmasi. Sirket’In finansal durumu ve eperasyonlari olumsuz yonde etkilevebilir.

5.0.29. Sirket, faalivet gisterdifi veya gostermeyi planfadige iitkelerde gecerli olun yolsuziukla miicadele
vavalarimn, yapticruntaror veva diger benzer ditceniemelerin figiincii taraflarca ililal edilmesi riskine
maraz kalmakiadir,

Sirket: ¢atigantarinin, alt viiklenicilerinin. tedarikgilerinin veva $irket in laaliyetlerinde gérev alan diger
Ggiineti kisilerin, Sirket'in wyum  pofitikalanna  veva gegerli kanunlara aykin davraniglarda
bulunmayacaklari  konusunda  herhungi  bir  paranti verememektedir.  Sirket'in  ¢abisanlare,  all
yitklenicileri, tedarik¢ilert veva diger Gefincd kigilerin etik olmavan davramslan veya yolsuzlukla
miicadele hurallarmin, uluslararast yaptinmlara tliskin diizenlemelerin, kara para aklanamn nlenmesi
dahil her LWrlli kanun ve yonetmeliklerin iblali. SirketCin para cezalarina garptinlmasina teden olabilir,
belirdi projelere katilmasim engellevebiliv veva meveut sdzleymelerin feshi gibt diger sonuglara yol
agabilir.

Ayrica, fGglinedl taral ihlalleri. SirkeCin misterileri, yaummeran ve is ortaklart nezdindeki
eiivenilirligini sarsabilir v itlibanna zarar verebilir. Bu tiir bir itibar kayby, is ilighilerini zedeleyebilir
ve polansiyel iy lrsatlarime azababilir, Uluslararas: pazarda Faaliyet gdstermenin bir sonucu olarak,
Sirket'in yolsuzlukla micadele diizentemelerine siki bir gekilde uyum saglamas) ve bu tiir ihlalleri
dnlemek i¢in etkin risk vénetimi ve i¢ kontrol sistemleri gelistirmesi gerekmektedir. Bu, diizenli
denetimler. diclineti taral degerlendirmeleri ve seffathl ilkelerine siki sikiya baghilik gerektirir. Sonug
olarak bu tip durumlarin yasanmasi $irket’in bagta itibarim zedeleyecegi gibi Sirket’e dogrudan zarar
verebilir ve Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve projelerinin sonuglar Gzerinde olumsuz etkiye yol
agabilir.

5130, Sirket'in bilgi teknodojileri altvapi sivieniferinin yetersiz kalmast, aricalanmmuast veya siber saldiriyg
ugramast, Sirket'in  faativetlerini  olumsuz  etkileyebiti. Meydana  gelebileeck  bilpi  sistem
altvapisindaki soruntar Siclet’in kewdi vazihom sistemlerinin verinliligi acisindan risk olugturabifir.

Sirket’in  insaat  sektdriindeki  uluslararasy  geliymelere  ve  ihtivaglara  uyum  saglayabilmesi.
fanlivetlerinde venilikgi bir vaklagin sergilemesi ve hem zaman hem de vakit bakimindan verimliligin
artimasi i¢in, veterli ve gelismis bir bilgi igtem altvapisina sahip olmasi dnem arz etmektedir,

Sirket"in bilgi teknolojisi sistemleri zaman zamun anza ve kesintilere maruz kalabilmektedir. Kesintiye
sebep olabilecek unsurlar, sistem géinecllemelerindeki sorunlar. dogal afetier, siber saldinlar. kazalar.
gii¢ kesintileri, telekomiinikasyon arizalari. viriisler, fizikse! veya elektronik ihlaller ve benzeri nlay
veya diger kesintiler olabiliv. Sirket’tn bilgi leknolojileri sislemlerindeki aksamalar. kritik veri kayhi
dahil, idari. endiistrivel. ticari ve finansal kontrol sistemlerini ciddi diizevde sekleye ugratabilir. Her ne
kadar bilgi 1eknolojisi altyapisiyla Sivket birden lazla biiviik dleekli projeyi aym anda yonetebilmekte
ise de, altyapl, ydnetim ve koordinasyon aksakliklan yasanabilir. Bilgi teknolojisi sistenlerinde geyitli
donemlerde meydana gelen beklenmedik anzalar ve hatalar Sirket'in yGuetim kabiliyetini ve
verintliligini olumsuy ctkileyehiliv. Sirhet’in yedek sistem ve acil eylem planlart meveut olsa da dogal
afetler, insan hatalan. telehomiinikasyon sorunlar, yvangin, elektrik kesintisi ve {g¢tincii kigilerin
miidahatesi, siber saldirttar. teknik hatalar gibi Sirket’in konteold disindakt difier olaylardan
kaynaklanan sebeplerle bilgi iytem sistemlerinde ariza. kesinti ve hatalara, uvpulamamn yetersiz
kalmasina sebep olabilir ve Sirketin laalivetlerini, karhhigim. faalivet sonugtarint ve mali durumunu
olumsuz elkileyehilir.

Ayrica bilgt sistemlerinde yasanabilecek surunlar muhasebe sisiemini de ethileyebilecek olup. mali



Yukarudy belirttlen sebeplerden herhangt birinden dolays SirkelUin bilgi teknobujileri altyapsimdaki bir
ahsakhih, Sirketin mall duremu ve faalivet sonuglarm dnemli éleiide etkileyebilir.

S.1.31 Sirket'in fikri miitkivet haklarinr yeiterli dlgiide korivamamost duriwmanda Sirket 'in faaliyeticri,

beklentileri, finansal durtnmm ve faalivet sonuglart olumisug ethitenebilir.

Sirket, faaliyetlerinin basarh bir sekilde stirdiiritlmesi iyin markasiun bilinirligine dayanmaktadir. Ore
yandan, Sirket’in marka bilinieligi, Sivket™in fikri mitlkivet haklarina dayanmaktadir, Sirket, Tlrk Patem
ve Ticaret Markasi Ofisi nezdinde 17 Tammuy 2014 tarihinde tescil edilimis ve 13 Tyliil 2023 tarihinde
L0 yil stirevle yenilenmis olan “Gitlermak™ markasini kultanmaktadir.

Sirket'in. markasinin etkisi ve pazar penctrasyonlarins sicdlivmeh veya artirmak igin gerehdi islemleri
yapmamasi veya markasuun gergek veya alpilanan deferindeki herhaugi bir kayip ¢markalarn
korunmamasi sonucunda ortaya ¢ihan hayiplar dahil). Sirket’in faaliyeli, finansal durumu, laalivet
sonuglar ve getecekle ilgili beklenttlent ve ilibar ve markasi fizerinde dnemii olumsuz etki yaralabilir,
Ornegin, 6liim ile iligkili tazminat talepleri veya sug isnatlart veya basinda yer alan olumsuz haberler
sonucunda Sirket’in markas: veya itibarina gelebilecek zararlar Sirket’in misterilerinin vaklagumuo
olumsuz cthileyebilir. Sz konusu  olumsuzluklar, Sirket'in  fagliyetlerini, finansal durumiuou,
operasyonel sonuglaring, beklentilerini ve itibarim olumsuz yande etkileyebilir,

Ay zamanda Sirket, savunma yapmast nwliy etli olan ve Sirket’in tazminal Glemesiai gereklirebilecek
fikri miitkiyet haklar ile ilgili taleplerle karsi harsiya kalabilir. Sirket. faaliyetini bitytitiip genislettikge.
tigtinci sahislar tacafindan ileri stiriiten fikri malkiyet talepleri ve fikei millkiyet thlal iddialarmin konusu
haline gelehiliv. Bu durwm, Sirket'in faaliyetlerinic finansal durumunu, operasyone!l sonuglarini,
beklentilerini ve itibartm ovlumsuz ydnde etkileyebilir.

Thracenim i¢inde bulundugu sektire Hliskin riskler:

. Sirket’in yiikiimmdiiliiklering yerine petivebilmesi kurdugu ortakithiara badtdrr.

Sirket'in [aalivet gasterdigi sektdrde yaygin olarak gorildogl tizere, Sirket'in faalivetlerinin biiyiik bir
bisltimi, ortak girigimler, konsorsiyumlar ve diger is birlikleri aracih@ivia, Getineil taral” ortaklaria
kuralan ortakhiklar fzerinden y dritidmektedir. Aym zamandy, ihale sirecinde siklikla kargilagilan bir
gereklilik olarak. Sirket’in kurdugu adi ortaklik sdzlesmeleri penellikle. $irket'in ortaklarndan birinin
yikiimliiltk ihlalleri karsisimda mitsterck ve mitteselsil sorumlu witacak sekilde diizentenmistir. Ancak.
Sirket'in ortaklar, orakhga taahhiit cttikleri finansal wveya diger destekleri yeterli seviyede
saglayamayabifir veya saglamak istemeyebilir. Eger Sirkel in is ortagi iflas eder veya ilgili projeye bagl
yiktimliilitklerini {Srncgin gevre veya saglik ve giivenlik yasalarina uyam yiktmliiliikleri dahil} yerine
getiremezse. Sirket bu yitkfimldlikleri Ostlenecek bir alternatil’ bulmak zorunda kalabilir veya bu
viikiimliilikleri dogrudan Sirket Gstlenmek zorunda kalabilir: bu da malivetlerin artmasing, projede
gecikmelere yol agabilir ve cezal yaptinmlann uvguloanmasina neden olabilir.

Baz: projclerin yiirtitiilmesi sirasinda, §irket'in ortaklarinm uzmaniigina da giivenilmesi gerckmehtedir
ve bu ortaklarin isteksiZligh veva yokUmlaliklerini verine  getirememesi durumunda,  onlarn
eksiklikierini Sirkel dolduramayabilic. Sirket sdzlesmelerinde, genellikle kattlimeilar arasinda girev ve
sorumluluklarin paylasiminn igeren tzel hitktmlerle, ortaklik yapriarmdaki bitytik riskleri minimize
elmey 1 amaglasa da. bu hitkiimler yeterli veva etkili olmayabilir; bu da Sicket"in planfanmams ek isler
veya vatirimlar vapmasim, miistereken ve miitesetsilen sorumlfuluk tasimasiu vedveva misterilere



3.22

arudnae

Sirket'in  faaliyetleri, insawt  sekigritniin  ekonomik  hoyullara  baglt  dingiisel  vapisordun
etkitemmektedir. Kama ve dzel sektir yvatirenlaromn ehonomik dinemliere give dalpalummnast ve
geleceliteli beliesizlikler nedenivie Sicket'in foalivetlerini olumsuz ethileyebilir.

Sirket’in toplam gelirleri makrockonomik efilimlerden ve ekonomik dangilerden. dzellikle de faaliyel
gisterifen pasarlarn yerel GSYH lerinden ve kentlesme oranlarmdan (altyapt talebini etkileyen), insaat
sektdriinin - bityttme  lizindan  ve  biiviik  karmasitk  aliyap)  projelerine  yapilun  harcamalardan
etkilenmekiedir. Insaal sekiorii dogast geregi déngiisel olup biiyiik dleiide hem kamu bem de @zel
sehtdrde yapilan vatinmlara baghdiw. Biiyiik olgekli karmagik altvapr projelerine yapilan insaat
yatrtmlarn 6zellikle hitktimet harcama politikalarina. sivasi énceliklere ve belirli bélgeterdeki ekanomik
kosullara duyarhidi: ehonomik bilylime dénemlerinde artarken durguntuk  dénemlerinde azalr.
Yilkselen ekonomilerde ve geliyinekle olan Ulkelerde artan kenllegme nedeniyle altyapiya yonelik
kiiresel talebin nispeten yiiksek kalmasma ragmen. ingaal piyasast son yillarda yitksek diizeyde rekabet
ve belirsizlik yasamustue. Kiiresel ekonomide uzun siiredir devam eden dalgalanmalar, insaal sektiriiniin
honul ve ticari ingaal gibi belirli segmentlerini ciddi gekilde etkilemis ve dnde gelen firmalart odaklarin
enerji. ulasim ve iletisim projelerine kaydirmaya zortamusur. Sirket, biyiik dlgekli karmagih altyap
prajelerine yanelik ingaat sektorlniin konut ve ticari insaat sektdriine kiyasla daha az degisken olduguna
diisiinmesine ragmen. projelerin vzun vadeli nileligi ve {lgili sézlesmeler ve miigteri tiirii tarafindun
olugturulan hirikim nedeniyle, kilresel olurak veya faalivel pésierilen pazarlarda yavay ckonomik
bliyitine veya ekonomik daralma ve finansal krizter. Sirket’in faaliyetlerine olan llebi ve miigterilerin
projelerini finanse etine isteklerini ve yeteneklerini alumsur vénde etkileyebitir. Bu kosullar Gzellikle,
Sirket'in gelirlerinin bilyiik bir kisnum elde ettigi kamu sektoril mitsterilerinin yvam sira $irket’in ve alt
yiiklenicilerinin borg ve sermaye pivasalarina ensim kabiliyvetini etkileyebilir.

Bu kosullar ayrica Sivket"in mityterilerini gelecekieki iy egilimlerini ve Taaliyetlerini dogru bir sekilde
tahmin etmesini ve planlamaso zorlagticabilir. dolayisiyla miigterilerin Sirketin faalivetlerine vinelik
flarcamalarun vavaslatmalarina, halta durdurmalaring veya kendileri igin daha uygun sézlesme kosullar
arumalarina neden olabilir. Fivat dalgalanmalart (cograll bolgeve bagh olarak enflasvon veya
dellasyon), enerji maliyetleri, jeopolitik sorunlar, kredinin meveudiyeti ve maliyeli ve devlet borgian
ile ilgili endigeler, kiresel ekonomive iligkin beklentilerin azalntasma ve dalgalanmalarm artmasina
katkwda bulunmug ve bazi durumlarda birgok kredi verenin borglulara lon saglamayr azalimasina veya
durdurmasing neden olmustur; bu da Sickel'in, alt yoklenicilerinin ve mitsterilerinin likiditesi Gizerinde
elkili vlmuy ve altyapr yatirnimlari suurlandimg ve sonug olarak potansiy el olarak Sirket in pazarlarini
ve faalivetlerini etkilemistr.

Sirket™in laaliyet gdsterdigi pazarlardaki meveut ekonomik kosullarn ivilegmemesi veya kitiilegmesi
halinde. kamu kurumn veya dzel sekttr oldugu yaurmm kararlar eriefenchbilir, baglanus ingaat projeleri
durahilir, sektdrde kamu yatrumlarnun tetikledigt ingaal projesi sayilarinda bittce ve Gdeneklerin
yetersizligi sebebivle azalmalar olabilir, teklil’ verilecek tanhhiit iglerinin sayisindu azalma Sirket ile
rakipleri arasindaki rekabetin daha da artmasima sebep olabilir. Sirket'in sektdrdeki daralma sonucu yen
profeler elde edememesi veya elde ettigi yeni projelerin bekledigi kirlilikta olmamas1 Sirket'in
fualivetlerini. maii durumunu veya beklentileri Gizerinde olunisuz anlamda bir risk teskil ermekiedir,

Zamantamanin cok dnemii oldugu inyaat sehtiriinde sizleymedeki son teslim ve hak ediy turiliierine,
kalite veva miktar kriterlerine wyulmamast el malivetlere, cesalaru ve potansivel olarak sizlesmenin

Jeshine yol agabilir. Bu durum Sirket’in faalivetlerini alumsu etkileyebifi,

Sirket’in fanliyet gosterdigi ingaat sektoriinde, altyap: projelerinin basarisi biytik élgiide zamanlama ve
stizlesme kosullarina baghdir, Birden fuzla bilytk élgekli projeyi ayni anda yénetmek olduhea karmasik
bir uperasyon olup, santiveler arast malzenme planlamasi. Anansal kaynaklarin tahsisinin ayarfanmas:,
cardivelerin mahilizacvnnn vamimakta alan fnahhiit dgberinin denatimi Insictil avarlamalae ah



malivetlerin ortaya grtkmasing, sézlesme koyullarma gore uypulanabilecek vezai yaptimmiarn devreye
pirmesine ve en ciddi durumlarda. sézlesmenin feshedilimesine neden olahilir,

Sirket dstdendigi projelerdeki taghhiitlerini ¢cesitli seheplerle sézlesmelerine uygun sekilde yerine
getiremeyebilir, Sirket'in akdelligi sézlesmelerde. taahhiidiin verine getirememe sebebine bagh olarak,
sorumluluktan kornyan hitktimler olmayabilir, aksine $irket’in gecikme ya da wsahhiitlerini geregi gibi
ifa ctmemesi hallerinde tazminat ve/veva cevai sivt ddeme viklimliliigh doguabilir. Stzlesmedeki
kosullarg uyulmamasiuin yol agabilecegi ck malivetler, projenin blitgesini asabilir ve Sirket’in kar
marjimt diigtirebilir. Cezai vaptirimlar, Sirket’in nakil akisint ve malivet yapising vlunisuz etkileyebilir.
bu da likidite sertnlartna ve tinansal istikrarsizhga vol agabilir. Ayrica, bir sdzlesmenin feshediimesi.
Sirket’in piyasadaki itibarina ve gelecekieki is frsatlarina zarar verebilir. Potansive! miisteriler ve is
ortaklarl. sdzlesme ihlalleri nedenivle Sirket ile gabismaktan kaginabilir ve bu da wzun vadeli is
gelistirme gabalarm sekteye ugratabilie,. Bu durum. SirkeUin fzalivetlerini, linansal durumunu,
operasyonel sonuglarmi. beklenmtilerint ve itibanim olumsuz yénde ethileyebilir.

Sekidrdeki yofun rekabet sebebivie Sivket'in faalivetleri, hellentileri, karlilig ve finansal durumy
olumsuz ctkilenebilir,

Sirket. vogun rekabet kosullarina sahip bir sektdr ofan ingaat taahiiiit sektdrinde faaliyet pdstermektedir.
Fivat rekabetgiliginin yiiksek vldugu sekidrde pazar paymmn korunmast sirkederin (i) rekabetgi fiyatiar
vermesi, (ii) nakit akiginn iyi yonetmesi. {iii) faalivetlerini karh bir sekilde ydnetnesi, (iv) pazardaki
itibarimn ve bilinirligini korumas) ve gelistivmesi, (v) yeni misteriler ve isler almaya devam edebilmesi
ve (vi) taahhiitlerini verine getirmesi gibi ethenlere dayanmaktadir.

Pazar pavlarin biiytikliigii dolayisiyla. faalivet pgosterdikleri sektirde yeni kurulan kiigiik [irma
savisinin artmast. Sirket'in rekabet giictint énemli slgiide etkilememektedir. Ote yandan. ileride
sekirdeki Kiigiik dlgekli sirketlerden bir veya birkaginmin pazar payim ve taaliyetlerini gelistirmesi ve
sekldrdeki bliviik sigekli sirketlerle rehabete gegmesi Sirkelin is hacmi ve pazar payinda azalmaya
sehep olabilir,

Son dinemde {ilkemizde ve diinvada vasanan ekonomil gelismeler neticesinde ingaat sektériinde
meydana gelen daralma ingaat sektériinde faaliyet gésteren tim taabhiit girketleri arasindaki rekabeti de
artirabilir. Insaat sckiérintin biiviimesi halinde dahi rekabet yogunlasabilir, Ingaat sektoriindeki
gelismelere paralel elarak sektére yeni sirketler givebilir ve ingant projelerine teklit veren sirketlerin
sayist arabilir. Sitket'in meveut veya yeni rakipleri ihalelerde daha  dJistik Oval teklifler,
iyverenlere/miigterilere daha cazip gelecek sartlar igeren leklitler verebilirler.

Sirket’in pazar payim kavbetmeveceBinin veya gelecekte meveul ve veni rakiplerinin artan rekabelivie
karst karsiya kalmavacagimin garantisi yvoktur. $irket sckitrdeki rekabete uyum suglavamayabilir,
Sektdrtin daralmast ve rekabelin artmasi neticesinde $ickel pazardaki rekabel nedenivle meveut
durumianm, gelirterini veya harhihklanim koruyamayabilir veya istedigi sayida ve kirhilikta veni taalihiit
projesi alamayabilic. Bu durum, Sirketin geliv kavnuklaring daraltabilic, faalivetlerini, beklentilerini,
karlhgint ve finansal durumunuo olumsuz etkileyehilir,

. Sirket'in faalivetleri mevznatta ve idorenin aygalamalerindaki degisiklik ve yenilikler sebeplerivic

ofumsn; ctkilenebhilir,

Ingaat sektoriiniin ¢esiti izin ve ruhsatanin alinmasi gerektiren bir sekior olmasi, iy saghfl ve
giivenligi mevzuall gibi diizenlemelere tabi olimasi ve idarelerin denetimlerine tabi olmasi sebepleriyle
bu scktirde faalivet gosteren  viiklenici sirketler. weveuatta ve  idarenin uvgulamalanndaki
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ditzenlemelere tabidir. Bu nedenle. projelerin yasal gerekliliklere uygun olarak planlanmast, yonetilmesi
ve uypulanmasi. sirhetler igin Snemli bir yiktimlilih ve zoriuktur, Diizenievicl kurumilar uyum
vitkiimliloklerini ditzenli olurak gazden gegirehilirler ve uyum vitkiimlidiiklerinin uygulanma diizevini
arvrabilirler. Bu durum. Sirket'in uyum  programlarim revize etmesini veva genisletmesini
gerektirebilecek olup $irket mevzuat ve idarenin uygulamalarindaki degigikliklere ve yeniliklere uyum
saglayvamavabilir,

Sirket’in faalivel pisterdipi projelerinin bagarisy, biiyiik dl¢tide ilgift lisanslarin, izinlerin ve yetkilerin
alinmasina ve bu belpelerin projenin tim evreleri boyunca gegerli kalmasina baghidir. $irket’in tabi
oldugu meveuat ve yonetmeliklerde meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle veyahut faalivetlerin
devami i¢in yenilenmeye tabi olan izin, rohsat, sertifika ve benzeri belgelerin muhafiaza edilememesi.
Kaybedilmesi ya da venilenememesi ducumunda Sicket’in faalivetleri olumsuz etkilenehilir. Sirket bu
izin ve rubsatlare alamayabilir, yenileyemeyebilir, altnmasi veya yenilenniesi igin Sirketin {lave
vatinmilar yapmasi gerekebilir veya meveul izin ve ruhsatlan iptal edilebilir. Lisanslann, izinlerin ve
yetkilerin zamaninda alinmamasi veya bu belgelerin gerekliliklerine uyulmamasi. projenin gecikmesine,
maliyetierin artrmasina veya hatta projenin tamamen durdurulmasina neden olabilir.

Ayrica §irket zaman zaman idarclerin denetimlerine maruz kalabilir. Faaliyetlerini imevzuata uygun
yerine gelicmediginin tespit ediliesi halinde, Sirkel idari para cezalar ve diger yaptinmlara maruz
kalabilir. $irket’in mevzuata uymamasi veya uymadign algisi, ¢iddi yasal sonuglara yol agabilir. Bu
durum, yiiksek miktarda ceza) yaptinmlar. tazminat davalan ve diizenleyici kurumlar tarafindan
getirilen islem yusaklarina neden olabilir. Ozellikle altyap projeleri. genis caph toplumisal ve gevresel
etkilere sahip oldugundan, bu tiir yasal ihlaller, kamuoyu nezdinde ciddi Hibar kayiplarma vol agabilir.
Sirketin diizenleyici kurumlar ve genel kamu ile olan iligkiler, bu tiir olaylarin ardindan uzun siireli
zarar gorebilir. bu da yeni projeferin onay siire¢lerini olumsuz etkileyebilir. Taaliyederi igin gerchli idari
izin ve rubsatlarmn mevzuata uygun gekilde bulunmamasi, elde tulnlamamasr Sirkel’in idari
denctimlerde cezalura marus kalmasi, Sirkel’in itibar kaybina. iy frsattarn kagirmasima, meveul
ylikimlitliiklerini yerine petirememesine ve bunun sonug!arryla karsdasmasina sebep olabitir,

Sirket’in gelecekte hizmetleri ve cografi alant agismdan geniylemesi Sirket'l artan dilzeyde veva veni
diizenteyici incelemeler ve uyum saglanmast mativetli veya giig olabilecek diger risklere maruz
birakahilir. Sirket'in yeni dilzenleyicilerin gerekliliklerine bagh olarak farkli isleime uvgulamalar ve
prolokolleri urtaya koymasy, uvarlamasi ve uygulamasi gerekli olabiliv ve bunun igin dnemli kaynak
ayirmasit perekebiliv, Bu durunt Sirket’in faalivetlerini, linansal durumuou, operasyonel sonuglarm ve
beklentilerini olumsuz yiinde etkilevebilir.

8.3. ihrag edilecek paylara iligkin riskler:

530 Thrae edilen pavlar halka acth bir pivasada islem gireceginden fiyat ve hacim dalpaianmalar
vasunahilir,

llalka arar takiben Halka Arz Cdilen Paylar igin bir piyasonmin otusacagmin veya bir piyasa olustugu
takdirde bunun bir siireklilik pésterecepinin parantisi yoktur, [lalka Arz Iidilen Paviar ile ilzili aktif bir
islem piyasasi olusmayabilir veya olusmus olan bir pivasa, siirdiicilebilir olmayabilir. Bu dorumtar
vaunmetlarny halka arzdan aldiklan paylarin likiditesi 0zerinde olumsuz rol oynayahilir veya lalka Arz
lidilen Paylar™in fiyat oynakhguu arturabilir,

Halka arz fivat, Halka Arz Edilen Paylar'in islem porecegi pivasadoki fivatima ve gelecekieki
pertormansina iliskin bir gisterze olmavabilir,



Halka Arz Ldilen Paylar'm fivau gerek Sirkel'in gerekse iginde bulundugu sekidriin finansal
performansindaki.  kiiresel  veya  ulusal  makroekonomik  ortamdaki.  SirkeCin  rakiplerinin
faalivetlerindeki ve ayrica isbu lrahname'nin risk fakidrleri dahil lgili béltinilerinde deginilen
kosullardaki defigikliklere bagh olarak dalgaianmalara maruz kalabifir.

. Sirket'in halka actklik oraie sturlidir ve paylar likiditesi ve pay fivati iicerinde bunun ofumsuz
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ethisi olabifecekiir.

Halka arz islemi tamamlandiklan sonra, Sirket'in gikanlmtg sermayesinin % 18,33 0ine tekabiil eden
toplam 17.000.000 TI. nominal degerli pay Borsa Istanbul“da iylem airecekiir, Bu simrl halka agikhk
orani paylarm likiditesini olumsuz etkilevebilecek, paylarin alun satum hacminin diisiik olmasina neden
olabilecek ve sonug olarak pay livat Gzerinde olumsuz ethi yaralabilecekiir.

Paylar Borsa Istanbul’da islem gérmeye bagladiktan sonra paylara iliskin likidite olusmamast
durumunda pay sahipleri istedikleri miktar, zaman ve Nyal Dzerinden paylanm salamavabilicler,

Fivat Tespit Raporw’nda belictifen varsavimbarin gercekiestirifmemesi, Sirket paytaronm fivoetnu
ohumsuz ethileyehilir,

Sirket'in Tiyal Tespil Raporunda yer alan varsayimlar gergeklesmeyebilir, linansal performansi
beklentilerin altunda kalabilivr ve bu durum SirkeCe iligkin gelecek beklentileri olumsuz etkileyerek
Sirket paylanmn fiyatimn dilsmesine neden olabilir,

Fiyat Tespit Raporu'ndaki varsayunlarin pergeklegtiriinesi Sirket pay fivatimn halke arz iglemi
tamamlandiktan sonraki durumunu etkileyeceginden, yatimmerlann vatrim kararlarmn séz konusu
varsaymlarin detayly sekilde incelenmesinin ardindan verilmesi gerekmektedir, Flalka arz fivaunin
belirlenmesinde kullantlan ydntemlere iliskin olarak QNB Finans Yaurun Menkul Degerler ALS.
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu. vasal siire Iverisinde KAP'ta vie ONB
Finans Yanrim Menkul Degerler A%, nternel adreslertino. v cacve .

Pay arani stilanmast s6z Konusa olabilir,

Sirket ve tlalka Arz Eden Pay Sahipleri, Halka Arz Edilecek Paylar’ i Borsa Istanbul da islem gérmeye
baglamasindan iibaren 365 giin boyunca. bedelli sermaye aruninnm yapilmayacagn, Sirket paylariun,
dolagnndaki pay miktarinin artmasina yol agacuah sekilde satiga veya halka arza konu edilmeyecegini,
fiyar istikrarr islemlerl sonunda geri alinmy olan paylarm da tekrar satiya konu edilmeyecegi, bu
dogrultuda bir karar alinmayaca@t ve/veya Borsa Istanbul“a veya SPK’ya veya yurl disindaki herhangi
bir menkul kiymetlere iligkin diizenleyici kurum. borsa veya kotasyon otoritesine basvuruda
bulunulmayaca@l ve bu siire boyunca ileride yeni bir satig veva halka arz yapilmayacagin taahhii
ctmislerdir.

Bu siirey sona erdiginde, Sirket. Esas Sozlestnesi'nin 6. maddesi uyarinea, Yiénetim Kurulu Sirket™in
sermayesini gereklifinde artirabilir. Sirket’in gelecekteki sermaye arnnmiarinda., yaurimeilarin yeni pay
alma haklanmin tamamen veya kismen kistlanmast ya da bu haklann kullanmamalart durumda,
Sirket’in sermayesi artarken yatirmeilarnn sahip olduklan pay adedi animayacagindan. yatinmetlarin
payunn Sirket in toplum sermayesine oranl azalabilir.

. Halka Arz Edilen Paylar sudece Borsa Istanbulda islem girecektir,

Halka Arz Edilen Paylar sadece Borsa [stanbul™da iglem gorecehtir. Halka Arz Gdilen Puylar’in pivasa

dufiorl Qirladin narfhrmancicla hadlannlh Aalmovan Anam!d dalaalanmatara taha alahilic [latta b
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esaslt olumsuz etkiler gosterebilir. Bunun sonucunda Halka Ars Edilen Paylar't halka arg siirecinde veya
ikincil piyasada satip alan vatosmeilar yatimmlarimn tamanune veya bir kismini kaybedehilirler.

Ihragernun payvlars ikincit pivasada istemn giirmeye bayladiktan sonra, Thraget'mn ana pay sahibi
Sirket sermayesinin dinemli bir biliinvine sahip olmaya devam edeceginden, coguntuk pay sahibinin
menfaarieri tkincil pivasada patirim yupan pay salipierinin menfuarleri ile catigabilie. Ayrica ideride
Sirker'in paylavinm dnemdi kisnunn safiye vera bivie bir satigin gerceblesecegi vindnde algr, Halka
Arz Editen Paplanin pivasa degeri fizerinde ciddi sevivelerde olumsuz ethi olayturabilir,

Ihraggi mn paylarmn birineil piyasada halka arzndan sonra, halka arz éncesindeki pay sahibi olan
Giilermak Temlak ve Giilermak Turizm. pay ¢ogunluguna sahip olmaya devam edecektiv, Bu durwnun,
Kir payr dagitrmi ve yeni pay ¢rkartimast gibi pay sahiplerinin onay: gerektiren iglemler iizerinde elkisi
olabilir,

Ana ortuklartn gtkarlarmin azinbk pay sahiplerinin ¢githarlan ile ¢elismesi durumunda verecekleri
kararlar azinhk pay sahiplerini olumsuz sekilde etkileyebilir. Giilermak Emlak ve Giilermak Turizm’ in
Sirket'in paylar Gizerinde gergeklestireced islemlere iliskin planlary hakkindaki beyantar, agiklamatar,
kararlar ve bu yondeki séylentilerin Sirket" 10 paylariun piyasa liyaunda gergehei veya spekilatit etkisi
olabilir. Bu durum $irket’in performansine. Sirhel’in yatinmer. kamuoyu veya Ozel sektdr nezdindeki
imajun, Sicket’in paylarini veva paylarin degerini olumsur yonde etkiteyvebilir,

Ayrica Sirket'in sermayesini temsil eden ve Halka Arz Edilen Paylar diginda kalan paylanin dnemli bir
kismintn, Sirkelin Ialka Arz Edilen Paylar disindaki tiim paylarin maliki olan Gitlermak Emlak ve
Giilermak taralindan hallka arz ve halka arz ile ilgili olarak verilen saimama taahhiitlerinin vadelerinin
delmasin takiben borsa iginde veya borsa disinda salilmasi, satisinin gergeklestivilecegi hakkinda
agiklamalar yapilmus: veya MKK nezdinde borsada iglem géren nitelige doniistiiriilmesi halinde Halka
Arz Edilen Paylarin pivasa Myatt Jiigebilir.

- Halka Arg Edilen Pavlar icin aktif, likit ve diicendi istem vapilan bir pivasa gelismeyehilir.

Halka arz Sneesinde Sirket paylart igin herhangi bir halka agtk pivasa bulunmamakiadir, Halka arz
sonrasinda Halka Arz Tdilen Paylar i¢in bir piyasanmin gelisece@inin veya hiyle bir pivasa gelisse dahi
siirdiriilebilic veya yeterinee likit olacaZimn bir garantisi bulunmamaktadir. Ayrica, [Halka Arz Bdilen
Paylara iligkin herhangt bir piyasanm likiditesi, Halka Arz Edilen Paylar’a sahip olanlarn sayisina,
yatrimictlarin Halka Arz Edilen Paylar’a iligkin bir pazar olusturmalanndaki menlaatlerine ve diger
faki6riere bagh elacaktic. Valka Arz Fdilen Paylar'a iligkin aktif bir islem piyasasi gelismeyehilie veya
gelisse dahi kaher olmayubilic ve bu da yahoimeilarnn halka arz siireeinde satun aldiklan Halka Arz
Ldilen Paylar’: satma kabilivetini olumsuz yénde etkileyebilir. TTalka Arz Cdilen Paytar in pivasasimin
sunielt olmasi bu pay sahiplerinin bunlam istedikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetlerini
olumsuz etkiieyebilir ve paylarmn fivatlanindoki degiskenligi arturabilir,

Tiirk Lirasi'nin degerindeki dalyalanmalar ve ekonontik konjonktiirden kayvnaklanan riskier Halka
Arg Edilen Paviar’in degerini dnemti slpiide ethileyebilir,

Halka Arz Edilen Paylar igin kole edilen Oyat Tork Lirasi cinsinden olacakur. Ayrica. Halka
Arz Fdilen Paylar bakimundun Sirket'in dafitacagy kar paylar TL cinsinden ddenecekiir. Sirket
mauli tablolarimi da 'TL cinsinden ditzenlemektedir. Diger para birimlerine harst Tiirk Lirasi nin
deferindeki datgatanmalar Halka Arz Edilen Paylar in degerini etkilevebilir,

Kur riskine ek vlarak ihrag edilen paylarda ekanomik konjonktiirden kavnaklanan riskler olusabilir,
Gereh kiiresel ckonomik konjonktir gerekse Tirkiye ekonomisindeki olast olumsuz gelismeler,
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da devam ettirilemeyebilir. Sirket’in aciz haline diismesi durumuonda Sirket'in ortaklarmimn elindeki
paylar tamamen deger haybedebilir.

5.3.9. Sirket, pay sahiplerine kir payt ddememere karar verehilir ya da gelecekte ki paye dagaamayabifir,

Tirkiye de halka agik sirketlerin tabii olduklan mevzuata ve ayrica sirket esas sézlesmesinde yer alan
ve pay sahiplerinin kabul ettigi kidr payr dagium politikalarina vy gon olarak kar payi dafitmalar
perckmektedir.

Halka agik girkeller, pay sahiplerinin verecegi karara bagl olarak nakit ve/veya bedelsiz pay olmak
{izere har payr dagiabilmekie veya dagilabilir kir payuu sirket blinyesinde birakabilmektedir. Siz
konusu dagwlabilir kér paymun hesaplamasinda kullanilan mebtaglar (dmegin, stopaj oraninm
artriimast) ve formilller SPK tarafindan degigtirilebilir.

Sirket wwafindan pay sahiplerine yapilacak olan herhangt bir kKir payr ddemesinin tutan ve sekli
agagidakiler dahil ama bualarla sinirh olmamak Gzere pek ok ethene baghdir

« Yeterli seviyede kir elde edilmesi

o Dapitlabilir kar ve yedeklerin durumu

e Sirket'in serbest nakit akisinin miisait olmasi

o Sirket'in borgluluk diizeyi. meveut yiikimlillikieri

o Tiirkiye de fanliyet pisteren diger karstlagnrilabiliv halka agik sirhetlerin ddedigi kdr payr tuaclar
» [ay sahiplerin kar pay1 hedefleri ve beklentilen

& Pandemi ve diger doful afetler sonucu diizenleyici otloriteler veva hitkiimetlerin aldige tedbirler

»  Bankalarla ileride imzalanabilecek kredi sdzlesmeleri kapsanunda bankalara verilen negatit
taahhitler

&  Yonetim kurulunun takdirine bagh diger etkenler

Sirker”in halihazirda herhangi bir kar dagitim politikas) bulunmamakta olup kar dagium politikasi, halka
arz sonrasinda SPK mevzuatina uygun olarak kacara baglanarak yaymlanacakte.  Sirket’in kdrlhilik
ditzeyinin veterii seviyede olmasma ragmen Sirket'in yonetim kurulu, Sirket menlaati agisindan kdrin
baska amagtar i¢in kullamlmasinm daha dogru olacafuna kanast gelirebilir. Bu duromda Sirket
tarafindan pay sahiplerine kir pavi Sdenmeyebilir. Bunlann sonucunda Sicket’in gelecekte kir payi
tdeme habiliyvel degiskenlik gasierebilir.

S.2. 010, Halka Arz Edilen Paylar tiim yatirocrlar icin nygun bir vatirnn olnuorabitir.,

Halka Arz Edilen Paylar'm potansiyel vaurnnictlarndan her biri. kendi kosullan gergevesinde
bu yatinmin uygunlugunu tespit etmek zorundadir. Potansivel yaunmemin bithassa:

s Haltka Arz Edilen Pavlar'a yutumm yapilmasimin faydalacing ve risklerini anlamh biv
sekilde degeriendirmek icin yeterli bilgi ve deneyime sahip olmadifu:

»  Kendi finansal durumu cergevesinde. Halka Arz Edilen Payiarta yapilan yatirunt ve bu
yatirmun sahip oldugu yaunm portfoyintin taman {izerindeki etkisini deerfendirmek
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» Halka Arz Edilen Paylar i tiimt hosullarint detayh bir yekilde kavrayamadign ve ilgili
endekslerin ve finansal pivasalavin davraiiglanna agina olmadif ve

e Yatrimm veya gegerli risklere katlanma Kabiliyetini cthileyebileceh ekonamik
faktdrler, Faiz aram faktsrleri ve diger fakidrler hakkmdaki mubtemel senuryelary (teh
bagina veya bir finansal durnymanin vardimiyla) degerlendirebilecek durumda olmadig
hallerde

Sirket'in Borsa Istanbul’da islem gdren paylarma yapmis oldugu yatirim uygun bir yatirun olmayahilir,
Potansivel vatirimoerlar;

i.  Halka Arz Edilen Paylarin degisen kosullarda nasil pertormans gdsterceeklerini.

i, Budurumun Halka Arz Gdilen Paylar™m degeri tizerindek? etkilerini ve

. Buyatirmun poatansiyel yatirmemm yatirim port{@yiniin tamamt Gzerinde yaralacafi
cikileri,

degerlendirmek igin gerekli uzmanhiga (tek basma veya bir finansal damgmanin yardimiyla) sahip
olmadihga. Halka Arz Edilen Paylar'a yatunim yapmamalidirlar. Yaurimetlarin yatiron {aaliyetleri
gegerli yanrim kanunlanna ve  diizeniemelerine ve/veya bazi makamlann incelemelerine veya
diizenlemnelerine tabidir ve hukuk damsmanlanna veva uyvgun diizenteyici kuramtara danmismayan her
vatirnel igin séz konusu vaoirinn uygun elmama riski bulunmaktadir.

5.4, Diger riskler:

541 COVID=I9 salginr du dalil olmubk Gizere kamue saghige ile idgiti pavgin endiyelerin dogurdugu
aksakitklar, Sirket'in faativetlerini, foalivet sonnglaron, gefecege vonelik behlentilerini veya mali
durimnnn olumsuz yonde etkileyebilir,

COVID-19 salgim nedeniyle Sirket’in {aaliyetleri ve genel olarak Tiirkiye ekenomisi ve kitresel
ekonomiler olumsuz etkilenmis ve etkilenmeye devam etmektedir. Devam eden COVID-19 salgn
nedenivie hitkiimet tarafindan salgu kontrol amagh olarak sokaga gikma kistttamnalan. bazi isyerlerinin
kapatilmas: ve seyahat snurlamalart da dahil olmak fizere Guemli tedbirlerin alinmasina sebep olmugtur.
Gegmis donemlerde ingaat sektdriinfin hitkiimetin tam kapanma tedbirlerinden muaf witulmus olmasi
dolayisivla Sirket’in faaliyetlerinde COVID-19 dnlemleri neticesinde énemlii derecede olumsuz bir etki
goriilmemigtir. Bununla birlikte, belirsizliklerin yatirimian azallarak inyaat sckidriinit olumsuz yonde
etkilemesi, gelecekte COVID-19 salpimi veya (irevleri ile miicadele etmek amaciyla uygulanacak olan
dnlemler neticesinde Sirhet’in santive faalivetlerinin etkilenmesi. meydana pelebilecek ekonoinih
durauniuk, tedarik zinctrindeki aksakliklar ve gecikmeler yaganabilir.

2022 yihndan itibaren ke ve diinya genelinde asifama oraninda arng ile birlikte COVID-1Y siirecine
iliskin normaltesme egilimivei gériilmekte olmasing kargin gelecekie meydana gelebilecek dogal afeiler
ile COVID-19 benzeri salmn hastaliklar, pandemiler ile diger salgin veya [elakellerin ortaya gitkmasi
Sirket'in faalivetlering, faalivet sonuclarnim veya linansal durumuny énemli dlglide ve olumsuz sekilde
ctkileyebilir.

5.4.2. fyrait ve Hamas arasindaki savagm devanu Sivket'in fualivet sonuclart iizerinde dolaylt olaruk
olumsu; bir etki dofurabifir,

7 Chim 2023 tarihinde Hamas, Israil’in bazi schitlerine bir saldir diizenleyerek ¢ok sayida Israil
savunma picii mensubunu ve sivili Sldiirmistiir. Buna karsthk olarak Tsrail hitk@meti Glkenin saviy
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meveut saglik ve giivenlik sartlanmun ivilestirilmesi igin igveren ve ¢alganlarn gorev, yetki. sorumluluk, hak
ve vilkoimbtiliiklerini ditzonlemektir. {gveren, vahisanlarimn igle ilgili saghk ve giivenligini saglamakla yGikiimli
olup: hu ¢ergevede, mesleki risklerin tespiti, degerlendirilmesi ve énlenmesi. egitim ve bilgl verfimesi débil
her tirlii tedbirin almmasi, organizasyonun yapilmasy, gerekli arag ve gereglerin saglanmasi, saglik ve glivenlik
tedbirlerinin defisen sartlara uypun hale getirilmesi ve meveut durumun iyilestiribnesi igin galigmalar
yapmalwdir.

Tehlikel ve ¢ok tehlikeli simifla ver alan ister bakimindan iy saghin ve piiveliginin saglanabilmesi amuaciyla,
ilgili mevzual tahtinda baz ek kural ve diizenlemelere ver verilmektedir. Degiisik ig kollanimin hangi tehlike
kategorisirie dahil oldugu ise [ Sughig Giivenligine [ligkin Iyyeri Tehlike Simuflart Tebligi nin ckinde yer alnn
listeye pore lespit edilmekiedir,

Isverenin, is yerinde. galiganlur arasindan is piivenligi uzman, isyeri hekimi ve on ve daha fazla gatigan olan
cok tehlikeli simfia ver alan isyerlerinde isc. difer saghk persemelini gdrevlendirmesi perckmektedir.
Caligantan arasinda belirlenen niteliklere sahip persencl bulunmamasi halinde isveren, bu hizmetin tamanun
veya bir kismuu, ortak sapilik ve givenlik birimlerinden hismet alarak yerine getirebilir. [ giivenligi
azmanlannin ¢ok tehlikeli siufta yer alan isyerlerinde gorev alabilmeleri igin (A) siuf, teblikeli siufta yver
alan igyerlerinde gorev alabilmeleri igin en az {B) simfi. a7z tehlikeli sintlta yer atan igyerlerinde ise en az (C)
stnelt is pivenligi uzmanlips belgesine sahip olmalar gart aranir.

Az tehlikeli simifta ver alun OO0 ve daha (azla ¢ahisam olan isyerlerinde her 1.000 ¢aligan igin tam giin
calisucak en az bir isyeri hekini. tehlikeli simifta yer alan 500 ve daha fazla ¢alisam olan iyyerlerinde her SO0
calisan igin tam piin cahisacak en az bir igyeri hiekimi ve ¢ok tehlikeli olarak simflandimian igverlerinde. her
250 calisan i¢in bir isveri hekimi ve her 250 galisan igin bir is glivenligi uzmam tam giin ¢alisacak gekilde
porevlendirilmelidir, Isyeri hekimi ve s plivenligi uzmantun tam siireli géreviendirilmesi gercken bu gibi
durumlarda, igverenin, isyeri saglik ve glivenlik birimi kurmasy gerekir, Elli ve daha fazla calisanin bulundugu
ve alti aydon fazia siiren stivekli islerin yapildigy isyerlerinde igveren. iy saghgr ve giivenligi ile ilgili
cahismalarda bulunmak izere is saghg ve gitvenligi kurulu olugturmalidir,

Yapt [slerinde [s Saghgr ve Giivenligi Yanetmeligi, vapr islerinde ahnacak asgari is saghin ve plivenligi
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sartlartna iliskin usul ve esaslar diizenlemektedir. $irket bu dogrultuda sorumluluklariu gereeklegtivinek ve
gerekli tedbirleri almakla yiikitmlidiir,

Soxvad Sigortafar ve Geael Sughk Nigortus) Mevouat

16 Harziran 2006 tarih ve 26200 sayilt Resmi Gazete'de yayimlanan $510 sayih Sosyal Sigortalar ve Genel
Saghk Sigortust Kanuna (*SGK Kanunu™) nun amaci sosyal sigortalarn ve genel saglik sigorlasinin igleyisi
fle ilgili usul ve esaslars dizentemek olup, Sivket, igveren sitatyla SGK Kanunu'nda igverenler igin dngdriilen
yitkiimliltklere uymakla yitkiimidiir. SGK Kanunu uyarmea igveren, drnegi Sosyal Givenlik Kurumu
tarafindan hazirlanacak isyeri bildirgesini en geg sigortali ¢alistirmaya bagladig: tarihte, Sosyal Giivenlik
Kurumu'na vermekle yiikiimlidiir. Sirket hurulusunun ticaret sicili memurluklartna bildiriimesi halinde
yapilan bu bildirim Sosyal Giivenlik Kurumu'na yapinug suyihr ve ilgiliferce ayrica igyeri bildirgesi
diizenlenmez. Ayrica igverenin ig giivenligi hakkinda ytiktmldliikleri bulunmaktadir.

Cevee ve Imar Mevouai

CED Yanctinelifi ile ¢evresel etki degerlendirmesine ilishin usul ve esaslar dilzenlenmektedir. Cevresel etki
deperlendirmesi. 11 Apustos 1983 tarih ve 18132 savili Resmi Gazete'de yayimlanan 2872 sayih Cevre
Kanunu (" Cevre Kanunu™) kapsaminda gergeklestirilmesi planlanan projelerin ¢evreye olabilecek olumlu ve
olumsuz etkilerinin belirfenmesinde olumsuz yondeki etkilerin dnienmesi yu da pevreye zarar vermeyecek
dleiide en azn indivilmesi icin almacak Onlemlerin. secilen ver ile teknoloii alternatiflerinin belirlenerek



CED Ydanetmeligi hapsaminda, ilgili projenin gevresel cthilerinin degerlendirilmesi bakimindan. Cevre,
sehircilik ve 1klim Degisikligi Bahanh@i wealindan 4 tirde karar verilmest miimkiindiir;

s Cevresel ctki deperlendirmesi gerckli degildir karan ("CLED Gerekli Degildir™ karari). ilgiti 6n
inceleme ve degerlendirmeve labi projeler hakkinda yapilan degerlendirmeler dikkate alinarak,
projenin gevre lizerindekl multemel olumsiz ethilerinin, alinacak dnlemler sonucu ilgili mevzual ve
bilimsel esaslara gire kabu) edilehilir diizeylerde oldugunun belitlenmesi izerine  projenin
gerceklesmesinde ¢evre agisindan sakinca poriilmedigini belirten karardir. “*CED Gerekli Degildir™
karar! verilen proje igin 3 yil i¢inde miicbir sebep bulunmaksizin yatirima baglanmamasi durumunda
“CED Gerekli Degildir karan gegersiz sayilir.

e Cevresel etki deferlendirmest pereklidic karart {"CED Gereklidir™ karari), ilgili @n inceleme ve
degerfendirmeye tabi projelerin ¢evresel ethilerinin incelenerek, gevresel etkilernin daha detayl
incelenmesi amaciyla gevresel ctki degerlendirmesi rapory hazidanmasiin gerektiging belirfen
karardir.

CED Yonetmeligi Ch-1"de listelenen ve gevresel ethi degeriendirmesi uvgulanacak projelere baglanmadan énce
veva Cevre, Schircilik ve klim Degisikligi Bakanhgnm bir projeye iliskin “CED Gereklidir™ karari vermesi
{izerine, antlan projeye iliskin olarak CED Raporu hazirlanmasi gerekmektedir. CED Raporu, CED
Yanetmeligi'nin ekindeki ilgili forma uvgun olarak hazrlanarak, Gevre, Sehireilik ve Tklim Degigikligs
Bakanhig 1aratindan kurutan ilgili komisyona sunulur. “CED Gereklidir™ karari verilen projeler igin CED
basvuru dosyas) hazirlanarak Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanlifi'na bagvury yapilmasi
perekmektedir. Ancak, “CED Gereklidir™ kararina esas sartlarin degismesi halinde. yeniden bagvuru
yapilabilir,

e Cevresel clki degeriendirmesi olumlu karart (*CED Olumlu™ karan) CED Raporu hakkinda ilgils
komisyon tarafindan vapilan degerlendirmeler dikkate ahinarak. projenin ¢evre lizerindeki muhitemel
otumsuz etkilerinin, alinacak dnicmler sonueu ilgili mevruat ve bilimsck esaslara gére kabul edilebilir
diizeylerde oldugunun belirlenmesi {izerine projenin gergehlegmesinde ¢evre agisindan sakinca
gorlilmedigini belirten karardr, “CED Olumlu™ karart verilen proje igin 5 yil iginde miichir sebep
bulunmaksizin yatirima baglanmamas: durumunda *CED Olumlu™ karar gegersiz sayilir.

o (cvresel etki deperlendirmesi otumsuz karan (*CED Olumsuz™ karan) ise, CED Raporu hakhmda
ilgili komisyonca yapulan degerlendirmeler dikkate alinarak. projenin gevre iizerindeki muhtemel
otumsuz etkileri nedeniyle gergeklegtirilmesinde gevre agisindan sakinea géritldiigiingi belirten
karardtr,

Mevzuat uyarmea “CED Olumlu™ karar veya “CED Gerekli Degildir™ karart alimmadik¢a CED Yonetmeligi
hapsamindaki projeler ile ilgili onay, izin, tegvik, vapr ve kutlanim ruhsan verilmez; s6z konusu projeler igin
yatrima baglanamaz ve bunlar ihale edilemez. CED Olumlu Karan veya CED Gerekli Degildic Karar
alinmadan baglanan laaliyetier siire verilmeksizin durdurulur ve “CLED Olumlu™ va da »CED Gerekli Degildir™
karart alinmadikea yatrima iliskin durdurma karac kaldinlamaz.

CED Yénetmeligi uyarmca (1) anifan yonetmeligin ilgili ekinde listelenen yer alan projelere, (it) bakanlik
taralindan “CED Gereklidir™ karart verilen projelere ve (iii) daha dnce kapsam disi olarak deferlendirilen
projelere iliskin kapasite artinmi vefveya genigletilmesinin planlamnast halinde. meveut proje kapasitesi ve
hapasite artiglart toplany ile birlikte projenin yeni kapasitesinin ilpili ekte belirtilen egik defer veya tizerinde
olan projelere iliskin olarak. CED Raporu hazirlanmasi zorunludur. CED Raporu, (evre, Sehircilik ve iklim
Degisihligi Bakanlig torafindan yeterlik wverilmis kurum ve koruluglar tarafindan, CED Yoneimeligi
kapsamindaki form ve igerige uypun olarak hazirlanr.



ditzenlemekie ve gevre izin ve lisanslaring labi isletmeleri iki kategortde similandirmakladir. Bunlar: gevreye
kirletici etkisi viksek ditzeyde olan isletmeler ve gevreye hirletici ethisi olan isletmelerdir. Cevre [7in ve | isans
Yinctmeligi geregi. sirketlerin (ralivetleri uyarninca belirlenecek yekilde: “Cevre Izin Belpesi™ (hava
emisyonu, govresal piriiltii. atiksu desarji ve derin deniz desarji konulanndan en az birini igeren izinden
olusany; veva “Cevre lzin ve Lisans Belgesi™ (yukarla befirtilen gevre izni ve atklarin toplanmas), geri
dénbigliritlmesi ve bosaltlmasi igin gercken izinlerden olugan) almak igin Cevre, Sehircilik ve Iklim
Defrisikligi Bakunhgi veyva Cevre ve Sehircilik [ Md{irttaa ne miiracaal etmesi gerekmekiedir.

3 Mavis 1985 tarih ve 18749 savili Resmi Gazete'de yavimlanan imar Kanunu (“imar Kanunu®) ise
Tlirkivede sehirlesme ve yapilagma siireglerinin diizenlemektedir. Bu kanun., arazi kultanmu, bina ingast ve
hentsel planiania ile itgili kurallan belirferken, strdGrlilebilir gelisme ve kamu yararuu gdzelmeyi amuglar.
Tmar Kanunu, sehirlerin dilzenli bir sekilde gelisimini saglamak. dogal ve tarihi alanlan korumak, ve altyap
hizmetlerinin elkin bir sekilde planlanmass ve uypulanmasi igin zoronlu hitktimler igerir. Kanun, belediveler
ve ilgili deviet kurumlarim, verlegimt alanlaninin planlanmass ve geligtirilmesinden sorumlu Kilar. Bu
cercevede, detaylt imar planlart hazirlanir ve bu planlar dogrullusunda arazi kullanim kararlan verilir. Imar
Kantnu ayrica, ingaat projelerinin belirli standartlara ve yoneumeliklere uygun olarak gergeklegtivilmesini gart
kogar. Bu. vapilann givenligini, dayamkhihgirn ve estetik degerlerini garanti alina alirken, ayni zamanda
kamu saghign ve giivenligini de koruma altina alir. Yapr ruhsatlars, bu standartlaca uyum saglandiginn bir
pdstergesi olarak, ilgilt belediyveler tarafindan verilir.

3 Temmuz 2017 tarih ve 30113 sayith Resmi Gazete'de yayimlanan Planh Alanlar Imar Yénetmeligi ("Planh
Alanlar Imar Yinetmeligi®) Imar Kanunu'nun uvgulanmasina yénelik ayvrmnul kurallar ve standartlar
belirleyerek. kentsel ve kisal alanlarin planlanmas:, gelistirilmesi ve diizenlenmesi siireglerini diizenler. Plank
Alanlar imar Yénetmeligi kapsaminda, imar planlarimin hazirlannast. uygulanmasi ve degistirilmesi ile ilgili
esaslar detaylandmimaktadir. Planli Alanlar Imar Yénctmeligi, planlama ve yaptlagma stiregicrinde uyulmas
gereken minimum leknik kriterleri ve standartlac tamimtar. Bu kapsamda, arazi kullanim kararlan. yap
yogunlugu. vamilagma hosullari. yesil alanlar, sosyal donati alanlar ve altyapr hizmetleri gibi konularda
rehberlik eder, imar izni ve vapi ruhsatt alma prosediirleri de Planh Alanlar Imar Yonetmeligi tarafindan
ditzenlenmistir. Bu baglamda, insaat projeferinin belirienen standartlara uygunlufunun denetimi ve onayi
sitreci. yapt sahipleri ve miiteahhitler igin adim adim agiklanmigtir, Yap ruhsati alimmadan énce gerekli olan
teknik belgeler, proje planlart ve ¢evresel etki dederlendirmeleri gibi kogullar. projenin her ydniiyte uyumlu
aldugunu garanti aliina almak igin gereklidir.

18 Mart 2004 tarih ve 25:006 savih Resmi Gazete”de yayimlanan Halrival Toprags, Insaat ve Yikinti Atiklannun
Kontrolit Yonetmeligi (“Hafriyat Topragi, Ingaat ve Yikantt Atiklarimin Kontrolii Yonetmeligi™) ingaat
sckrériinden kaynaklanan anklann yénetimi ve kontrolii ile ilgili gergeve esaslari belirlemektedir. Yaénetmelik,
cevreye zararh ctkileri minimuma indirmeyi. dogal kaynaklarin kerunmasi ve abk yonetimi siire¢lerinin
stirdiiriilebilir bir bicimde gerceklestirilmesini amaglamakiadir. Yanetmelik. hafrivat Lopragr. inyaal ve yikint
attklaritn olusumuonu. tayinmasi, depolanmasi ve bertaralim hapsayan genis bir yelpazede diizenlemeler
getiric. Auklarm ventden kullammi, geri déniistimil veya uygun bertaraf yoniemleriyle imha edilnesi igin
gerekli olan bu adim. atik mikiarinm azaltlmasina ve kaynaklarm verimii kullanilmasina katkida bulunur.
Yinetmelik, auklanm kaynaginda avrestinlmast ve isienmesi igin gerekli prosediirleri ve standartlan
detaylandirir. Auklarn gevresel standartlara wygun araglarly tagmmas: ve yetkilendirilmis depolama
alanlarinda giivenli bir sekilde depolanmasi gerekmektedir, Yonetmelik avrica, atk ybnetimi ile ilgili
faalivetlerde bulunan igletmeler igin izin ve denetim mekanizmalarimi belirler. Tlgili belediyeler ve Cevre,
Schircilik ve Tklim Degisikligi Bakanligs bu siireci denetler ve yonetir, boylece atik yonetimi laaliyetlerinin
vasal ve ¢evresel yonetmeliklere uygun olarak yiiriitiilmesini saglar.

30 Kasim 2022 tarih ve 32029 savili Resmi Gazele'de vayimianan Cevresel Giriiltd Kontrol Yonetmeligi
("Cevresel Giiriilti Kontrol Yonetmeligi™) sanayi tesislerl. ingaal faafivetleri, wafik ve sehir il ulagim gibi
cesitli piwiiltd Kaynaklarim kapsayie) diizenlemeler igerir. Yanetmelik, glirii seviyelerinin belirlenmesi.
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planlarimn haslanmasinda temel bir referans noktasi olarak hizmel eder. Cytem planlary ise. pliriilii
kirtilipinin azaltimast ve énlenmesine vénelik somut adimtart igerir. Yonetmelik aynica, giiriiltiiye duyarh
hélgelerin (hastaneler, okullar, kenut alanjari vb.) korunmas: igin dzel usul ve esasiar da igermektedir. Bu
bolgelerde uygulanacak giriiltii sinrlare, diger alanlara gore daha kahdir ve glirGilii kirliliginin olumsuz
ethilerini minimize etmek igin tasarlannigtr,

Yupdara Higkin Movzi

[3 Temmuz 2001 tarih ve 24461 savili Resmi Gazete'de yavimlanan Yapy Denetimi Kanunu (YYapr Denetimi
Kanunu'y vapilarn ingaal siirecinin kalite ve piivenlik standartlanna vygun olarak gergeklegtiriimesini
saglamaya yonelik usul ve esaslan ditzenlemektedic. Kanun, yapr denetim stirecinin temel esaslarin
belirteyerek. insaat projelerinin planfama ve uypulama agamalarmda gerekli denctimlerin yapilmasini zorunlu
kifar. Bu. hem vapilanin (iziksel giivenligini arurmayr hem de deprem gibi dogal afetlere karg: dayaniklihgim
saglamayi amaglar.

5 Subat 2008 tarih ve 26778 say1h Resmi Gazete'de yayimlanan Yapr Denctimi Uygulama Yonetmeligi ¢ Yam
Denetimi Uygulama Yénetmeligi') Yapi Denetimi Kanunu nun vygulanmast igin gerckli usul ve esaslar
belirter. Yonetmelik, yapt projelerinin denetim siirecinde izleneeek admmlan ve bu siiregte yapi denetim
hurutustarnim uymas: gereken standartlar belirler.

2 Mayis 2007 tarih ve 26510 savih Resmi Gazele'de yayimlanan Enerji Verimliligi Kanunu (“Enerji
Verimliligi Kanunn™ dlkenin cnerji kaynaklanmn etkin kullammrni, enerji tiketiminin Kontrol altina
alinmasini ve enerjl verimiitiginin artimimasiu hedefleyen temel bir yasal gergevedir. Encrji Verimliligi
Kanunu. enerji iretimi, iletimi, daginnu ve (iketimi siireglerinde verimliligi tegvik eden politikalarr ve
gnlemleri icerir. Cnerji Verimiiligi Kanunu ile enerji kaynaklarnmn stiediirilebilir kullaruni,  eneri
malivetlerinin diiyliriilmesi ve ceveesel etkilerin azaltilmass amaglanmakiadir.

2 Mart 2019 Larih ve 30702 savil Resmi Gazete'de yayimlanan Yapr Miiteahhitlerinin Suullandinlmast ve
Kavitlannin Tutulmas) Hakkmda Yonetmeligi ("Yap Miiteahhitlerinin Simflandinlmas: ve Kayutlarmnin
Tutulmas: lakkinda Yadnetmeligi™) yupr miitcahhitlerinin faalivetlerinin diizenlenmesi, simflandinlmass ve
bu siuilandirmaya gire kavifarinin resmi bir sekilde twwitulmasin amaglayan énemli bir diizenlemedir.

Devietle Gergeklesen Projelere Higkin Mevzua

10 Byl 1983 tarih ve 18161 sayih Resmi Gazete'de yaynnlanan Devlet [hale Kanunu (“Devlet ibale
Kanupu'} devlel kurumlar ve kamu kuruluslar wwalindan gergekiestivilen mal ve hizmet alimlar, yapim
isleri ve datusmanlik hizmelleri ihalelerinin ytiriitfilmesine yGnelik usul ve csasian diizenlcyen temel bir
mevzuattir, Devlet Thale Kanunu, kamu kaynaklannm etkin. ekenomik ve verimli kullamlmasmi saglamayi:
ihale stireglerinde selfalMik. rekabel, o3t muamele, giivenilirlik ve kamuoyu denctimini garanti alting almayi
amaglar. Kanun. ihale siireglerinde uygulanacak prosediirleri, ihaleye g¢ikma  sarllarin  lekliflerin
degeriendirilmesi ve jhalclerin sonuglandirimast gibi konulan detayl bir sekilde ele alir. Ayrica. ihale
siireglerinde meydana gelebilecek uvusmazliklann ¢bziimit igin gerekli mekanizmalar ve yaptirimlar igerir.
Ayrica Devler Ihale Kanunuw. ihale siirecinin her agamasnu kapsayan genis bir yelpazede diizenlemeler igerir.
Bu diizenlemeler: ihaleye ¢iharma, lekliflerin degerlendiriimesi, ihale karannm verilmesi ve sbzlesmenin
imzalanmast gibi siiregleri kapsar. Ayrica. ihale stirgcinde ortaya ¢ikabilecek uyusmazliklarin géziimi i¢in de
mekanizmalar sunar. [hale streglerinde uvgulanacak temel ilkeler arasmda geffaflik, rekabetgilik, esit
muamele, giivenililik ve kamu kayneklanom etkin kullanimn bulunur. $eflatld itkesi, ihale dokiimanfarinim.
siirecin ve alinan Kararlarin kamuoyu ile paylagilmasin gerektirir. Rekabetgilik. birden fazla weklifin ahnmasim
ve en uygun (eklifin segilmesini lesvik eder, Lsit muamele flkesi. tim tek!if sahiplerinin ihale stirecinde adil
ve asit hir sekilile miamele eérmesini sadlar. Giivenilivlik. ihale sirecinin ve sonuclarpun eiven icinde



4 Ocak 2002 tarih ve 24648 sayil Resmi Gazete'de yayumlanan Kamu fhale Kanunu (“Kamu ihale Kanunu")
hamu kurum ve kurutuglannm geegeklestirdipi mal ve hizmet alimi yapim isteri ve benzeri ihale stireglerini
usul ve esaslarin ditzenlemektedir. Kamu [hale Kanunu, tiim kamu ihale stireglerini kapsayier bir yaklogimla
diizenler ve ihalc siirecinin her asamasi icin detayli kurallar ve prosediirler belirler. Kamu Ihale Kanunu. ihale
siirccinde  uypulanacak lemel ilkeleri; sekabet. selfaflik. esit muamele. glvenilirlik, pizilik. Kamu
kay naklarinm etkin kullanumy ve thtivaglarin uygun sarilarda kargilanmasi olarak siralar, Kanun kapsamunda,
kamu ihalelerinin planlanmasi, ihale dok@imanlurinin hazirlanmas., teklillerin almmast ve degerlendirilmesi.
ihale karannmn verilmesi ve sézlesinenin imzalanmast gibi ihale stirecinin her asamast detayli bir gekilde
diizenienmistic. Ayrica, Kamu Thale Kurumi (KIK™) gibi bagimsiz diizenleyici ve denctleyici kurumlar, ihale
siireglerinin hanun ve ilgill meveuata uygun olarak viiriitiilmesini saglamalk lizere gérevlendirilmistir. Kamu
Ihale Kanunu ayni zamanda, thale siirecinde ortaya ¢ikabilecek oyugmazliklarin ¢oziimi igin idari ve hukuki
yollar sunar. lhale stiregleri ve kararlarma itiraz edilebilmesi. bu siireglerin daha Ja seffaflagmasini ve adil
obmasiu safilar. Kanun, kamu ihalelerinde yilksek standartlar ve adil rekabeti garanti alting alirken. kamu
vararmi korumayt ve kamu kaynaklarninmn etkin ve verimli kullansining esas alir.

22 Ocak 2002 tarih ve 24648 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan Kamu [hale Sézleymeleri Kanunu ("Kamu
ihale Sézlesmeleri Kanunu™) ilkede gergeklestirilen kamu ihaleleri sonucunda olusan sézlesmelerin
yiriitiilmesi, degistirilmesi ve sonlandinimastyla ilgili usul ve esaslan diizenlemektedir. Kamu fhale
Sozlesmeleri Kanunu. ihale sdzlesmelerinin kapsami, siiresi, bedeli. depigiklikler, stzleyme ihlalleri ve
yaptirimlar gibi konular kapsar. Bu diizenicmelerle, kamu ihalelerinden kaynaklanan sozlesmelerin hukuki
cercevesini belirler ve kamuo kavnaklanmn ethin kullammuni destekler. Kamu Thale Sézleymeleri Kanunu,
kamu alimlarnimn sdzlesme asamasinda da vitksek standartlara uyuimasint saglavarak. kamu yararinim
korunmaxina katkida bulunur,

31 Agustos 2013 tarih ve 28731 sayil Resmi Gazete'de yavimlanan Kamu ihale Kanununa Gére Thale Edilen
Yapim Islerinde Uygulanacak Fiyat Farkina lliskin Esaslar Hakkinda Karar (~Kamuo fhale Kanununa Gére
jhale Edilen Yapm Islerinde Uygulanacak Fiyat Farkina fliskin Esaslar Hakkinda Karar™) kamu
ihaleleri voluyla gergeklestirilen yapim iglerinde. malzeme ve isgilih maliyetlerinde meydana gelen
degisiklikler nedeniyle olusabilecek maliyet farklacinn diizenler. Bu esaslar, sozlesme bedelinin, piyasaduhi
livat degisikliklerine bugh olarak adi! bir sekilde ayarlanmasint saglamak amaciyla tasarlanimgtie. Fiyat [arka
hesaplamalari. belirlenen formitller ve Kriterler ¢ergevesinde vapilir ve bu. hem yiklenicilerin beklenmedik
maliyet arbiglart kargisinda korunmasma yardimer olur, hem de kamu idarelerinin biitee disiplini ve maliyei
hontrolleri agisindan dngériilebilirlih saglar. Fsaslar, Kamu Thale Kanunu'nun seffaflik, rekabel ve esit
muamele ilkeleri dogrultusunda, ihale siirecindeki maliyetlerin adil ve objektif bir temelde voinetilmesine
katkida bulunur. Bu diizenleme, kamu jhale siireglerinin saglikl bir ekonomik temel iizerinde yiiriitilmesini
ve kamu kaynaklarmin etkin kullaimminy destekluer.

] Agustos 2013 tarihli Kamu {hale Kanunu Uygulamalar ve Yapim islert Thaleleri Uygulama Yonetmeligi
2013/33 Sayih Genelge (“Kamu Ihale Kanunu Uygulamalars ve Yapim isleri ihaleleri Uypulama
Yanetmeligi 2013/3 Sayili Genelge™) Tiickiye deki kamu ihale siireglerini daha da detaylandiran ve Kamu
Ihale Kanunu'nun uygulanmasina yénelik spesifik kurallar. prosedirler ve vinlendirmeler saglayan énemli bir
belgedir, Bu genclge. dzellikle yapim isleri ihalclerine odaklanarak, ihale stireglerinin seffaf, adit ve rekabetgi
hir ortamda yviiriitiilmesini Jestekleyen detayli nygulama talimatlan igerir, Ihale dekiimanlarom hazirlanmas:.
teklifierin deferlendirilmesi, ihale kararlarmin almnas) ve sozlegmclerin yiiriitiiimesi gibi siireglerde
uygulanacak 0zl Kurallar ve standartlar belirlenmigtir. Genelge, Kamu ihale Kurumu taralindan ihale
stireglerinde harsilasilan pratik sorunlara ¢6ziim getirnteh. uyvgulamada birligi saglamak ve yapium isleri
ihalelerinin daha etkin ve verimli bir sekilde gerceklestirilmesine yardimer olmak amaciyla vayimlanmigtie.
Aym zamanda. kamu ihale siiregiering kanlan tiim taraflar igin rehber niteliginde bilgiler sunarak. kamu
ihalelerinin kanun ve ilgili mevzuata uygun bir sekilde ylirttiihnesini tesvik eder. Bu genelge ile kamu
kaynaklarinin etkin hullamimi. ihale siireglerinde se{fafltk ve adil rekabetin saglanmast hedellenmekte, Kamu
Thale Kanunu nun temel prensiplerinin yapim isleri thalelerinde de titizlikle uygulanmasi amaglanmaktade.



stireglerini diizenleyen ve yonlendiren temel bir yénetmeliktir. Bu ydnetmelik, kamu kurum ve kurujuglarinm
yapim isleri ihalelerini yiirtitiirken uymasi gereken prosediirleri ve standartlarr belirler, Yapun isleri [halelert
Uvgulama Yd&nctmeligi. ihale dokiimanlarimin hazirlanmasindan,  tekliflerin - degerlendirilmesine. ihale
karartnin verilnesinden séziesme imzalanmasima kadar olan tiim stireci kapsar. Ayni zamanda. ihaleye ¢rkacak
prajelerin teknik sartnamelerinin hazirlanmast, tekliflerin nastl sunulacagl. degerlendirme kriterleri ve ihale
sonrast izlemler gibi kooularda da detay 1t bilgiler sunar. Bu yonetmelikle, yapim igleri ihaleterinin adil, agik
ve rekabetgi hir ortamda gergeklestirilmesi hedellenirken, kamu ihale streglerinin biitiin katilmetlar igin adil
ve anlasthr olmasi saglanmaktadir.

5 Gyliil 1979 tarih ve 16743 sayili Resmi Gazete'dv yaytmlanan Baymdirlik Tsleni Kontrol Yénetmeligi
("Bayindiriik Isteri Kontrol Yonetmeligi~) bayindirlik projelerinin kalitesini, uygunlugunu ve glivealigini
saplamak amaciyla olusturulmug bir ditzenlemedir. Bayindiriik Isleri Kontrol Yéneumeligi, kamu ve tzel
seklér taralindan gergeklestirilen bayindirhik iglerinin planlama. vygulama ve denetim siireglerine iligkin
standartlan ve prosediirferi belirler. Bayindichk [slert Kontrol Yonetmeligi, aymi zamanda, kalite kontrol
mekanizmalarini, denetim siireglerini ve sorumluluklarn detaylandirarak. bay indirhik iglerinin her agamasinda
yiiksek standartiarin korunmasini hedefler,

29 Eyliil 2008 tarih ve 27012 sayih Resmi Gazete'de yayrmlanan Sosyal Givenlik Kurumu Prim ve fdari Para
Cezast Borclartnin Fakedislerden Mahsubu. Odenmesi ve iligiksizlik Belgesinin Aranmast Hakkinda
Yénetmelik {“Sosyal Giivenlik Kurumu Prini ve idari Para Cezass Borglarmin Hakedislerden Makhsubu,
Odenmesi ve llisiksizlik Belgesinin Aranmasi Hakkinda Yonetmelik™) igverenlerin, Sosyal Giivenlik
Kurumu'na ("SGK™) olan prim ve idari para cezast borglarinm. kamu ihaleleri kapsaminda gergehlegliriten
islerden elde edilen hakedis bedelleri fizerinden mahsup edilmesi, Gdenmesi ve bu siiregte gerekli olan
ilisiksizlik belgesinin alinmasi iglemlerini diizenleyen bir yonctmeliktir. Sosyal Giivenlik Kurumu Prim ve
{dari Para Cezast Borglanmn Hakediglerden Mahsubu, Odenmesi ve llisiksizlik Belgesinin Aranmasi
Hakkinda Yénetmelik, kamu ihale sdziesmelerinden kaynaklanan alacaklarin, SGK borglanmim édenmesinde
kutlantlabilmesi igin bir mekanizma sunar, Bu, igverenlerin devlete olan burglarint zamaninda ve etkin bir
sekilde ddemelerini saglamak, aym zamanda kamu alacaklanmin ahsiiain glivence aling almak amacty la
tasartannustire. ilisiksiziik belgesi. isverenin SGK'va olan tiim borglarum kapatugint gésteren ve hamu ihale
siireglerinde énemli bir belge olarak kabul edilen resmi bir dokiimandir.

I Yeri dgm ve Catrgnia Rulisating Hiskin Mevzuat

1) Agustos 2005 tarihli ve 25902 savih Resmi Gazete'de yayimlanan lgyeri Agma ve Cahsma Rubsatlarina
[liskin Yonetmelik (“isyeri Agma ve Cahsma Ruhsatlarina [liskin Yénetmelik™ uyarinca, vetkili
idarelerden usuliine uvgon olarak isyeri agma ve ¢aliyma rubisate abnmadan. sithhi ve gayrisihhi isverlerinin
agmasi ve gahstinmas: miimkiin degildir.

Kivisel Verilerin Korunmasma {liskin Mevzoar

KVEE. kisisel verilerin hukuka aykin sekilde toplanmasi, islenmesi. silinmesi, anonim hale getirilmesi ve
aktanimasina liskin idari vaptinmlar Sngirmektedir, KVKK uyarinea Kigisel veriler. KVKK daki istisnalar
sakli kalmak tizere. ilgili kisinin agtk nzas olmaksizin islenemez ve aktardamaz, Iglenmesini gerektiren
sebeplerin ertadan kalkmast halinde kigisel veriler resen veya ilgili kisinin talebi zerine veri sorumlusy
(arafindan silinir. yok edilir veya anenim hale getirilir. Vert sorumlulaninin ve veri igleyen gergek veya (lizel
hisilerin, Kisisel verilerin elde edilmesi sirasinda aydinfatma yikimloltgs bulunmaktadie, Kisisel veriler
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6.1.5. Ihraget faalivetlerinin gelisiminde snemli olaylar:

Sirket'in Tarthgesi

Asagidaki larihgede Sirket'in tarihinde meydana gelen énemli olaylara yer verilmistir.

1958
1958

1974

1976

1934

1994

1996

1997

1998

2003

2004

2003

Sirket. Vildan Giileryiiz taratindan kendi adina kurulan satus sirketi olarak faaliyete baglamisur.

Sirket. Ankara il Etimesgut ilgesinde 7900 m? biyikliigiindeki bir alanda ilk g¢elik imalai
fabrikasum kurmugtur.

Yerel sekloriin ihtivagiarina daha iyt cevap verebilmek iin daba genig bir alana gegmeye karar
veren Sirket, Ankara ili Gélbag ilgesinde 52,000 m?* bivikligindeki bir alanda yeni bir kaynakls
celik imalut labrikasi (" Ankara Gétbasi Fabrikast™) hurmustur.

Gitlermak Makine Sanayii ve Ticaret A.S. ticaret unvam ve 32151 sicil numarasi ile 12 Mart 1976
tarihinde Ankara Ticaret Sicili Mudirltgi nezdinde tescil edilerek Vildun Glilerytiz, Celin
MadenoZlu, Gaffar Melekoglu, Sedat Yilmaz, Ithan Siizen, Cengiz Alioglu, Mehmet Bakan,
Nurettin Delikan, Vicdun Aydin, Thsan $engiil. Mehmet Dur, Unal Bilyitkugurlu, Metin Gokan,
Bayram Avdogan, Setami Giirel, Ahmet Tiikel. Hiiscyin Diilger, Rafet Bagol, Fual Topgu, [hsan
Onur. Rigtlh Ozbaki, Gildilcan Inan, Yelman Gazimihal ve Mehmet Cakintekin tarafindan
kurulmustur.

Sirket unvam 7 Mayis 1984 tarihinde ticaret sivil gazewesinde yayinlanan unvan degisikligi ile
“Giilermak Agir Sanayi Ingaat ve Taahhiil A.$.” olarak degistirilmistir.

Tuirk Havacilik ve Uzay Sanayii A.$. nin igveren oldugu 57.000 mn? bityiikliigiindcki bir alandaki
sinai tesisin komple anahtar teslimi yapim isi tamamlanmusur,

Tiirkive Sige ve Cam [Fabrikalar A.8."nin isveren eldugu Trakya Cam Sanayi A.S. Mersin Diizcam
Fabrikast ingaat ve Anadolu Cam Sanayii A.S. (inn ingaat tamamlanmistir.

Tiirkive Sise ve Cam Fabrikalart A8 nin igveren oldugu Pagabahge Cam Sanayi ve Ticaret AS.
Mersin Fabrikas firin ingaat ve Camis Madencilik A.S. Feke Kuvarsit Kirma Eleme Tesisi ingaati
tamamlannugtir,

[stanbul Biiviikyehir Betedive Bagkan!iiit nin isveren oldugu Halig 1slah ¢ahigmast tamamlanmigur.

Tiirkiye Sige ve Cam Fabrikalart A.5. nin igveren oldugu Suda Sanaxi A.S. Kromsan Fabrihas)
ingaal ve montaj isleri ve Trakya Cam Sanayi A.S., Ayna, Diiz Lamine Tabrikasi ingaab
tamamlannustir.

fstanbul Biiyiikgehir Belediye Baskanhifimin isveren oldugu Istanbul Hafif Metro Sistemi'nin
Yenibosna“dan hivaalanina uzatilmasina iliskin insaal isleri tamam!anmisor,

Istanbul Birylikyehir Belediye Bagkanhgrnm isveren oldugu Istanbul [afil Metro Sistemi
Yenibosna-l {avaalam arasi elektro-mekanik ve ince insaatisleri tamamlanmistir.

Cockerill Mechanical Industries™in isveren oldugu Ankara Temelll Malikdy Kombine (evrim
Enerji Santrali imalat ve montaj isleri tamamlanmigtr,

Nul C'imento Sanayi A8, nin isveren oldugu klinker Gretim hatt: imalat igleri tamamlannisur.

Konya Scker Sanayi ve Ticaret A.S. " nin igveren oldugu Cumra $eker Fabrikasi ingast ve monta)
isleri tamamlanmistr,

MB Seher Nisasta Sanayi ve Ticaret A5 nin igveren oldugu Aksaray Seker Fabrikasi ingaal ve



2015

2016

2019

Ankara Galbag Fabrikasy 5 hacmind artirmak igin modernize edilmis ve sonrasinda biinyesine yeni
makine ve veni alanlar ekleyereh 56.000 m? bitydkiigindehi bir alanda faaltyetlerine devam
etmislir.

[stanbul Biiy fiksehir Belediyesi'nin igveren oldugu Kadikéy-Karlal Metrosu anahtar tesiimi yapim
isi tamamlanmustr,

istanbul Biiy itksehir Belediyesi nin igveren oldugu Istanbul Otogar-Bageilar Rayh l'eplu Tasima
Sistemi anahtar teslimi yapim igi tanmamlanmistr.

Sirker, Ankara Polatli"da 21.000 m? biviiklGglindeki bir alanda ikinci Celik imalat fabrikusim
kurmustur,

Istanbul Biyiiksehir Beledivesi'nin isveren oldugu Istanbul Metrosu Halig metro gegis kitpriisii
yapim igi lamamlanmistr,

Metro Warszawskie Sp. z v.0. (Varsova Beledivesi Metro Sirketi)'nin igveren oldugu Varsova I
Metro Hatty insaatt tamamlannusur,

Eskisehir Biiyikgehir Belediyvesi'nin isveren oldugu Eskisehir Kentsel Ulasim ve Toplu Tagima
Sistemni Projesi Tramvay Uzatma Hatlarn vapim igi tamamlanmagtr.

Kargr  Kuzithrmak  Enerji - A8 nin isveren  oldugu Kargr  Hidro  Llekirik  Santrali
Projesi tamamlannusgtir.

Sirket, Jzmir Allaga Organize Sanayi Bilgesi'nde 50.000 m® kapah ve toplam 157.000 m
biiyhliigitndeki bir alana hurulan ve yilda 30,000 ton tiretim kapasitesine sahip yeni bir ¢elik imalat
fabrikasi kurmug ve diger fabrikalarindaki imalat faalivetlerini veni fabrika biinyvesine kaydirmustir.

Allyapr Yatinmlan Genel MiwlGrliagi, Ulastuma, Denizeilih ve Haberlegme Bakanlt@min igveren
oldufu Fandogan-Kegidren {M-D metrosu yapun igi tTamamlanmigtir,

T.C. Devlet Demiryollar Isletmesi Genel MUdirligh niin igveren oldugu Konya-Karaman hatty
yapim isi lamamlammistir.

Sirkel: daha tahmin edilebilir ve dengeli gelir elde etmek iizere KOI departmanini Polenya merkezli
kurmus ve ilk is ofarak Polonya'da Krakow Yitksek 1Dzl Tramvay Isleimesi Projesi (PPP) ni
stlenmistir. Benzer schilde Krakow Yitksek Hizh I'ramvay Isletmesi Projesi {PPP)sonrasinda
Avrupa. Ttirkiye ve Orla Dogu’da altyap) sekisriinde KO projelerine ilgisini siirdtirmektedir.

I.C. Devlet Demiryollar [sletmesi Genel Midarligii niin isveren oldugu Ankara Yiiksek Fhzh
Tren Gar Komplehsi yaptm isi lamamlanmishir.

Ulagtima, Denizeilik ve Haberlesme Bakanli@inin isveren oldugu Samsun-Kalim Trenyolu Projesi
tamamlanmistir,

Melro Warszawskie Sp. z o.0. (Varsova Beludivesi Metro Sirketiy nin isveren oldugu Varsova West
Melro Prajesi yapin isi tamamlanmistr.

Kurumsallagma ve halka arz hazichginin bir asamast olarak ('elik imalat grubu 202t yilinda krsmi
boliinme yolu ile Gilermak'an aynlmig ve fnalivetine Gulermak Celik Konstriiksiyon Sanayi ve
Ticaret A.S. (*Gllersmak Celik™) vlarak devam etmeve baglanustr,

Golbasi'nda bulunan Tabrika, arsa ve olis binasi ise gergeklestirilen kismi bolimme ile Giilermak
Galbagl Celik A5 yo devredilmistir.

Generalna Dyrekeja Drog Krujowyeh @ Autostrad (Polomva Ulisal Yol ve Grovolfar Genel
Afrddiirlindy niin igveren oldugu §2 Expres Yolu tasanm ve ingaat isleci tamamlannster.

Dubai Read and Transport Authority {(Dwbad Yollarr ve Ulagtirma Otoritesiy nin isveren



Metro Wola Projest yapim igi ve Varsova Metro Bradno Projesi yapim isi tamamlanmisur.

2023 Poznanskie Inwestveje Migjskie (Pocrun Beledivesi) *nin igveren oldugu Poznan Tramvay vapm
ist tamamlannstir,

Gming Miasto Swinoujdcie (Swinanjscie Beledivesiy nin isveren oldugu Swina kanalr tinel vapun
isi tamamlanmisiir.

Kurumsal Yam

Vildan Giileryiiz'tiin 1938 yilinda kendi adina kurdugu sahis sirketi. baglangigta celik konstritksiyon imalat
{aalivetleri perceklestirmek Dzere fualiveie pegmistir.

12 Mart 1976 da. Vildan Gileryiiz basia olmak fizere Cetin Madeneglu, Gaffar Melekoglu, Sedat Yiimaz. ilhan
Siizen ve difer birgok orlak te birlikte Giilermak Makine Sanayii ve Ticarel A.S. ticarel unvani ve 32151 sicil
numarasin alarak resmen hurulmugtor, 25 Agustos 2006 da Giilermak Yapr ve Makina Sanayi Ticaret A.S. Sirket
ile birlegerek tiim varhiklanvla Sirket biinyesine katdmigtir.

Kurumsallagma siireci kapsaminda, 2021 yilinda, Sirket’in ¢elik imalat grubu, kismi béliinme yintemiyle ans
sirketlen ayrilarah Gillermak Celik Konstrithsivon Sanayi ve licaret AS. olarak veni bir yapida faalivetlerine
devam etme karart alimghr. Bu stratejih kararta bivlikte, Gaélbagi'nda bolunan labrika, arsa ve ofis binast da
Giilermak Gélbagr Celik A%, adi alunda yeni bir sirkete devredilmis. biylece Sirket’in operasyonel ve
organizasvone! yapisinda dneemli bir doniigtim gergellestirilmigtir.

6.1.6. Depo sertilikasin ihrag eden hakkmdaki bilgiler
Yoktur.
6.2. Yatirimlar:

6.2.1. Tzahnamede yer almas1 gereken (inansal table dinenleri itibariyla ihragginin énemli yatirimlan
ve bu yatinmlann finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Sirket'in fhalivetini olugturan altyapr projeleris dzellikle metre ve demiryolu ingaatlan ¢esitli ekipmantar
gerektitmekte olup bu ekipmanlarin basinda TBM gelmektedic. TBM ler, tinelletin hizh ve gitvenli bir sekilde
delinniesini saglayarak, geleneksel patlaima yontemierine kiyasla hem ig plivenlifi agisindan bilyiik fayda
saglamakta, hem de daha az ¢evresel etkiye neden olmakiadir. Sirket TRBM gibi 8zel ekipmanlari aliminda
(inansa! Kiralama véntemini kullanabilmektedir,

lzahname de yer almasy pereken finansal dénemler itiburyia, Sirket’in dzkaynaklan ile edindigi maddi duran
varhklar asagudaki gibidir:

31 Aralik

{(r 2023 2022 2021

Arsa ve araziler 37 880,524 - 18.269.590
Yeraltr ve yertistii diizenleri 17,356,721 2020678 716,002
Binalar 30.805.148 27.466.557 1.453.672
Makina ve le¢hizat 336.084.052 447,590,928 178.510.047
Tasitlar 43.739 434 16.080.677 1.767.750
Demirbaslar 26.173.71¢ 31.901.477 17.566.819
1Yitrer niacddi duran varliklar 3762564 21.565.30] 17.137.644






7.  FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGIiLER
7.1. Ana Iaaliyet alantar::

7.1.1. [zahnamede yer almas gerelen finansal tablo dénemleri itibariyla ana firiin/hizmet kategorilerini
de icerecek sekilde ihrage) Faalivetleri hnklkmda bilgi:

Genet Balas

ingaat sekidriinde bilyiik 6lgehli ve harmagik ultyapr projelerinde yaklagik 40 yddo faaliyel gosteren Sirket,
ande gelen ulusiararast “Engineering Procurement and Construction™ (Miihendisiik, Tedurik ve fosuur)
("EPC") yikienicileri arasinda yer almaktadir. Sirket’in ana faaliyet konusu yurtigi ve yurtdisinda resmi ve
Ozel kurvluglara metro, demirvolu, tramvay, tiinel. yol. képril. baraj. ¢imento tabrikasi. cam tubrikist. seker
fabrikast ve elekirik santraller] pibi anahtar teslim altyapr ve endiistriyel insaat projelerinin yapilmasidir, 31
Aralik 2023 1aribinde sona eren yil itibary la Sirket, bu laaliyetlerini penel merkezi Tiirkive nin yant sira
Polonya. Romanya, Isveg, [svigre, Filipinler, Kuzey Makedonya. B.A.E. ve [lindistan’da olmak iizere farkl
cofrafvalarda bulunan 6 adet bagl ortaklik, 25 adet adi ortaklik ve 7 sube ile siirdiirmekiedir. 31 Aralik 2023
tarihi itihariyla $irket’in 29 adet devam eden projesi bulunmaktadir.

Kokleri 1958 yihinda Vildan Giileryiiz taralindan kurulan salus girketine dayanan Gitlermak kuruldugu 1976
yilindan itibaren giinitmiize metro, tramvay. demiryolu. karayolu ve koprii gibi loplu tasima ve rayl sistemler
basta olmak fizere baraj, sulama sistemleri, sanayi tesisleri, su ve atik su sistemleri ve termik santraller gibi
enditstriyel projeler ve gelik honstritksiyon yapilar honusunda yere! ve uluslararass pazarda pek ¢ok proje
tstlenmistir. Sirkel farkh sekiérlerdeki yatinmiarm hayala gegirilmesinde gérev almakta olup, bu durum.
Sirket'e ingaat sekidril igerisinde ig esitliligi saglamaktadir,

Sirket’in temel Taalivet alam ana iy kelunu temsil eden anahtar teslim ulasim ve allyap projeleri ile diger insaat
projeleri ve yatirumel olarak igletimini ve igleiim siresi i¢inde de bakim onarimindan sorumlu oldugu ulasim
sektorl yattrim projelecinden olugmaktadie. Sicket'in ulagim ve altyapi projeleri 31 Arahk 2023 te sona eren
y! ilibarivla toplam gelirlerinin yaklagik (i} %62.657ni olusturan metro. hafil rasii sislemler ve wanvay
projeleri. (i1} 6,54 inl olugturan demirvelu projeleri (1) %29.33%indl olusturan otoyol projeleri ve (iv)
%I .,48"ini olusturan diger projeleri kapsamaktadir. Sirket dzellikle son 25 yilda yerel ve uluslararas) pazar
ibtiyaglanna paralel olarak ulasim sektérinde 1oplu tagima ve rayl sistemler anahtar teslim projelere
yoguniagmis elup Sirket diinya ¢apinda 300 kilomeirenin Gizerinde tnel. 128 veralt metro istasyonu ve 1300
hilometreden fazla demiryolu / YIT hatt ve 437ten {azla TBM igletmesini sadece son on bes yilda
veryehlestirmigtir.

Sirket'in 31 Aralik 2023, 31 Aralih 2022 ve 31 Aralik 2021 1avihlerinde sona cren yilfara ait geliri sirasiyla
18.328.257.236 TL, 15474.022.203 TL ve 13.777.107.213 TL olmustur. 31 Aralik 2023 tarihi itibaryla,
Sirket'in toplam backlogu yaklagik 158.660.010.419 TI. olup. bunun yaklagik 980,14 line karsihk gelen
127.154.522.001 TL’si metro, halil’ rayh sistemler ve lramvay projeleri, %13,533%ine karsihk pelen
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Sirket"in toplam gelivinin ulagim ve altyap: projeleri bazinda dagiling, 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31
Aralik 2027 tarihlerinde sona eren yillarda asagidaki sekilde gerceklesmigiir:

{TL}) 31 Arahk'ts sona eren vil

2023 2022 2021

Ulasim ve Altyap1 Projeleri

Metra, Hafif Ravli Sistender ve Tramvay Projeleri ... IA823R0,556 10010068789 10.893.329.255

Demirvaldu . L . e 1.198.342.965 B7.919.155 82.K33.884
Ctaval Progeleri e 5.376.151.432 4154011900 2723812630
figer o e 271.382.263 322.022.350 77.131.443
TOPIAM ceiemuemrieieeseesaserssessasessssssnsss s semssssessssemss brassmsanssnsssiaease 18.328.257.236  15.474.022.203 13.777.007.213

Sirket™in misterileri airlikl olarak kamu karaluslanindan olugmakla birlikie, Sirket sundugu hizmetleri 8zel
sithetlerin metro, demiryolu, tramvay. tiinel, vol. koprii, baraj, endiistrivel tesis ve elektrik santrallerini igeren
ercihlerine Gzel ihtiyaglarun karsilayacak sekilde bigimlendirmektedir, sbu lzahnante tarihi itibariyla Sirkel
anahtar teslim ve EPC modelindeki metro ve rayh sistemlerdeki deneyimi ile Polonya. Isveg. Isvigre. B.ALLL
Hindistan ve Tirkiye de birgok projeyi tamamlayarak teslim etmistir,

Sirkel taahhiin faaliyetlerini temel olarak U larkh cograft grup altnda toplanmistir: (§) bat, (i) dogu ve (iii)
Tirkiye. 31 Araltk 2023 trihinde sona eren yil itibarivla $irket’in toplam gelirlerinin (efiminasyon etkisi
dugtiddikran sonra) yaklasitk %71.94°0 Tirkiye digindaki uluslararast operasyonlanndan elde edilmistir,
Sirket'in ban raalihiyt geubu. 31 Aralik 2023 (arihinde sona eren yil itibanyla Sirket™in 1oplam gelirlerinin
{eliminasyon etkisi dugitiddrktan sonra) yaklasik %50,45%ini olusturmakta olup Polonya, ve Tsveg te yiriitiilen
lagliyetleri kapsamaktadir. Sirket’in dopu taahhiit grubu ise. 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yil itibariyla
Sirkel’in toplam gelirlerinin (e/iminasyon vtkisi dugitilediktan sorva) yaklasih %2149 unu olusturmakia olup
bat taahhiit grubunun faaliyel alant igerisine girmeyen Romanya. Kuzey Makedonya. Filipinler, B.ALE ve
[Tindistan gibi diger tiim yurt dig1 taaliyetleri kapsamaktadir, $ivket’in bu i¢ taahhiit prubuna ek olarak Polonya
merkezli ve dilnya gapmdaki tim kamu-6ze! is birliklerinden sorumlu bagimsiz bir KOI grubu bulunmakta
olup her grup hendi bilgesinde séz konusu KOI grubu ile ortak ¢aliymaktadtr,

Sirketin toplam gelirlerinin cografi dagilnmi, 31 Arahk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tariblerinde
sona eren yillarda asagidaki sekilde gergeklesmistir:

(TL) 3§ Arahhk'ts sona eren vl
2023 2022 2021

Bati 9.247.174.085  8.718.967.422  B8.518.673.983
Polomu 7.R72.877.288 7.0587.635,982 7.787.527.482
Isvey, L. 1.374.296.797 Laol.31 1440 731,146,301

Dogu 3.938.273.288 3.689.309.375 1.1469.576.838
F£ 00 O A 11716676 456926764 {156,679.486)
Hindistann. .. 339.822.620 3.211,682.947 1.320.236.323

Ruzey Makedomya, .

Ronwearnog

Fitipindor . ..
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426,161.670
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23.435.022
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Faaliyet Alanlar

Sirket"in faaliyetlen temel olarak (1) metro, hafif rayh ststemier ve tramvay projeleri. (i) demiryolu projelert.
(iii) oloyol projeleri ve (iv) diger projeterinden olugan (a) ulagim ve altvapr projelerinden olugmakla beraber
(by yatrm projeleri ile birlikte iki ana kola edaklanmaktadir,

Sirkel'in toplam gelirinin ulagim ve altyapr projeleri bazinda dagthim, 31 Arahk 2022, 31 Arahk 2022 ve 31
Arahk 2021 tarthlerinde sona eren yillarda asagrdaki sekilde pergeklesmistir:

(TL) 31 Arvabik™in sena eren yil

2013 2022 2021

Lllagim ve Altyap: Projeleri

Metra, Hafif Ravii Sistemfer ve Tramveay Projeferi 11.482.380.556 L0.910.068.789 10.893.329.255

Demirvol Projeleri. ..o o I.198.342.965 87.919.155 B2.K33.8R4

Otovol Projelost.. .o .. 376151452 4.154.011.909  2.723.812.630

[iger .. 271.382.263 122.022.350 77.131.443

Toplam 18.328.257.23¢  15.474.022,203 13.777.107.213

A. Utagim ve Aliyam Projeleri

Sirket temel olarak bilyiik dlgekli ve kompleks insaat. altyapr ve endilstriyel insaat projeleri fizerine odaklanmig
olup &rellikle demiryolu, metro ve hafif rayli sistemler, tramvay ve otoyol gibi ulasim projelerinde
projelendirine agamasindan devreve almaya kadar genel ihtivaglan doan hizmetleri saglamak {izerine
uzmanlagnugtir. Sirket’in 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Avalik 2021 tarthlerinde sona eren yillara ail
toplam gelirinin tamami ulasim ve altvap: projelerinden elde editen gelirlerden olugmaktadir.

Sirket. teknik agidan zorlu kosullar da dahil olmak tizere tiinel 1asarlama ve inga etme konusunda uzun bir
gecmise sahip olup zemin tiriinden bagmisiy olarak tine) kari stirecinin tamamen mekanik hale petirilmesini
saglayan TBM ler ile gelismis tiinel agma teknolojisi kullanmaktadir.

Sirket'in ulagim ve altyapr taahhiit sekidriindeki faaliyetlert. hizmetleri ve uygulamalarina iliskin detaylara
asafiida yer verilmektedir:

{u) Mvire, Hafif Rayir Sistemler ve Tramvay Projeteri

Sirket. ver alti ve yer Usti metro, hafil rayh sistemler ve tramvay projeleri tasarlamakta ve insa etmektedir.
Giivenilirligi. enegji verimliligi ve ekolojik duvarlihgy nedenivle, birgok hidlgede merkezi ve yerel yinetimler
tarafindan vzun mesafeler igin veni ve verimli bir ulasgim aract olarak yiiksek bzl metro, hafif rayh sistemler
ve tramvay altvapisina yatinm yapilmaktadir,

31 Arahik 2023 1arihinde sona eren vil itibanyla Sirket. metro, hafit rayh sistemler ve tramvay projelerinden
toplam [1.482.380.556 TL gelir elde etmis olup aviu tarih itibanyla metro. hafif rayh sistemler ve tramvay
prejeleri Sirket’in toplam gelirlerinin yaklagik %662.65 ini olusturmugtur, 31 Aralik 2023 (arihinde sona eren
yil itibariyla Strket in metro, halil rayl sistenmiler ve tramvay projelerinden toplam backlogu 127.154.522.001
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Proje Adh Fladig fetra Cregts Koprusu Fraje Aih Denez Suyy Fussuzlastuma Projes
isveren [tunth] Buy ikselnr Beledyes: isveren o lechmp

Turih 2018 Tarib 2002

Lokasyon © stunbul. Turkive Lokasyon Sananis, Haliresn

Toplam Uzunluk 947m, 3atum kable Askil
Ropre 120m Dinehiliy keprn 413m Visadok

hapsam : Insanti (2 adeth Ingaar ve Tasacnn Flen, Kupsan
Elekiramekamh Islar Kaprd Uzert bstosyon
Wapis, 2 Adel Girdy Yapial

kak Kilsipasson ve Deniz Suvo Tuzsuzdastrma
Tenis

B. Yatirim Projeleri

Sirkel. bazt ulagim ve altyapr projelerinin yatnimer olarak igletimini yiiklenmekte ve bu kapsamda igletim
stiresi icinde de bahim onarimindan sorumlu oldugu ulasim sektérit yatinim projelert ile igtigal etmektedir.

Krukow Yiiksek Hezlt Tranvay fyletmest Projesi (PPP)

Asafidaki porsellerde Sirket'in 31 Aralih 2023 tarihi itibanyla devam etmckte olan Krakow Yiksek Hizlt
Tramvay Isletmest Projesi (PPPY ne iligkin agiklamalar yer almaktadir;

Proje Adh ' Krakow Yuksck thizi Lraonoy Isletmesy Projes (PPE}
isveren . Krakow Belediyest

Bitis ‘Favihi : M5

Lokasyon . Krakow, Polonya

Kapsam . Kamy Olael Tsberhi g

KOI kapsaminda bir proje olan Krakow Yiksek Hizh Tramvay Isletmesi Projesi (PPPY'nin [inansmani
tamamlanmrs olup. proje ingaat stirecindedir. Bu projenin ingaat agamasy; 4.5 km tramvay yolu insaati, 1.2 km
tine! insaals, 10 tramvay istasyonu, 10,3 km cadde ve yol altyamsinm yeniden diizenlenmesi ile tralik
diizenlemelerini igermehtedir.

Tramvay hatti igeren proje trantvay (refling-stock) alimim kapsamamaktadir, ilgili projede Sirket, SPV
seviyesinde, insnat seviyesinde ve bakimi ile onarim seviyesinde wrup sirketleri ile projenin %100 hakhina
sahiptir. Projenin ihalesi 2020 ythnda kazanmilnig olup sézlesmesi 21 Arahik 2020 tarihinde imzalamnistur.
Finansmani Avrupa Imar ve Kalkinma Bankast ("EBRD™), Avrupa Yatirim Bankas) (" EIB™), Bank Pekao SA
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Proje Asamalan

Sirket, sahibi oldugu ISO 9001 Uluslararas: Kalite Ydnetim Sistemi Sertifikas) kapsaminda faaliyetlerini temel
olarak yeni projeler igin teklif verme ve yitklendigi projeleri yiirlitme odokh organize etmekle ve I vapig
stireglerini bu dogrultuda yinctinektedir. Sirket'in ig ahig slivey ve sistemine iliskin kendi i¢ yapusi {i) bali. {ii)
dogu ve (itiy Tirkiye olarak Gic farkli cograli taahhit grubuna ayrilmakta ve bunlarin her biri de miinlerit
projeler igin teklif verme ve projelerin ylirtitiilmesini koordine eden ve destekleyen teklil is gelistirme ve proje
viiritme gruplart kapsaminda yénetilmektedir. Sirket’in bu {ig taahhtit grubuna ek olarak Pelonya merkezli ve
diinya gapindaki tiim kamu-8zel is birliklerinden sorumlu KOI grubu ise diger taalihiit gruplarna teknik destek
saglamahtadir, Taahhtit gruplaring iliskin detayl bilgi igin 7.2.2. numaralt “falvanicede yer alniast gereken
Sinansal tublo danemiert itiharnvla thracennn net satiy fittarinm jaaliver alanmg ve pazarin cografl vapusiu
gdre dugtlin hakkmde bilgi™ bashing bakimiz.

Sirket, yerel ve uluslararas proje donglilerini (a) aragtirma. proje segimi ve is geligtirme. (b) 6n yeterliliklerin
ve ihale siirecinin yonetimi, (¢) sdzlesme siireci. {d) insaat siireci ve proje ydnetimi ve (e) ingaat sonrasi siiregler
almak {izere bes [arkh asamava ayirarak izlemektedir.

Proje agamalanna iliskin detaylar agagida yer almaktadir:

Aragtirma, Proje Se¢imi v Is Geliytirme

Sirket'in faaliyer gosterdigi sckigre paralel olarak, Sirket’in dstlendigi projelerin gogu ihale siireci ite
viiriitiilmektedic. Sirket potansiyel projeleri belirleyerek is firsatlanini proaktif bir yaklagimla takip etimekte ve
ig gelistirme siregleri ile bu firsatlan degerlendirmektedir.

Sirket’in is gelistirme faaliyetleri. batr, dogu ve Tilrkive olmak fizere lig¢ ana taahhiil grubuna paralel olarak
pruptannustic. [s gelistirme gruplar agafdaki stiregler aracihgiyla prajelerin olusturulmasimdan sorumludur:

i. Poianstyel ihalg ve projelerin takibi: Sirkel, {aaliyet gésterdigi cografyalarda ilpili ekipler
taralindan kip edileeck (i) kamu ihaleleri ile ¢ii) kamu ihalesi disindaki kredili yva da dzcl
sektér ihalelerini ve gelecek is Airsatlari arastirazak bir hedef proje [istesi hazotamakradie,
Ornegin, Tirkive'de her sene kanu tarafindan agikianan ve o sene igerisinde yapilmasi
ongdriilen projeler ile bu projelerin bityiikliklerini. temin ve (eslim sitre ve tarihlerin
gosteren yvatirum programiarim takip ederek $irket icin uygun projeler segilmehtedir,
Sirket’in uluslararasy faaliyetleri bakimundan arastirma ve teklif verilmesi planlanan
projelerin segimi igin de benzer bir sitreg yiiritilmekte olup kamu kuruluglarinm kisa ve
orta vadeli yatirm raporlar incelenerek bir hedef proje listesi gikartilmaktadir. Kamu
thalesi digindaki kredili va da 6zel sektdr thale ve proje firsatlar ise kamuya agik Kaynakiar
ife ilaili kurulusiarin internet siteieri tzerinden ve glinliik olarak e-posta alinan dsel bir
portal Gizerinden takip edilmektedir.

ii. Hedef proje listesinin belirlenmesi: Sirket arastirmalan sonucunda bir hedef proje listesi
gikartirken jlgili cograli bilgedeki deneyimini ve ilgili kamu ve 8zel sektdr miisterileriyle
iliskilerini, {ilkenin siyasi ve ehonomik istikrarmn, gelismis bir huhuk sistemi ile ethili yasal
diizenlemelerin varhiinm dikkate slan bir risk analizi degerlendirmesi y apmakladir. Kamu
yvatiim planlari, proje igin Gnemli engellerin bulunmamasi, iilkenin kredi notu ve yeterli
sigorta teminatimin meveudiyeti gibi unsurlar dikkate alinarak Sirket’in katma degerinin
olacag) ve Sirket'in kisa ve uzun vadeli hedefleri ile uyumlu projeler segilmektedir. $irket
hedel™ praje listelerinin belirlenmesi slirecini ¢ogu zoman igsel kaynaklar araciligiyla
vapryor olsa da bazi istisnai durumlarda damgmanhk hizmetieri almayr da tercih
edebilmektedir.




hategorize etmektedir. Meveut olan is hacmi, o andaki birikmis islerin biiyiikligi.
yiritdileceh projenin konwmu ve karmasiklidn fle projeye vénelih rekabet diizeyi gibi
Sirket’in belli bagl kriterlerine uvgun potansivel projelerin iy Gzetleri st ydnetime
sunulmak tzere hazirlanmaktacdic. Sirket, bu sekilde dncelikli projeler ve uzun vadeli
stratejik hedefler arasinda denge saglamayi ve kaynaklariy etkili bir sekilde yinetmeyi
hedellemekiedir.

fu) On yeteriiliklerin ve ihale siirecinin yinetimi

Taahhiil islerinin gogunlugu igin igverenler ihale sartnameleri hazirlamaktadir ve gitketleri bu sortnameler
fizerinden teklif vermeye davel etmektedir. Teklil strect, Sirket tarafindan ihale dosyasimn alinmast, teklifin
hazrlanmast ile isverene sunulmasi, teklifin takibi ve sonunda sGzlesmenin imzast agamalarindan
olusmakiadir. Sitreg. ihale dosyasimin alinmasi ile baglamakiadir. Sirket'in projelere (eklil vermest 1se proje
almin ilk adimidir, Olkeden tilkeve defisiklik gdstermekle birlikte, ihale siiregleri olduk¢a dar bir zamana
vayilivor olup genellikle ihate dosyasinin ahimmasim takip eden bir veya ki ay igerisinde teklil verme agamasi
tamamlanmaktadir. hale hazirlik siireglerinde ilgili teslim tarihine kadar biitiin teknik. mali. idari ve tinansai
calismalar tamamianarak Sirket icerisindeki ilgili birimler ile paylagilmaktadir, Ihale dokiimanlar tim birimler
taralindan incelenmekte ve varsa soru ve dneriler iletilmekiedir. Sirkel, ihale stirecinde idm taahbiit ve iy
gelistirme gruplariun teknik deste@ing almakla olup yaratiigs bu hibwit ¢alisima modeli sayesinde ihale siirecini
basarih bir yekilde yonettigi kanaatindedir.

Sirket teklif verme kararn verirken piyasada genet olarak meveut olan iy haemi. o andaki birikmis islerin
buyiklgil. viriitilecek projenin konumu ve karmasikligs ile projeye yonelik rekabet diizeyi, iitke. para
birimleri. dnerilen ortakliklar, anlasmazhk ¢oziim mekanizmalart ve karsi taraflarla igili ciskleri dikkate alan
risk politikalarina bagli kalmaktadir. Buna ek olarak projeyi yiiriitmeye yetkili olup olmadigin belirlemek
amactyla teknik vzmanhiginn degerlendirilmesine: Glkedeki varh@ma, rekabete, miisteri bilgisine. iglerin
niteligine. yelerli ckipmana sahip olunmasina, beklenen nakit akigina ve belirdt hir sézlegimeye yonelik istaha
bagh olarak $irket ihale dosyas: kapsaminda kendi Gn ¢ahgmalarine tamamlamaktadir.

Bay duramlarda. ihale siirecine katiluma yalmizea teklif sahibinin projevi gergeklestirme uygunlufiunun mali
kapasite, deneyim, personel ve ekipman gibi belirli parametreler temelinde incelendifi bir dn yeterlilik
prosediiriinin ardindan izin verilmektedir, Belirli bir diizeyde beceri ve uzmanhgm gésterilmesini gerekiiren
an yeterlilik stireci dlkeden iitkeye ve miisteriden musteriye farklilik gasterebilir. Sirkel. bily tkIigd, deneyimi
ve mithendishik yetenchleri savesinde. genellikle en karmagik altyapt projelerinin dahi 6n yeterlilik
gereksinimlerini - karsilayabildigi  kamsmdado. Ancak  kamu  sektoriinde. ihale kanuniart  genellikle
stizlesmelerin fivar ve feknik kalite esas alinarak verilmesini gerektiriv. Bu nedenle finansmani projenin
vapimma kaulan tarailann saglavacag) anahtar teslimi olarak inga edilecek projelerde. bu projelerin
harmagikligunin artmas) nedeniyle siklikla ortuk girisimler tarafindan teklifler verilmektedir. Ortak girisimler
agapida ver alan iki farkls sekilde kurulabilmektedir:

. Is Ortakhiit: fs ortakh@ Gveleri, hak ve sorumluluklariyla isin tdmind birlikte yapmak
iizere ortakhk yapariar, I ortakiids her tiivlii ihaleye teklif verebilir.

ii. Konsorsivum: Konsorsiyum {iyeleri. hak ve sorumloluklarim ayirarak isin kendi vemanhk
alaniariyla ilgili kistmlari yapmak izere ortaklk yaparlac, dareler, igin farkl uzmanliklar
gerehtirmesi durumundg, ihaleye honsorsivumlanin teklif' verip veremeyecegini ihale
dokiimaninda belirtirler.

lhale asamasimda ortuk girisimden kendi aralarmda bir is ortakiipy veva konsorsiyum yvaptiklanna dsir anlagma
istenir, Is ortakhifn anlasmalannda pilot orlak. konsorsivum anlasmalarinda ise koordinatér ortak belirtilir. i3
ortukligs anlasme ve sozlesmesinde, is onakhgim olughwran getgek veya (lizel Kigilerin taahhildtin yerine
eetirilmesinde miistereken ve miiteselsilen sorumlu oldoklar, konsorsivam anlasma ve sdzlesmesinde ise.



Arahk 2023 tarihinde sona eren yil itibarivla Sirket”in ortak girigim ite tistlenmiy oldugu projelerinden loplam
backlog 94.236.644.445 TL olup. aym tarih itibartyla ortak girigim ile Ustlenmis oldufu projelerinin Sirket’in
toplam bucklog igerisindeki pay: % 59,40 ur.Sirket. yeterliligi oldugu durumiarda ve ihale sartlarin safilamas
halinde ortak girisim kurmay1 tercih etmemektir. Ancak bivitk dlgekli karmagik altyapi projelerinin boyutu,
teknik gerehlilikleri ve ihale sarl ve kriterleri Sirket’i ortakhiklar kurmaya yonlendinmekte oldugundan Sirket
sikhikla ortak girisimler araciligivia faaliyel gdstermehtedir,

Sirket'in ilgili birimlerinin eklife konu igi, igin avans tan, Sdeme gekli ve koyullari, leminal, sizlesme
sartlart, siire, yer, sorumluluk, isverenin kimligi ve mali durumu vénlerinden deferlendirmesini miiteakiben,
teklif verilmesi uygun bulunan islerde, ihale agilmigsa ihale sartnamesi ile yeterlik sart ve kriterlerine uygun
olarak. leklil ve teklif ekinde sunulmasi gereken gegicl teminal mekiubu { Teklif usumasoida Sivket warafindun
isverene genetlikle fyin bedelinin %3 imden az obimamuk dizere belivlenecek tutardu gegicl teminat mekiuby
verilmekredir.). is prograny gibi belgeler hazirlmmakia ve sariname ya da Leklil taleplerinde yer alan siire ve
sartlura uygan teklif isverene sunulmaktadir. Teklifin sunulmasmdan sonra igveren taralindan agiklanmas
istenen hususlara acikhk getirilmekte, teklifin 1adil edilmesi ve teknik ve ticari konularm miizakeresi sz
honusu olabilmektedir. Sicket 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihinde sona eren yillarda
sirastyla 26, 18 ve 6 adet olmak tizere toplam 30 teklif vermigtir. Ayt Laribler itibariyla bu tekliflerin toplamn
11 tanesi sézlesme imzalanmas: ile sonuglanmisbir.

h Sozlegme Siireci

Sirket, thale siirecinin tamamlanarak sozleyme siirecine girilmesi igin weklifin sunulmasinin ardindun
kesintegen ihale kararimi beklemekicdir. Sirket'in thaleyi kazanmasi durumunda kabul edilen teklitlerde itiraz
siiresi  teerisinde itiraz stireglerinin tamamlanmas) akabinde ise Sirket sézlesme imzalamaya davel
edilmektedir. Sézlesme imzalandiktan hemen sonra gegici teminat iade editmekle ve sozlesme imzalanmas:
asamasinda Sirket tarafindan igverene penellikle isin bedelinin %107u oraminda kesin teminat mektubu
verilmektedir. Ayrica bazi sozlesmelerde isveren taralindan cezalar ve eksiklikler igin hak edig wtarlarmm
%eS'ine denk gelen bir nakil kesintisi yapilacag: diizenlenmekiedir. Bazi stzlcgmelerde ise nakil teminat
kesintisi yerine Sirket tarafindan isverene ilave teminal mekiubu verilmehktedir. Kesin teminat mektubu igin
Sirket taralindan sézlesmeye uypun olarak yerine getirilmemest balinde nakde ¢evrilmek {izere alinmaktadur,
Nakit kesintileri pegici kabul sonrasinda, kesin teminat mektubu ise, kesin kabul tarihinden sonra Sirket’e fade
edilmekiedir.

) fﬂ;‘uu! Siireci ve Proje Yinetiimi

Santiye kurulumu ve ingaat siireci; projede gahisacak personelin segimi, iy veri agilmasi. i programinin
hazarlanmast, alt yiiklenicilerin se¢imi ve santiye mobilizasyonu asamalarindan olugsmaktadir. Sézlesmenin
imzalanmasindan sonraki itk adim, genellikle Sirket'in ig personelinden olugan proje ekibinin belirlenmesidir.
Daha sonra projeyi yiiriitmek Uzere, asarnim. ingaat, lojistik, satin alma. insan kaynaklar, kalite kontrol. saglik.
gitvenlik. ¢evre ve finansman dahil olmal {izere projenin tim Snemli yénlerinden sorumlu olan bir proje
ytineticisi atanmaktadir.

Sizlesmenin imzalanmasindan sonra. sartnantede belirtilen sireler igerisinde. isveren taralindan projeye
iliskin ver teslimi yapilmaktadir. Yer tesliminden sonra praje stiresi resmi olarak baslamakta ve Sirket bu
asamadan sonra (iili olarak sahaya girerek ¢alismalarii baglaimaktadir. Projede ¢aligacak personcle iliskin
arganizasyon gemasimin ve santive ydnetiminin belirfenmesi sézlesmenin imzalanmasi ile yer teslimi
arasindaki stivecte belirlenmekiedir, Yer teslimi vapldiktan sonra ise thale stirecinde hazirfanan muobilizasyon,
biilge. iy giicl ve malzeme planlamast ife ig programr meveut durom analiz edilerek giincellenmekie ve proje
yoneticisi ve ekibine aktariimakiadur,

Sirketin tstlendigi projelerin genelinde igveren tarafindan $Sirket’e gencllikle proje bedelinin % 10°u oraninda
hir avans ddemesi yapilamktadir. Bu avans édemesi kargihiamda girkel tarafindan igverene avans lutan kadar
bir avans teminal meklubu verilmekeedir. Sirket'in proje yriitme sitrecindeki bir sonraki adun ise asagidaki



pallayicr tedariki vb.): yeni veya kullailmig ekipman tedarikini organize cime ve personel temini. Proje
kapsammdas gireviendirilecek alt yitklenici ve tedarikgi adaylur, Sirkelin performans dlgtimleri stirekli
pitncellenen alt yiklenici ve tedorthei havuzundan belirlenerek. talep edilen ise iliykin yazth tekliflerinin
sunulmasi istenmektedir. 86z honusu lekliflerin Yénetim Kurul'u ya da ilgili proje kapsaminda olugturulan
icra kurulung sunulmast sonrasinda belirlenen alt yiiklenici ve tedarikgiler gorevlendicilmektedir. Sirket, iy
prograini ve Sngdritlen biitge kapsaminda proje yonetimi ile haftalik ve aylik olarak toplantlar yapurak praje
slirecini takip etmektedir.

{d) Ingaat Sonrast Siiregler

Uvgutama asamasinin sonunda igverene gegici kabul davet yazisi génderilmektedir. Isveren tarafindan gerekli
hontrollerin yapilmasi iizerine gegici kabul belgesi diizenlenmekledir. Bu tarihe hadar isveren taralindan
kesilmig nakit teminat toplam ya da teminal mektubu fade alinmaktadir. Sirkel. sézlesmeye bagli olarak
mutabakata varidan bakun iglerini yiiriterek ve normalde sozlesmeyle kabul edilmesi kararlastinlan pegici
kabul siiresi boyunua ortayva gikan talepleri y dneterek ingaat sonrast hizmetierini sticditrmelkiediv. Sozlesmede
diizenlendigi sekilde ve siire boyunca malzeme ve isgilikte hata ve eksikliklerin giderilmesi igin genellikle
gecici kabul (arihinden itibaren 2 yil siire ile malseme ve montaj kalite garantisi hizmeti verilmektedir.
Sirket'in gegici kabuling gergeklestindigi islerde gikobilecek arizalar veya eksiklikler garanti hizmeti
kapsaminda igverenin talebi dzerine bedelsiz olarak: igverenden kaynakl problemler ise ilave {icret
karsthgidan giderilmektedir. Toplam hak edig bedellerinden ahnan avans tutarlarmin diiglilmesi sonrasinda
Sirket tarafindan verilmis elan avans teminal mekiuplart iade edilmektedir.

Projeclerin gegici kabuliinden itibaren genellikle | yil sonra kesin kabul yapilmaktadir. Gegici kabuliin
yapilimast ile biclikte Sirket’in hak ediglerinden kesilen nakit teminatiar $irket e iade edilmekiedir, Kesin kabul
ile isveren Sirket'in vermis oldugu kat'i teminat mektuplarim iade etmektedir. Ayni sekilde kesin kabul ile
Sirket de all yukienicilerinden aldiklars teminat senetlerini all yilklenicilere iade etmektedirler. fs hitirme
belgest alinarak stireg tamamlanmakta ve proje yiielitme siiveci isverenin prejenin yénetimini devralimasiyia
sona ermektedir. Tamamlanan herhangi bir séizlegmevle ilgili devam eden anlagmazhiklbar meveut ise Sirkel in
merkes ofis anlagmazhk ¢dziim stirecini devralmakla ve yonetmektedir.

Encrji, Hampmadde, Ekipman ve Tedarilkgiler

Sirkel’in ingaat ekipimanlarimn gogu énemli miktarda akaryakat tikettiginden ve elektrifrin meycut olmadif
yerlerde saniiyelerdeki jeneratdriere gitg saglamak ivin belirli vakit tiirleri kullamldigindan. akaryakil ingaat
faalivetlerindeki una tiiketilebilir enedji kavnagidir. Enerji malivetleri, Sirket'in 31 Arahk 2023, 31 Aralik 2022
ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren yillardaki toplam maliyetlerinin sirasivia %60,4, %0.9 ve %0.7 ini
olusiurmuylur,

Sirket’in projelerinde kullanch@ baghea hammaddeler gelik. demir. beton, bakwr ve rayh sistem ingaatlarnnda
ise dzellikle ray baglantt efemanlart ve baa Gzel ray ckipmanlandir. Bu driinler ve bilegenler. diizenli olarak
izlenen hammadde stoklarna (aliiminyum. bakir. nikel ve demir pibi) ve emtia fivat dalgalanmalanna tabidir,
[ Tammadde malivetleri, Sirket'in 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren
yillardaki toplam malivetlerinin sirasiyla %23,08. %32.91 ve %24,02"sim olugturmustur.

TBM ve elekiromekanik gibi biiy ik hacimli bazr ana ekipmaniar, is sitreglert igerisinde $irker taralindan
tedariketlerden dogrudan satin alinmaktadir. Chipman maliyetleri, Sirketin 31 Aralik 2023, 31 Arahik 2022 ve
31 Arabk 2021 tarihlerinde sona eren villardaki toplam malivetierinin sirasivla %3.27. %2.94 ve *41,307ww
olugturmustur,

Proje limitleri ger¢evesinde ilgili hammadde ve ekipman alimlarn is plan ve éngoriisi kapsaminda takip
edilmekte olup dzellikle bityiik ahmlarda Sirket merkezi pazarhk ve sann alma sitreglerini kontrol etmektedir.
Ancal hu iiriinlerin. bilesenlerin ve hammaddelerin Gvatr ve bulunabilirligi: milsteri talebi. Giretici kanasitesi.



dalgalanmalarinin tamamint ya da bic kesmun ilave sdzleyme bedeli. fiyat farkt vb, yekilierde igverene
yansitmaktacdhr, Ek olarak  dzellikle hammadde ihiiyaglan  cergevesinde  donem  dalgelanmalardan
etkilenmemek amacivla emitia kullanim tiirev sézlegmelerine imza atmaktadir. Bumunia birlikte. Sirket
hammadde fiyatlanndaki dalgalanmalar bakimindan miigterileri ile yapilan sézlegmelere dayal olarak
milsterilere yansimaktadir,

Sirhet"in onay i tedarihgi havusu bulunmaktadir. Tedarikgiler. temin ettikieri Giriinlerin Kalitest, teslim sitreleri.
teslim sekillori, yazih teyit ettikleri koyullara uyma oranlars. fivat poelitikalan. sabig sonrasi hizmetleri, yedek
par¢a stok ve temin durumlari, sorulan teknik ve/veva ticari sorulara yamt lzlari, kullandiklarr yazilunlann
uvumu,  lokasyoenlart vb, gibi birgok parametreye gore sirekli irdelenmekte ve kategorik olarak
degeriendirilmektedir. Tedarikgilerin segimi biyiik oranda tedarikgi havuzundan yapilamaktadir. Yeni ya du
Farkli bir tedarikei segimini gerekiirecek hir durum orlaya ¢ikhifinda ise pivasa araghrmas: yapilarak tedarikgi
havuzu genisletilmektedir. Tedaril edilen hammadde ve ehipman lojistigi gencilikle terarik¢i tarafindan
saglanmaktadir.

Miisieriler

Sirkel'in misterileri temel olarak kamu sektarii huruluglar, KOI ve 6zel sirketlerden olugmakiadir, Sirket’in
faaliyet gosterdigi sektdrde ahsilagelindigi dizere, $irket laaliyetlerinin émemilt bir kismun ulagtirma
bakanliklan, bélgesel ve verel kamu otoriteleri, belediyeler, diger verel kuruluglar ve kamu otoriteleri de dahil
olmak tizere kamu sckidrii kuruluslan igin viritmektedic. 31 Arahk 2023 1arihinde sona eren yil itibariyla
kamu sektdril kuruluslar Sicket’in toplam misterilerinin tamamn temsil etmistir. Sirket'in ozel sektor
mifsterilert arasnda ise kamu-ozel orlakliklan da bulunmaktadir. Sirket. misgteri iligkilerinin, 6nceden
tammiannus ve objekiif kriterler gerekliren yasal ihale kanunlan nedeniyle daha az Gnem tasidig
kanaatindedir,

Alt Yiikleniciler

Sirkel. sehtdrde aliyilagelindigi Gzere, ingaat projeferl bakimindan siklikla alt yiikieniciler ile ¢aligmaktador.
Bu kapsamda Sirket ulustararas) faalivetlerinin de bir sonucu olarak herbangi bir all yiiklenicive bagimhlikian
haginmak ve esncklik saglamak igin cesithi tageronlarla konsolide bir ilishi adi hurmaya dzen gistermekiedir.
Bu titr taseronlanin secimi, merhez ofisle mutabik halnarak proje vineticileri larafindan gergeklestirilir ve
diperlerinin yan sita cograli konumlar ve pazardaki konumlar. mevewt kaynaklari, deneyimleri. uzmanlik
becerileri. mali ve teknik kapasiteleri ve Sirket ile benzer sekilde yiiriitiilen projelerdeki gegmig performansian
dahil olmak iizere bir dizi lakiore dayame. Al yiiklenicilerin segimine iligkin detayl bilgl icin = Proje Yonetimi
— Ingaat Siireci ve Praje Yoneting™ baghigina bakiniz.

Sirket. huna ek olarak potansiyel alt yitklenicilerini eiik kurallarma uygun olarak incelemek igin prosediirler
nyeulamakta ve genellikie all viklenicilerinin iy saghgi ve glvenligi ile gevresel yiikiimliiltikler de dahil olmak
{izere yerel yvasa ve yonetmeliklere uydugunu dogrulumak igin calismalar yiiritmektedir.

Al yiiklenicilere iliskin maliyetier, Sirket’in 31 Araltk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde
sona eren yillurdaki toplam maliyetlerinin %47.59, %40,02 ve %38,23"linii olusturmustur, Al yiiklenicilerle
cahismak. séz konusu alt yiiklenicilerin séizlegmeden dogan yitktimluliklerini ihlal etme riskini de beraberinde
petirmekiedir. 86z konusu riske ifiskin daha detaylt bilgi igin “Risk Faktorleri — Sivket, fualivetivrinin
viwitidmesi igin bibvik dfciide ot yiiklenicifere baglulr. Sivket in distlondigi projelerdeki alt yiiklenicilers
Sivket v olun taalhiylerini zamanmde veva geregi gihi verine getirmevehiliv.” baglikly bolime bakimiz.

Sirdidriilebilirlik
Sirket. siirdiiriilebilirtik  konusunds  farkindahk  varatmayr ve bu alanda olumlo  etkiler  birakmay

hedeflemckiedir. Bu gergevede. gevresel. sosyal ve yonetigim tlkelerini iy siireglerine entegre etme gabas
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verimliligi, auk yonetimi ve karbon ayak izint azalima konularnda stirekli iyilestirmeler yapmakia, yevresel
ethiyi azaltma konusunda yenilikgi ¢oziimler geligtirmekte ve toplumla uyumlu bir sekilde ¢ahismaktadir,
Sirket. sirdiiriilebilir gelisimi destekleyven laalivetleriyle drnek Leskil etmeyi ve Wwim pavdaslanin: bu ydade
tesvik etmeyi amaglamaktadir.

Sigorta

Sirket, Sirket'in faaliyeti ve Tirkive ile faaliyel gosterdigi tlkelerde nulal sektdr uygulamalanna uygun
oldugunu diigiindiigit kapsamda ve limitlerde sigorla yaplirmaktadir, itiyag duydugu sigorta tiirierini
degerlendirirken Sirket (i) sigorta edilebilir riskleri belirlemekte; (i) riske uygun poligeler aramakia,
olusturmakta ve meveut poligeleri ise uyumlu hale getirmekte; ve (iii) ihtivaglarina en uygun poligeleri satin
almaktadse.

Sirkel’in sigorta poligeleri kapsamin isveren sorumiutuk. ingaat tiim riskler sigortas), ¢aliganlarta ilgili kazatarn
ve varalanmalari (lali lageron dahil) kapsayan Uglineii taral sigortast. igveren sorumluluk sigortas, tesis ve
ckipman sigortas: ve kapsamli is yeri sigortasin kapsamaktadir. Sirket'in sigorta poligeleri gencllikle ingaat
projelerinin planlandig) siireler igin diizenlenmekie ve stireleri bittiginde projenin sona erip ermemesine bagl
olarak venilenmektedir. Sirket sigorta poligelerinin teminatlarint her projede goizden gegirmekic ve gerektifi
lakdirde pegmis deneyimleri isizinda bu poligeleri revize etmekiedir. Ayrica $irket, yikienicilerinin ve alt
yiiklenicilerinin yaptiklart iglerle ilgili olarak sigorta poligeleri yapurarak all yiiklenicilere fatura etmehtedir.

Is Saghis ve Giivenligi

Sirket. ¢ok ¢esitli is saglifn ve giivenligi ("TSG™) diizenlemelerine tabidir. Sirket'in faaliyetierini ditzenleyen
mevzualla basta risk degerlendirme, 1SG egitimi, ISG yonetimi diizenlemeleri gelmektedir. Sirket'in
faaliyetlerine iliskin temel diizenleme is Saghg ve Giivenligi Kanunu ile bu kanun tahtinda gikaridan Is Saghg
ve Giivenligine Hiskin Isyeri Tehlike Siuflan Tebligi ile Iy Saghgt ve Giivenligi Risk Deperlendirmesi
Yonetmeligi bayla olmak Gzere gesitli diizentemelerdir.

Tehlikeli ve ¢ok tehlikeli sumfia yer alan isler bakimmdan iy sagh@ ve glivenliginin saglanabilmesi amaciyla,
ilgili mevzual tahtinda bazi ek kural ve diizenlemelere yer verilmektedir. Degisik is kollarinin hangi ehlike

alan listeve pore tespit edilmektedir, Sichet, faaliyetleri geregi “Cok Tehlikeli™ simifinda yer almaktadir,

{s Saghigr ve Giivenligi Kanunu’nda igverenferin uymasi gereken sajhk ve giivenlik gerekliliklerine ve bu
perekliliklere aykirithgin sonuglarma iligkin genel vergeveye yer verilmektedir. [SG mevzuau uyarmea ilgili
kurumlar denetimler yapabilecek ve ihlal tespit edilmesi halinde para cezasi hesebilecektir. Is Saghg ve
Giivenlifii Kanunu uyarinca Isverenler artik kendi ¢alisanlan arasindan bir veya daha ¢ok “¢alisan temsileisi™
secmek {veya segim miimkiin degilse) atamak ve 18G uzmanlari. isyeri hekimleri ve diger saghk personelini
atamak zorundudir,

Sirket. biinyesinde dogrudan veya dolayli olarak istihdam edilen tim kadrolu ve taseron galisunlarin saglik ve
glivenligine aldukga 8nem vermekte ve tabii oldugu ulusal kanun (6337 Sayufr Iy Suglig ve Giivenlifi Kenanie)
ve bu kanuna bagh yonetmelikler haricinde kabul gdrmily uiusiararas: standartlar (A5¢2 74001) da takip
ctmektedir. 31 Arahik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarililerinde sona eren yillarda gergeklesen kaza
sikhk orane sirasiyla %1.7. %2.59 ve 4,367 dir. Aynt déneatler itibariyla gergeklesen kaza agirhk orant ise
sirastyla Y% 12,68, %6243, ve %046,29"dur.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden Gnemli nitelikie iiriin ve hizmetler ile 56z konusu iiriin
ve hizmetlere iligkin aragtirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama haklkinda ticari sirrr aqiga
cilliarmavyacak nitelikte kamuva duyurulmuy bilgi:
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Koveak Cupidraebeghonilig (isi

Karayolu, demiryolu, iletigim, hava yolu ve denizeilik sekiorlerinde pergeklestivilen yatinimlar, filkenin ulagim
altyapisim Sinemli dlgiide giglendirmistir. TUrkiye nin ulasim altyapisindaki bu yatwmmlar, dlkenin rekabel
piictind arirmak ve chonomik biiylimeyi destekiemek igin dnemli bir adimdir. Bu yatinmlarin devam etmesi,
Tiirkive nin gelecekteki ulagrm ihtivaglaring kargilarnak ve uluslararast rekabet glictingi korumak igin hritik bir
dneme sahiplir.

Insaat Sektoriiniin Alt Kotu Olan Ulagim ve Altrapt Sektoriine Genel Buksy

Ingaat sektiiriiniin all kolu olan ulasim ve allyaps sekioriinde faaliyet pistermek, genis teknik bilgi birikimi ve
uzmanlih gerekiirmektedir, Sirhel. bu alandaki kapsamh teeriibesi ve yenilikg) ¢ozimlen ile tamnmaktadir.
Sirket’in ana faaliveti, metro hat ingaat. istasyon yapinu ve meveul hatlarnin modernizasyonunu igermekie
olup, hizmet verdigi sektor kentsel altyap: ve toplu tastima sistemleridir. Bu baglamda, $irket”in sunmug oldugu
giziimter, sehirlerin karstlasugr trafik sikigkltgr ve hava kirliligi gibi sorunlara venilikgi alternatifler
sunmakiadir,

Tiwkive'de W07 ile 2077 villar arasmeda nlastirma ve haberlesme sekideiine iliskin vanrmtar lnz kazamms












Giiclia Yonler, Avantaj ve Dezavantajlar

Sirket'in baghea giichii yOnlerinin ayagidaki gibi oldugu dilgiintilmekiedir.

Yiiksek Sektir Tecrithesi

sirket, kuruldugu 1958 yilindan bu vana. tamamladign projelerin kapsanu ve ¢esitliligi ile sekidrde kazandigy
yiiksek tecriibe sayesinde yeni ig almasoin ve yeni miisteri gekmesinin kolay oldugu kamsindadir. Gegmisten
bugiine insaal ve altyapr projelerindeki uzmanhgi ile genel chonominin biytimesine ve sektdrdehd talebin
artmasina paralel olarak 6nemli projelere Imza alan Sirket’in marka imajs ve bilinirligi ile giigli itibarr da yeni ig
alubilmesinde ve faalivetlerini ¢esidendirmesinde etkili olan faktaelerdir.

Sirket, sekidrde gésterdigi basanvla tanman ve givenilirligi ite itibar kazanan bir yiliklenici olarak fne
ctkmaktadir. Miisteri memnuniyetini her zaman dncelikli tutan Sirket, bu yaklaginuyla dnemli isverenlerle uzun
vadelt iy iligkileri kurmakta ve birgok projede birlikic ¢ahsmaktadir. Bu durum. Sirket’in gegmiste tamamladifn
iglerdeki bagarisiyla birlikte, lanhhiitlerini yerine petirme konusundaki giivenilirligiyle de desicklenmektedir,

Sirkel, dzellikic son 25 yilda yere! ve uluslararasi pazar ihtiyaglarina paralel elarak ulagim sekidriinde toplu taguna
ve rayll sistemler anahtar teslim projelere yojunlagmiy olup diinya ¢apinda 300 kilometrenin tizerinde tinel, (20
yeralti metro istasyonu ve 1300 kilometreden [azta demiryolu/ YHT hatti ve 4571en fazla TBM isletiesini sadece
son on bes vilda pergeklestirmistir. Sirket tamamladid) pegmis projeleri kapsaminda sekiorde edinmis oldugu yer
sayesinde nitelihli ve biiviik dlgekli isler alma olanaguu arttumaktadir,

Geniy ve Yaygm Ulusturarast Operusyonlar

Sirkel. insaat scktdriindeki faaliyellerinde yerel pazarin dtesine pegerek, kiiresel élgekie onemli altyap ve ingaat
projelerine imza attmgtir. Bu siire zarfinda, {arkl cografyalacda. §zellikle gelismekie olan éilkelerde bityiik lgekh
aityap projeleri, kopriiler ve oloyollar gibi kritik yapilar inga edilmistir. Bu projeler. Sirket'in uluslararast arenada
tamnmasim ve sayginlik kazanmasin saflanustir. Farkh cografyalarda. gesitli kiiltlir ve diizenfemelere uygun
céizimler sunabilme yetenegi, Sirket’in sektirdeki basarisinio teme! taslaridan bividir. Bu gesitlilik. Sirket’e yeni
pazarlara giris ve meveul pazarlarda bliyiime hrsatlan sunmaktadir.

Sirket. genigleven uluslararasi operasyonlar: sayesinde, ¢esitli iilkelerin ckonomik ve sosyal kalkinmasina katkida
bulumnus, yerel is piicline istihdam saglanug ve kitresel ingaat sehtdriinde dnem!i bir oyuncu haline gelmistir.
Ozellikle son on yilda. kiresel ckonomideki dalgalanmalara ragmen. $irket’in uluslararasi projelerdeki basarrsi,
onu sckidrdeki rekabette Sne gikaran bir Jakidr olmugtur. Uluslararas: projelerde edintlen tecritbe ve vzmanhk.
Sirket'in yeni pazarlara girigind kolaylastirmig ve meveut pazarlardaki konununu gliglendirmigtir.

Global Sekior Liderterivie Is birligi

Sirket operasyonlannda zaman zaman sektériin global liderleriyle 1y birligine gitmekie ve ortak projelere imza
atmaktadir. Buo is birlikleri sirhete daha biyik hacimli ve leknoloji tedarigi de dahil anahtar teshim projeleri
tistlenebilme yetenedi kazandirmakiadr.

Huzit Biiyéiime Frrsarlart

Sirket insaal seklériindeki faaliveterinde hem yurel hem de uluslararas: pazarda. de@isen ekenomik gartlar ve
gelisen leknolojivi Nirsata gevirerck. blytime stratejilerini bagartyla uygulamistir. Bu steatejiler, Sirket’in kisa
siirede sehlirde dne crhmasin ve rekabel avantaji elde etmesini saglamisur. Ozellikle gelismekte alan lkelerdeki
altvapy ihtivaglanmn artmast, $irket i¢in 6nemli bir biiy@ime firsatt oluyturmugtur. Bu bolgeierde gergeklestirilen
kapsamli ulagim ve allyupr projeleri. Sirket'in uzmanhk alanlanmna dogrudan hitap etmekte ve hizh biiyiime
imkanlan sunmakiadir, Ayrica, feknolojik  veniliklerin ve ingaat tekniklerinin entegrasyonu. projelerin
verimliligini ve karhihgum artrarak $irket’in bliyime hizin destektemektedir,

Creniv Hizmet ve Miihendiclih Cesitliliss



proje yonetimi gibi qesitli alanlar bulunmaktadir. Bu genty hizmet spektranu, Sivket’in farkh miistert ihtiyaglarina
azellestirilmiy ¢ésiimler sunmasuu saglamaktadir.

Sirket'in mithendislik yetenekleri, en son teknolojik pelismeleri ve yenilikgi mithendislik yaklasunlarnu
hullanarak karmasik projeleri bagarniyla tamamlama kapasitesini gdstermektedir. Aynca, Sirkel. vluslararasi
projelerde edindigi lecriibe ile kiiresel ingaat ve aliyapi sektdriinde rekabeigi bir konumda bulunmakiadir.,

Genis hizmel ve miihendislik gesithiligi, Sirket'i sektérde farklilagiiran ve tercih edilen bir partner haline getiren
onemli bir faktardiir. Misterilere ugtan uca ¢éziimler sunma kapasitesi. projelerin zamamnda ve biitge Jahilinde
tamamlanmasin saglayarak, miigteri memnunivetini ve projelerin basansin artinmaktadie. Bu gesitlilih ve
esneklik, Sirket'in sekidrde vzun vadell bir liderlik pozisyonu elde etmesine katkida bulunmaktadur,

Griglii Finansal Yapt

Kuruldugu yildan bu yana. $Sirket. mali disiplin ve siratejik yaturim planlumas) sayesinde, ingaat ve allyap
sekloriinde tanuwr biv honuma wlasmistir, Giiglii linansal yam. Sirket’in bilyiik élgekli projeleri zamamnda ve
biitge dahilinde tamamlama kapasitesinin temefini olugtururken, aynr zamanda rish yiinetimi ve yatinm
kararlarinda da énemli bir rol oynamaktadir. Sirket'in mali durumunun  gl¢lii olmasi, taahhttlerini
tamamlayabilmesi, yeni igler almast igin leminat mektuplarin saglayabilmesi, milsterilerinde gitven telkin etmest
igin elzemdir. Sirket'in nakil yénetiminin saglikls olmusi aynca beklenmedik ve ani isletme sermayesi
thtivaglari karsilavabilmesi imkani saglamakiadir,

Sirket, operasyonel verimliligi ve maliyet kortrolll konusunda stirekli iyileslirmeler yaparak, kKarliigmi ve
finansal performansimt artrmayi hasarmistir. Bu. ¢zellikle ehonomik dalgalanmalar ve piyasa belirsiziikleri
karsisinda Sirket'in dayanikIiifng artirmugtir. Giglil finansal yapisi sayesinde. Sirket. pivasada rekabel avantaj
elde etmiy ve hem yerel hem de uluslararas) alanda yeni is firsatlar yakalamistr.

Ayrica, Sirket'in saglam finansal durumu, bankalar ve diger finans kuruluglar ile olan ilighilerinde de Gnemli bir
avantaj saglamaktadir. Bu, uygun lnansman kogullarina erisim. daha iyi kredi olanaklan ve finansal piyasalarda
pitvenilir bir aktér alarak tantma gibi faydalart beraberinde getivmistir, Sirhet, bu avantajlari, stralejik yatirimlar
ve genisleme planlar igin etkin bir yekilde kullanmaktadir,

Gitglii finansal vapt. Sirket'in sitrdiiriilebiliv biiyime stratcjilerind desteklemekte ve vzun vadeli hedeflerine
ulasmasinda kilit bir fakior olarak 6n plana ¢rkimaktadir, Bu tinansal istikrar, $irket’i sektdrdeki dalgalanmalara
karsi daha direngli hale getiirken, ayni zamanda hissedarlar ve yatrmerlor igin pitven olugrurmakta ve sirketin
pivasa degerini artirmaktadir.

Sirket'in, baghca dezavantajlacimin asagidalki pibi oldupu diiglinibnektedir.

Mukroekonomik Kosullar

Sirket'in faaliyel gosterdigti sektorde son dénemde iilkemizde ve diinyada yaganan ckonomik geligmeler
nelicesinde insaal sekibriinde mevdana gelen daralmamn ingaal sektdriinde laaliyel gosieren girketler ile
birlikte altyapr scktéelerinde faalivet gésteren sichetleri de etkilemesi ve rekabeti arttirmasi mimkiindr.
Ulkedeki bilyiimenin yavaslamasi, gavrisafi milli hastlanin azalmas ingaa yatinmlarinin da azalimasina,
seklorde nakit akist sikintilarina sebep olmaktadir, $irket insaat sektoriiniin gesitli alt sektdrlerinde [raliyet
postererek riski dagimasnun yam sira stratejisini yurt digindaki projelerde yer almayn igerecek sekilde
diizenlemigtir,

Diviz Kurundua Yasandan Dalgalavmalar
Sirket'in faalivet gdsterdigi ingaal ve aftvap schtdrleri. son zamanlarda hem verel hem de global ditzeyde

ekonomik dalgalanmalardan &nemli dlgide etkilenmektedir. Bu  dalgalanmalar, 6zellikle doéviz  kuru
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malivetlerinde arhisa yol agarak projelerin bittgelerini ve Sirket’in nakit akist sthintlarina sebep olmaktadir.

Sermuaye [hiivac

Sirkel"in projelerinde zaman caman igveren veyu aua mitieahhitler tarafindan gegici veya kahier durma. askiya
alma veya ise baslamada tarihinin ertelenmesi pibi kararlar alinabilmektedic, Bu agidan, Yirket'in faaliyetlen
insaat sektdriinde yasanilanlardan dolayr olumsuz kosullardan dogrudan etkilenmekiedir. Devam eden
projeferde gerekli izinlerin tamamlanamamasi, gerekli finansmanin bulunamamasi. pandemi gibi micbir sebep
halleri. arkeolojik buluntulara rastlanmiusi. nakil akis sthintisi veya sair sebeplerle projelerin durmas: veya
asktya ahnmasi karart alinabilmekiedir, Projeterde durma veya kesinliler olmasi halinde Sirket:

bekledikleri hak edisleri tahsil edememaesi.

» alt viiklenicitere is gordiirdiikleri igin bir siire kendileri hak edislerini elde etmemigken kendi
alt viiklenicilerine ddeme yapmak zorunda Ralmas:,

» ult yiiklenicilere Gdeme yapstamamasi halinde alt yiklenicilerin sézlesmelerini feshederek
projeden ayrilmas.

v gabit giderlerin artmasi,

» stoklartn ¢alinmas). kaybolmasi, bazulmasi. tahrip olmast, telef olmast. yaglanmass veya
hurdaya ayritmast,

" wojenin baslangiemda dngdriilen (malzeme. ekipman ve is giedi) maliyetlerde deisim,
I A f E = p = }
= gareviendirilemeyen iggiiciinin kayi
gibi durumlarla hargiasabilmekiedir.

Ekipman Tedariki

Sirkel'in ingaat ve allyapt projelerinde hullamlan ekipman ve malzemelerin biiylk bir Kisaunm yurl digindan
tetnin edilmesi. operasyonel siiregleri ve mali yapiyi ¢esithi yekillerde etkileyebilmektedir. Bu bagimlihk. global
tedarik zinciri kesintileri, déviz kuru dalgalanmalart ve vluslararas: nakliye maliyetlerindeki artig giht faktorlerden
dolay) onemli riskler barmdirmakiadir. Avnca. global tedarik zinciri kesintileri. projelerin zamaninda
tamanlanmasiny riske atacak, Sirket'in itibarr ve misteri mewnnuniyeti fizerinde olumsuz ctkilere vol agabilir. Bu
durum. Sirketin yurtdising olan bagimhhgin azahmak ve yerel tedarikgilerle is birliklerini giiglendirmek igin

stratejiler gelistirmesini perektirmekledir. Béylece. Sirhel tedarik zincirt esnekligini artirabilir ve global ekenomik
dalgalanmalara kars1 daha dayaruklc hale gelebilir.

7.2.2. izahnamede yer almas1 gereken finansal tahle dénemleri itibariyla ihragginin net satis tutarunn
Caalivet alanina ve pazarin cografi yapisina gire dagihmi haklanda bilgi:

31 Arahk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahik 2021 tarihlerinde sona cren yillar itibariyla Sirket’ia toplam
gelirlerinin {eliminasvon etkisi dagitiledikion sonray sirasiyla yaklagih %71.94, %R0.19 ve " 7032780 Tiirkiye
digindaki uluslararast operasyonlarindan ¢lde edilmistir. Sirhet”in batr taahhiit grubu, 31 Aralik 2023 tarihinde
sona eren vii itibariyla Sirket'in toplam gelivlerinin (efiminasyon ctkisi dugenldikion somra) yaklagik
%450.45 i olusturmakta olup Polonva ve sveg te yiiriititlen faaliyvetleri kapsamaktadir, Sirket'in dogu taahhiis






anlayistyla koordine ederek tiim birimlerin uyumlu ¢alizmastn saglamaktadic. Bilgi tehnolajileri Giriinlerinde.
sektéirde lider honumda bulunan ve Gartner larafindan 8nceliklendirilen ¢oziimlerl tercih elmekiedir. Sirket
“Microsoft 363" giivenlik Giriinlerivle veri giivenligini saglmmakta. “PowerPlatform™ Griinlerivle is slireglerini
optimize elmektedir, Ayrica, mihendislik alanmda ~Autodesk™ ve “Dalux™ gibi tarnmry uygulamalar
kullanwrak projelerini yoneimektedir. Tiim bu operasyonlan etkin bir gekilde yénetebilmek igin “Information
Technology Inlrastructure Library ™ (Bilei Teknolojisi Altvapr Kitiphonesiy (" TTIL™) siireglerini titizlikle akip
elmekle ve uygulamaktadsr,

7.5. ihraggimin rekabet konumuna iliskin olarak yaptif aciklamalario dayanagr:

Sirkel ile diger rakip firmalar arasinda bilgi paylagint séz konusu olmayip. Sirket. saha ehiplerinden gelen
bilgiler ve pazar hissivitina dayanarak stratejik kararlar almaktadir, $irket. bu bilgiler gergevesinde
aniimitzdeki 5 il iginde karsilagabilecegi herhangi bir rekabet alam éngérmemekledir.

7.6. Personelin ihragerya Ton saglamasin miinikiin kilan her Girlid antasma haklanda bilgi:

Yoktur,

7.7. Son 12 ayda finansal durumu dnemli Glgiide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara verme haline
iligkin bilgiler:
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9.2.4. Maddi olmayan duran varhklann rayig/ger¢efe uygun degerinin bilinmesi halinde rayig deger ve
dayandig deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.5. Maddi olmayan duran varbklarin kullammun veyva salisim lsitlayan sozlesmeler veya difer
Kisitlnvic: hiikiimler baklanda bilgi:

Yoklur,

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar igerisinde serefive kaleminin bulunmasi halinde, ihrager hilgi
dokiimamnda ver almasi gerelcen finansal tablo diinemleri itibariyla serefive edinimine yol aan islemler
hakkinda bilgi:
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10, FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA ILiSKIN DEGERLENDIRMELER
10.1. Finansal durum:

10.1.1. Ihragoimim izahnamede yer almas gereken finansal table dénemleri itibariyla finansal durumu,
finansal durumunda yildan yvida meydana gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin nedenleri:

Asagida yer atan tablo. Sirket'in 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 (arihleri itibariyla linansal
durumunu géstermekiedir.

Oxel Bagniz Denetimden Gegmis
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Toplam Kayaaklar,

Dianen Varlthiar

Sirket in donen varhiklarn nakit ve nakit benzerlert, finansal yatrimlar. ticari alacaklar, diger alacaklar, devam
eden ingaat ve taahhiit iglerinden dogan sézlegme alacaklar, imtiyaz sézlesmelerine iligkin Mnansal varhiklar,
stoklar, pesin 8denmiy piderier, cari dénem vergisiyle ilgili vorliklar, diger donen varhiklar ve satig amagh elde
tutulan vachklardan olusmakadir.

Sirket'in dénen varliblan, 31 Arahk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 taribleri itibariyla strastyla
17.776.538.989 TL, 11.106.420.893 1T ve 13.977.705 4532 TL (utartindadir, Sirket’in dinen varhklarindaki 31
Araltk 2021 ile 31 Arabik 2022 tarihlert arasindaki dijstis oram %020,54 ve 31 Aralik 2022 {le 31 Arahk 2023
tavihleri arasindaki artiy oram %660.06 olarak gergeklesmistir. 31 Arahk 2021 ile 31 Arahk 2022 ranhler
arasidaki donen varliklardaki degisim ve 31 Arahk 2022 ile 31 Aralk 2023 tarihleri arasindaki dénen
varhiklardaki degisim haglica nakit ve nakit benzerleri, finansal vatinmlar, Geari alacaklar, diger alacaklar ve
devam eden insaat ve tachhiyt islerinden dogan sézlesme varliklart ile pesin ddenmiy giderlerdeki degigimden
kaynaklanmaktadr,

Sirket’i in nakn ve na.kn hen.::‘.rh:u. 1 Am]tk an23, 3t A.mhk "0.__ ve 31 Arahk 2021 taribleri mbamla
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1.745.771.271 TLve gerilemis olup 31 Aralik 2023 itibanvia ise %ol34.35 arugla 4440435486 TL ye
yitkselmigtir. Sirkel’in nakit ve nuhil benzerleri: agirhhie olarak Tiirk Lirasi. ABD Dolars, Avro. Polonya
Zlotisi. K. Makedonya Dinan, Hindistan Rupisi. Isveg Kronu, Birlesik Arap Emirlikleri Dirliemi. Rumen
Leyi'nden olugmokladir. Sirket’in 31 Arahk 2023 ilibanyla nukit ve nakit benzerleri igerisinde: toplam
mevduatlarnin diviz cinsinden Y432.4171 Polonya Zlotisi, %27.73"1 Rumen Levi, "11,02°si Avro, %7341
Filipin Pesosu, "%7,2871 Tirk Lirast %6,72°si Tlindistan Rupi'si %s4,51"1 ABD Dolar. %2.12"si Kuzey
Makedonya Dinar, %0,67 i [sveg Kronu, %0.10"u Birlesik Arap Emirlikleri Dirhemi ve %0.067s1 diger para
birimlerinden olusmaktadir. Sirket’in 2023 vil itibariyla vadeli mevduatlarina uypulanan faiz oram; Tirk
Lirasi mevduatlara %35-%39, ABD Daolan mevduatlura %4.99, Avro mevduatlara %1-3,75. Filipin Pesosu
mevduailara %3.90 ve Rumen Leyi mevduallara %2,85-%6.25 arahigimdadic. 2021 vilinda ¢ogunlukla Tsveg,
Ilindistan gibi dlkelerdeki veni baslanan projelerin avans tutarlart tahsil edilimis ve bu avans biiyiik 6lgiide
takip eden yil olan 2022 wvili igerisinde projelerin maliyetlerinde kullamimis oldugundan 2021 yihinda artan
nakit, 2022 yilinda diigiis gdstermistiv. 31 Arahk 2023 itibaniyla ise Poloaya“da Vargova Metro Mory Projesi
ve Varsova Melro Bradno Projesi ile Krakow S-32 Otoyel Prajesi, Hindistan™da ise Pune Meltro Projesi nden
tahsil etmis ofdugu hakediglerinden kaynaklanmaktadir. 3 aydan kisa vadeli mevduatiarda meydana gelen arlyy
is¢e Romanya'da 2023 wili itibariyla heniiz baglangig asamasinda olan projelerden ahnan avanslardan
kaynaklanmakladir. 31 Aralik 2023 tarihi itibartyln $irket’in nakit ve nakit benzerleri igerisinde blokeli
mevduat bulunmamaktadir.

Sirketin finansal yatiremlar, 31 Aralik 2023, 31 Avalik 2022 ve 31 Arahk 2021 tarthleri ifibary la sirasiyla
205 .088.077 TL, 2.569 T1. ve 3,537 TL (utarindadsr. 31 Araltk 2021 ilibanyla, Siket’in finansal yatinmlarn
3.557 TL iken %27.78 dislisie 31 Aralik 2022 itibariyla 2.569 TL ye gerilemis olup 31 Aralik 2023 itihanyla
ise 295.088.077 Tiye vikselmistir. 31 Aralik 2023 itibanvla dnceki villarla karsilagtinldiginda bakivedeki
artisin temel sebebi 295,086,028 TL tutarindaki kullanumi kisith banka bakiyesinden olusmaktadir. lgili
hakiye Romanya Sube'nin Bikreg Mcotro M6 Lot 2 Projesi igin vermis oldugu nakit teminatlardan
olusmaktadir.

Sirket'in teari alacaklar. 31 Avalth 2023, 31 Arahh 2022 ve 31 Aralik 202! taribleri tlibariyla swrasiyla
1.308.488.001 1L, 1.1537.568.184 V'L ve 381.188.874 TL tutanndadir. 31 Aralik 202 | itibariyla. Sirket'in ticari
alacaklar 381.188.874 TL iken %203.67 artisla 31 Avahk 2022 itibanyla 1.157.568.184 TL ye yikselmis olup
31 Arahk 2023 itbarwyla ise %30.32 artigla [L.508.488.001 T1. ye yvitkselmigtir. 31 Araltk 202331 Arahk 2022
ve 31 Aralik 2021 arasindakl ticarl alacaklardaki depisim iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklardaki
degisimden kaynaklanmaktadir. 31 Arahk 2021 itibaniyla, Sirket’in iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklan
373.234.020 TL iken %6208.09 arusla 31 Arahk 2022 itibarnyla 1.149.903.080 T1 “ye yiikselmiy olup 31 Aralik
2023 iubaniyla ise %31.07 artigla 1.307.160,643 T ve yikselmistic. S6z konusu dénemler itibariyla iligkili
olmayan taratlardan ticar alacaklardaki degisim bitime vakin projelerin hakedis Faturalarmm ilgili idarelere
kesitmis olmasindan kavnaklanmaktadir. Ticari alacakiar, normal is akisinda satilan verilen hizmetler igin
miisteriden olan alacaklardan olugmaktadir. Ticarl alacaklarin ortalama vadesi 39 giindiir.

sirket'in diger alacaklari, 31 Araltk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihleri itibanyla sirasiyla
1.060.848.587 TL. [93.179.196 TL ve 206.128.019 TI, utanndadir. 31 Aralik 2021 itibanyla, Sirket’in diger
alacaklar 206.128.019 TL. iken %06.28 diisiisle. 31 Aralth 2022 itibariyla 193179196 11 ye gerilemlis olup
31 Arahik 2023 itibanvla %449,15 arusla 1.060.848.587 TL ve vitkselmistir. 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022
ve 31 Aralik 2027 arasindaki diger alacaklardaki degisim iliskili taraflardan diger alacaklardaki degisimden
kay naklanmakiadir. 31 Aralik 2027 itibariyta. Sirket'in iligkili tarallardan diger alacaklor 38.738.626 T1. iken
217810 artigla 31 Aralik 2022 itibariyla 107730389 TL ye. 31 Arahk 2023 itibary la %6756.23 artisla
922.423.895 TL've yvitkselmigtie. lighili taraflardan kisa vadeli alacaklarda Gitlermak Grubu girketerinin
isletme sermayesi ihtivaglarimi karsilamak amaciyla saglanan i¢ fonlardan kaynaklanmaktadir, 31 Aralik 2022
itibanyla bakive 31 Aralik 2021 bakivesi ile Karsilasnridiginda artigin sebebi, Shibumi International
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yatirum sirketi olan Shibwmi International DMCC niny Aralik 2023 itibarivla satisinin gergeklesmesi sehebiyle
alusan alacaklardan kaynaklanmaktadhr,

Sirket’in devam eden ingeal ve taahhiil iglerinden dogan sézlegme atacaklart, 31 Aralik 2023, 31 Arahik 2022
ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibarivla sirasiyla 7.373.991.036 TL, 53.150.180.517 TL. ve 7.910.017.048 TI1.
tutarindadie. 31 Aralik 2021 tibanivla, Sirket’in devam eden ingaat ve 1aahhiit islerinden dogan sézlesme
alacaklar 7.910.017.048 TL iken %34.89 diisiigle 31 Arabk 2022 itibanyla 5.150.180.517 TL ye gerilemis
olup 31 Aralik 2023 iribariyla ise %033.18 artigla 7.373.991.036 TL. ve yikselmigtir, Sirket, soézlegmeye bagl
ingaat islerden devam etmekle olanlara iligkin olarak misterilerden olan briit alacak tutarmi katlanilan
malivetiere sonug hesaplanina yansibilan harin ilave edilmuesi {ya da carar var ise zararin déigiilmesi) neticesinde
elde edilen tutarin hakedis tutaring asmas halinde. varhk olarak ticari alacaklar alunda faturalandinimanus
ingaat projelerinden alacakiar baghp altinda sunar. 31 Aralik 2022 itibarivla hesabin bakivesi 31 Arahk 2021
bakivesi ile karsilastinldiginda azalis Polonya™da insaatlan 2022 yilinda biten Varsova §-2 Otoyol Projesi,
Varsova Metro Brodno Projesi ve Krakow 5-32 Qioyol Projesi'nin 2022 yilt performanslaruun dilglik
olmasindan kaynaklanmahktadir. 31 Aralih 2023 itibanyla besabin bakiyesi 31 Arahk 2022 bakivesi ile
harstlugtinidifunda arty: Sirket’in Polonya’da yer alan Vargove Metre Mory Projesi sézlesmesinin revize
edilerek fivat farklannm kabul editmesi. Hindistan"da yer alan Surat Metro Projesi'nin ve Tiirkiye de lzmir
Buca Metro Projesi nin tamamlanma oraninda meydana gelen artislardan kavnaklanmaktadur,

Sirket'in pesin &denmig giderleri, 31 Arahik 2023, 31 Arahik 2022 ve 31 Arahik 2021 tarihleri itibariyla sirasiyla
2.I83,503.217TL, 1.314.782.623 TL ve 634.015.696 TL wtartndadwr. 31 Arahik 2021 itibanyla, jirket'in pesin
ddenmis giderleri 634.015.696 TL iken %107,37 artigta 31 Aralik 2022 itibariyla 1.31.1L.782.623 Tl."ye, 31
Aralik 2023 itibarwyla ise %66.07 artigla 2.183.503.217 TL ye ylkselmistir. 31 Arahik 2023 itibartyla hesabi
bakivesi 31 Aralik 2022 bakivesi ile karsilastinidiginda artigin sebebi. tedarihgilere mal ve hizmet abon igin
verilen avanslar ve tascronlara verilen avanslardaki aruistan kaynaklanmaoktadir. Ozellikle Titchive'de
baglangic asamasinda olan projelerde tedarikgitere verilmis olan avanslar bakiyenin whgiin temel
sebieplerinden birisidir. Armsin diger bir sebebi ise Polonya’da Krakow 8§-52 (hoyol Projesi igin ve Tiirkiye'de
Umiraniye-Alaschir-Gaziepe Metro Projesi igin tageronlara verilen avanslardan kaynaklanmaktadhe. 31 Arahk
2022 itibarivla hesabin bakivesi 31 Avahk 2021 bakiyesi ile karyilagtirildiginda arfisin sebebi yine stoklar igin
tedarikgilere verilen avans ve tageronlara verilen avanslacdaki artislardan kaynaklanmakiadir,

Dieran Varltkiar

Sirket'tn duran varhiklar [inansal vaurmlar, ticari alacaklar, diger alacaklar, 6zkaynak yvdntemiyle degerlenen
yatimlar, yatirun amagh gayrimenkuller, maddi duran vachklar, kallanun haklar, maddi olmayan duran
varithlar, imtivaz sézlegmeierine iliskin finansal varliklar, pesin ddenmis giderler ve ertelenmis vergi
varligindan olusmakiadir.

Sirket’in duran varliklan, 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 taribleri tibaniyla sirasiyia
3.134,178.200 TL, 2.933.265 5348 TL ve 3.359.490.835 I'L tuwtanndadir. Sirket’in duran varhklarmdaki 31
Arahik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri wrasmdaki diiglis orant %% 12.69 ve 31 Aralik 2022 ile 31 Aralik 2023
tarihleri arasindaki arlis orant 226,85 olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2021 ile 31 Arahk 2022 tarihleri
arasindaki déinen varliklardaki degigsim ve 31 Aralik 2022 ile 31 Arahik 2023 tarihleri arasindaki donen
varliklardaki degisim bashca ertelenmis vergi varlit ve Ozhaynak ydnlemiyle degerlenen vaurimlardaki
degisimden kaynaklanmaktadir.

Sirket'tn dzkaynak yontemivle degevlenen yatinmlar, 31 Aralik 2023, 31 Aralk 2022 ve 31 Arahk 2021
tarihleri itibariyla swrasivla 0 TL, 261.680.066 TL ve 100.617.142 wrarindadir. 31 Arabk 2021 itibanyla.
Sirketrin dzkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlary 100.617.142 TI. fhen % 160,08 artigla, 31 Aralik 2022
itibariyla 261.680.066 TL ye yiikselmiy olup Sirket, 31 Arahk 2023 itibaniyla ise dzhaynak yOntemivle
deperlenen yvatunm kaydetmenmistir. Ozkaynah véntemiyle degerlenen yatirnn lsveg‘teki E04 Haga Projesi ve



siizlesme karsilikli anlagtlarak feshedilmis olup, 6neeki yillarda 6zkuynak yontemiyle degerlenen yaurimlarin
altinda Ainansal tablolara dahil edilen AGN Tlaga Sirkeli"nin Grup pavi 31 Arahik 2023 warihi Szkaynak
yontemiyle degerlenen yatiimlarm karlarindan / (zararlarmdan) paylar alunda muhasebetegtivilmistir.

Sirketin ertelenmis vergi varhig, 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlesi itibariyla sieastyla
1128231274 I'L, $47.102.317 TL ve 694331512 TL tutarmdadir. 31 Aralik 2021 ittbariyla. Sirket'in
ertelenmiy vergi varhgr 694.331.512 TL iken %2 .20 digiigle 31 Aralik 2022 itibariyla 547.102.317 Tl ye
perilemis olup 31 Arabk 2023 ilibariyta ise % 106,22 arhigla 1.128.231.274 TL ye yilkselmigtir. 31 Aralik 2021
ile 31 Aralik 2022 taribleri arasmdaki ertelenmis vergi varligindaki degisim sirketin 2021 yilinda geemis
yillardan kullamilmamig zararlartndan olusan ertelenmiy vergi varlifnm, 2022 yilinda olusan vergilerde
hullanmasindan kaynoklanmaktadir, 31 Aralik 2022 ile 31 Arabk 2023 tarihleri arasindaki ertelenmis vergi
varhigindaki degigim ise temel olarak 30 Aralik 2023 tarih ve 32415 savid Resmi Gazete'de yayinlanan Yergi
Usul Kanunu Genel ‘lebligi (Sira No: 555 nin (*"VUK Genel Tebligi™) virdrlige girmesivle birlikte 2023
hesap dénemi sonunda Tiirkive'de Tlrk Liras cinsinden defter tutan sirketlerin vapilan enflasyon diizeltmesi
istemlerinin Gretici fiyat endeksi (“UFE™} ile yapilmasi, TFRS ye gére hazirlannms olan finansal tablolarda ise
bu ditzelimelerin ~I'iiketici Fivat Endeksi™ ile yapilmasoun olugturdigu gegici farklardan kaynaklanmaktadir.

Kisa Vudefi Yikimiiiltikler

Sirket'in kisa vadeli vilkiimliiliikleri, kisa vadeli borglanmalar, kiralama istemlerinden  kaynaklanan
yitkiimliilikler, ticari borglar, ¢aliyanlura sagtanan faydalar kapsaminda borglar, diger borglar, devam eden
ingaal ve taahhiit islerinden dogan sdzlesme yUkimlilikleri, dénem kar vergi yuktmluligli, kisa vadeli
karsihiklar. ertelenmis gelirfer. diger kisa vadeli yitkimliilikler ve saug amacls elde wulan yikimmltiltkler
kalemlerinden olusmakiadir.

Sirket’in kisa vadeti viikiimliiloklery, 31 Aralik 2023, 31 Araitkh 2022 ve 31 Aralik 2021 taribieri itibanyla
sirasiyla 11.599.661.574 TL. 8.138.907.456 TL ve $.825.250.248 TL tutarindadwe. Sirket’in kisa vadeli
yiikiimliiliiklerindeki 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki diisils oram %17.16 ve 31 Aralik
2022 ile 31 Aralik 2023 warihleri arasindaki arhis orany ise %4252 olarak pergekiogmistir. 31 Arahk 2021 ilo
31 Aralik 2022 1arihleri arasindaki kisa vadeli yilhlimliliiklerindehi degisim ve 31 Aralik 2022 ite 31 Arahk
2023 taribleri arasindaki kisa vadeli yiikiimliilGklerindeki degisim baghca ticari borglar, devam eden insaat ve
taahhiil iglerinden dogan sézlesme yiikitmlilikleri. ertelenmis gelirler ve diger kisa vadeh viikiimtiliklerdeki
degisimden kaynaklanmakiadir.

Sirket'in ticari borglar, 31 Avalih 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 taribleri itibanyla sirasiyla
5.139.202.014 TL, 3.363.538.666 TL ve 4.828.533.940 TL (wanndadir. 31 Aralik 2021 iibanyla. Sirket’in
ticari borglar: 4.828.533.940 TL iken %630,20 disiisle 31 Arahk 2022 itibarnvia 3.365.558.666 TL ye gerilemis
olup 31 Aralik 2023 itibariyla ise %352.70 arligla 5.139.202.014 TL. ve yiikselmiglir. 31 Aralitk 2023, 31 Arahk
2022 ve 31 Aralik 2021 arasindaki ticar borglardaki deBisim iligkili tarallara olmayan ticari borglardaki
degisimden kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2021 itibany la. Sirketin iliskili taraflara olmayan ticari borglan
4.783.573.5337 TL iken %29.64 diistigle 31 Aralik 2022 itibanyla 3.363.558.666 Tl. ye gecilemis olup 31
Aralile 2023 inbarvla ise %5270 artgla 5.139.2062.014 TL ye yiikselmistir. 2022 vilinda meyduna gelen
degigim Sural Metre Projest ve Dubai Expelink 2022 Meiro Projesinin tamamlanmaya yaklagmasi sebebiyle
tedarihgifere olan bor¢larim azalmasindan kaynaklanmakiadir, Ticari borglarda 2023 yidinda meydana gelen
arlry ise Kanpur Metra Projesi. Krakow $-52 Otoyol Projest ve Wesl. Vargova Motro Brodno Projesi, Varsova
Metro Mory Projesi ve Varsova Metro Wola Projesi nin ilerleme stirecinde almasr sehebivie tedarikgifere olan
borglarin artmasindan kayuaklanmaoktadir. Ticari borglacin ortalama vadesi 42 giindir.

Sirkel™in devam eden insaat ve taahhiit islerinden dogan séelesme vikomlilokleri, 31 Aralik 2023, 31 Arahk
2022 ve 31 Aralik 2021 tariluerd itibary Lo swrasiyla 191 1.034.039 TL, 1.476.066.817 TL ve 1.459.171.695 ['L
witaridadie. 31 Arahik 2021 itibarivla, Sirket'in devam eden ingaat ve (aahhilt tslerinden dogan stzlesme
vith-itm itk lari 1 432 171 ARS T ikon %41 1A articla 31 Aralik 072 ittharnivia | ATA OAA RTIT TT "vee 11 Areahil



asimamast halinde, sé2 konusu fark witarum Devam Fden Insaat ve Taahhit Tslerinden Dogan Sézlesme
Yikiimlilikleri baghgr allinda sunar. $8z henusu dénemler itibarryla devam eden inguat ve taahhiit islerinden
dogan sézlesmie yakimliliklerindeki degisim ilalkali-lspariakule Trenyolu Projesi, Umraniye-Atasehir-
Goztepe Metro Projesi. Kuzey Makedonya Demiryolu projelerinde gergeklesen hakkediglerin dénemsel alarak
malivetlerden fazla gergeklegmesinden kaynaklanmaktadir.

Sirket'in edelenmiy gelivleri. 31 Arahk 2023, 31 Arabk 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibanyla swasyla
2.136.530.319 TL. 1.356.434.919 TL ve 2.019.9]15.733 TL. twarndadir. 31 Arahk 2021 itibaciyla, Sirket'm
ertelenmig gelirleri 2.019.913.733 TL tken °632,83 diigiigle. 31 Aralik 2022 itihartyla 1.3560.434.919 TL ye,
gertlemis olup 31 Arahh 2023 itibariyla ise %5751 artisla 2.136.540.319 Tl ye yilikselmislir. Ertelenmig
gelirler bityiik dlgiide veni projelerin basltanmast i¢in misterilerden alinan avanslardan olugmakladir. 2022
yihinda Isveg, Polonya gibi iilkelerde veni ahnan Kista Tramvav, Krakow S$-52 Otayol Projesi, Beljakovce
Trenyolu Koridoru Projesi igin alinan avans schebiyle tutarda arnig gecgeklesmistir, 2023 vilindaki artig isc
Polonya daki Varsova Metre Mory Projesi ile Romanya’daki Cluj Metro ve Bitkres Metro M6 Lot 1.2 Projesi
i¢in alinan avans scbebiyle ger¢eklesmigtir.

Sirket"in diger kisa vadeli vliktimltlikler. 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 202 tarthleri itibariyla
sirastyla 300.430.900 T, 71.548.663 TL ve 210.134.025 'T'L tutanndadir. 31 Arahk 2021 itibarivla, Sirket’in
diger kisa vadeli yiikiimliilitkleri 210.134.025 TL iken *6065.95 disiigle, 31 Arahik 2022 itibaniyla 71.548.663
Tl ye, 31 Arabk 2023 itibarniyla 2059943 arugla 500.430.900 TL've yilikselmistir. Diger kisa vadeli
yikiimlillokler biiytik dlgiide ddeneceh KDV mtarindan olugmakta olup 2023 yilindaki yliksel arhig
Romanya'daki Cluj Metro, Bitkres Metro M6 Lot 2 Projesi gibi 2023 yili iginde yeni kazamlan projelerden
kaynaklannustir,

Urzin Vadeli Yitkimiiiliikler

Sirket'in uzun vadeli yitkiimliilikleri, vzun vadeli bor¢lunmalar, Kiralama islemlerinden  kaynaklanan
yiikiimlitikler, ticari borelar, diger borglar, uzun vadeli kargiliklar, ertelenen vergi yukimitlikleri ve
ertelenmis gelirler kalemlerinden olugmakiadir.

Sirket'in uzun vadeli yukiimliilikleri. 31 Arahk 2023, 31 Acalik 2022 ve 31 Arabik 2020 tacihieri nibaryla
sirastyla 5384194030 T, 25316815772 TL ve 3034855250 I'L tutanindadsr. Sirket’in nzun vadeli
viiktimliiliiklerindeki 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki diisiig oram %17.07 ve 31 Aralik
2022 ile 31 Aralik 2023 taribleri arasindaki artis oram %212 1.88 olarak gereekicsmistir. 31 Arahik 2021 ile 31
Aralik 2022 1arihleri arasidaki uzun vadeli yik{iml{iloklerindeki degisim ve 31 Aralik 2022 ile 31 Aralik 2023
tarilfert arasindaki uzun vadeli yithGmltlGklerindeki degisim baghea uzun vadeli borglanmalar, ertelenmis
vergi viikimlilikleri ve ericlenmiy gelirlerdeki degisimden kaynaklanmaktadir.

Sirket'in wzen vadell borglanmalar. 31 Arolik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihlen itibanyla
strasiyla 1.455.072.903 TL. 98.547.839 TL ve 0 TL uarindadir. 31 Arahk 2021 itibaryla. Sivket wvzun vadeli
barglanma kaydetmensis olup 31 Aralik 2022 itibanyla Sirket’in uzun vadeli borglanmalan Y8.397.83% 1L
iken 31 Aralih 2023 itibaniyla ise %1376.51 arugla 1.453.072.903 TL ye yikselmigtir, Sicket 2022 yidmda
Lzmir Buca Metro Projesi gibi biiyiik projelerin isletme sermayesi ihtiyaglar igin kredi kullanmistr. Uzun
vadell bor¢lammalarda 2023 yvilinduki arty, Sirket’in Pornan Tramvay Projesi, Krakow 5-32 Otoyol Projest.
Krakow Yiiksek Hizh I'ramvay [sletmesi Projesi {PPP) gibi uzun vadeli projeleri ile beraber Polonya ve sveg
projelerinin igletme sermayest ihtivaglars igin kullannug oldugu kredilerin artmasindan kaynaklanmakiadir.
Uzun vadeli barglanmalar Grup'un kullandi@gr kredilerin uzun vadeye digen kisimlarindan ojusmaktadir.
Grupun linansal horglarina iliskin faiz oranlar 31 Arahk 2023 itibanyla PLN in %1.55, Avro igin %3,89-
7,95 (ir. Grup'un finansal borglaring tliskin iz oranlare 31 Aralik 2022 itibariyla T1. igin %013.720 Avro igin
%3.95-8.15"r.

Qirk et in artelanan wvarol wiikiim it ik lsel 30 Arealtk 2077 21 Aralib 2072 wvo 31 Aralhik 2021 tarihleri itibarivla
tarindadir. 31 Aralil 2027 wibarniyvia,
L



693.113.733 TL. ve, gerilemis olup 31 Arahk 2023 ilibariyie ise %6499 amgla 1.143.341.798 TL'ye
yitkselmistir. Sz konusu dénemler itibariyla ertelenen verpi yikiimltlikierindeki degigim agirlhly olarak
Tiirkiye deki 1zmir Buea Metro Projesi, lzmir I©.Allay-Narlidere Melro Projesi. Sabiha Giskgen Metro Projesi
gibi projelerinden ertelenmiy vergi etkiferinden kaynaklanmaktadir. Tarkive'de ingaat gelirleri VUHCa gére
proje bitince muhasebelesmektedir ancak TFRS uypulamasinda insaat gelitleri ilerleme yiizdesine gére
muhaschelestirifmekiedir ve bu gelir Ozerinden ertelenmis vergi ytikimlilagt olugmaktadir. 2022 yilinda
Tiirkiye'de en biiyiik projelerden biri olan Sabiha Gékeen Metro Projesi biumis olup bu projeve iliskin 2021
yilinda ertelenmis vergi yitkiimlilltigii etkisi kalinamuistir. 2023 yilinda ise Izmir Buca Metro Projesi nin
baglamasi ve yeni ilerleme kaydetmesi kaynakl enelenmis vergh ykimlGlagi artmigter,

Sirketin ertelenmis gelirleri, 31 Aralik 2023, 3t Arahik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibaryla sirasivla
2811848809 TL, 1.57R.663.296 TL ve 1.274.558.238 TL tutanindadir. 31 Aralik 2021 itibartyla. Sirket'in
ertelenniy gelirleri 1.273.558.238 TL. iken %23.86 artigla. 31 Aralik 2022 itibanyla 1.578.663.296 T1. ye, 31
Arallk 2023 itibariyla ise %78,12 artigla 2.811.848.809 TL ye vlikselmistir. Ertelenmis gelirler bilyiik dl¢{ide
Romanya, Makedonya ve Filipinler'deki veni projelerde miigterilerden alinan avanslardan elusmaktadir, 31
Arahik 2023 itibaryla, Romanya'da Cluj Metro ve Biitkhrey Metro M6 Lot 2 Projesi'nden alinan avans tulan
1.298.377.696 TL, Beljakovee Trenyolu Koridoru Projesi’nden afinan avans wutan 189.047.547 TL, Filipinler
Paket 8-07 Trenyolu Projesi'nden alinan avans tutan 385.335.5387 TL olarak gergeklegmis ve 2023 vilinda
ertelenmis gelirler artrmustir. 2022 yihindaki artig ise ilgili yilda baglanan Lzmir Buea Metro Projesi igin alinan
avans dolayisivla artrustir,

Ana ortakida ait Grkavnakiar

Sirket'in anu ortakhfa ail Ozkaynaklari, 6denmis sermaye. sermaye dizelime larklan. kar veya zararda
yeniden similandinlamayacak birtkmis diger kapsamh gefirler veya giderler. kar veya zararda yeniden
sintflandinlacak birikmiy diger kapsamh gelirler veya giderler. kardan avedan hsitlannug yedekler, gegmis
yillar karlart ve net dénem kart kalemlerinden ohigmaktadir.

SirkeCin ana orlakhiga ait ézkaynaklom. 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarthlert itibaryla
sirasiyla 3.726.861.585 TL, 3.383.963.213 TL ve 4.477.090.789 TL. (warindadir. Sirket’in unu vrtakliga ait
Gzhaynaklarindaki 31 Arahk 2021 ile 31 Arahk 2022 rrihlert arasindaki diisis orant %024.42 ve 31 Aralih
2022 ile 31 Arahk 2023 earihlert arasindaki artis oram % 10,13 olarak gergeklesmistiv. 31 Arahk 2027 ile 31
Aralik 2022 tarihleri arasindaki una ortakhga ait dzkaynakiardaki degisim ve 31 Arahik 2022 ite 31 Arahk
2023 qarihleri arasindaki ana ortakliga ait dzkaynaklardaki degisim baghea yabancr para ¢evirim farklar,
geemis yillar karlart ve net donem karmndaki degisimden kaynaklanmaktadir.

Sirket™in yabanci para ¢evirim farklary, 31 Arahk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri ilibarnyla
sirasiyla (1L.214732.833) TL, 26164703 TL ve 1023165648 TL tutarindadir. 31 Arahik 2021 itibanyla.
yabanci para gevirim farklor. 1.023.165.648 TL iken %497.44 diistisle. 31 Arabk 2022 itibanyla 26.164.705
TL've gerilomis olup Sirket, 31 Aralik 2023 itibariyia ise {1.214.752.833) 'L yabaner para gevirim lark
kaydetmistir. Yabaner para ¢evrim farklan enllasyon muhasebesi geregi, yurt disindaki yatinmlarm TL tariiu
degerleri ile takip edilen. sermaye, geemis yillar kar zararlari, yedekler gibi kalemlerinin enflasyon
degeriemesinden kaynaklanmistir,

Sirketin gegmis villar harlare 31 Arahk 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 Arahik 2021 tarihleri Hibaniyvia sirasiyla
3.045.470.089 TL., 2.471.143.960 TL. ve 2.209,536,956 '|L tutarindadie. 31 Arahk 2021 itibarivla. gegmis
yillar karlars 2.209.536.956 T1. iken %0118 aruisla 31 Aralik 2022 itibanyla 2.471.143.960 T1. ye, 31 Arahk
2023 itihanyla ise %2324 artigla 3.043.470.08¢ TL ve yitkselmigtir. 2022 yilindaki artisin temel gerekeesi
2021 yily net dBneny kars olan 488.251.663 TL nin lakip eden yilda geenig y dlar karlacnna transfer edilmesi ve
2021 silnda ddenen 221,012,744 TL temettiiniin diiylilmesi kaynaklidir. 2023 yihinda ise aym sekilde 2022
vili net dénem kart olan [28.782.915 T nin takip eden vilda gegmis yillar karlarina transfer edilmesi ve 2023



Sirket'in net dénem kari, 31 Arahlk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihleri itibaryla sirasiyla
[.135.993 802 TL, 128.782.015 TL ve 488.251.663 T'L wtarnindadir. 31 Aralik 2021 itibariyla, net dénem kart,
488.251.063 TL iken %%73.62 digerck, 31 Aralik 2022 itihariyla 128.782.915 T1."ye gerilemis alup 31 Arahk
2023 itibanyla ise %0782,10 artigla 1.135.993.802 TL ye viiksehniglir. Sirket’in 2021 yilinda Polonya ve
Dubai’deki 82 atoyol projesi, Varsova Metro Wola Projesi ve Dubai Expolink 2022 Metra Prajesi gibi proje
biuigelerinin beklenen seviyede gergekleymemesi nedeniyle net kar rakamimda dilstise sebep olmugtur. 2022
yilinda benzer sekilde Polonya’da Varsova Metro Brodno Projesi ile §-2 Otoyol Projesi beklenen seviyeden
daha disiih biv performans gergeklestirmisler ve bu sebeple net kar rakanunda diisiige sebep ofmuslardir.
Sirket'm Polonya’da yer alan Vargova Metro Mory Projesi'nin sézlesmesinin revize edilerek fiyat farklarinin
artinilmast, Krakow $-7 Otayol Projesi, Krakow Yitkseh Mzl Tramvay [sletmesi Projesi (PPP} projelerinin
biitgelerinin glncel pivasa sartarina gére ivilegsmesi sonucimda Polonya®daki projeleri 20123 yilinda beklenen
performans: gergeklestirmis ve net kan artigina schep olmuglardir. Yine 2023 yilinda, Tiirkiye de [zmir Buca
Metro Projesi ve Flalkali-lspartakule Trenyolo Projesi'nin baslamis olmasiyla karhilikta Snemli bir artig
olmusgtur. Isvey teki Kista Trainvay projesinin meveut sézlesmesi idare ile yapilan yeni séziesme kapsaminda
ghincellenmigtir ve bu da isveg projelerinin énceki yillardaki performansina aranla iyilesme pdstermesine
sehep olmustur. Hindistan daki projeferden pelen kar 2021 vilinda yeni projeler alinmasi sebebiyle nispeten
daha diigiik pergeklesmis ancak 2022 ve 2023 villarinda projelerinin de ilerlemesiyle Hindistan dzelinde net
kar tutary daha yitksek ve bichirine yakin gergeklesmistiv. 2023 yilinda bunlann haricinde, Kuzey Makedonya,
Filipinler ve Romanya’da birtakim yeni projetere baslannug elup o filkelerin de katkisiyla 2023 yili net kan
aclmigtir,

10.2. Faaliyet sonu¢lar:

18.2.1. ibracgimn izahnamede ver almasi gereken finansal (ablo dbinemleri itibarivla Faaliyet
sonuclarma iliskin bilgi:

Temel Kalemlerin Agiklanmas

Sirket'in 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Avahik 2021 tariblerinde sona eren villar icin konsolide kar,
zarar ve diger kapsamb gelir tablolarindaki ana kalemlerin tamimlan asagida sunulmaktadi.

Hasilar

Sirket"in hasdaty, {1} ingaal s6zlesimelerinden elde edilen gelivler ite i) insaat ile ilgili satistan kapsamaktadir,
fnyaat sozlesmelerinden elde edilen gelir ve giderler, ingaat sGzlesmesinin getirisi dogru bir sekilde talunin
edilebildigi zaman, gelir ve gider kalemi olarak kaydedilir. S6zlegme gelirleri. sézlegsmenin tamamlianma aran
metoduna gore konsolide finansal 1ablolara yansilmaktadie. Donem itibary la gergeklesmis alan toplam
sdzlesme giderlerinin sézlegmenin toplam ahmini maliyetine oram sézlegsmenin tamamlanma yiizdesini
pdstermekie olup bu oran sdézlegmenin toplam gelirinin cari dineme isabet eden kesmimin konsolide finansal
tablotara yansinimasinds kullandmaktadir.

Sutiglarin Maliveri

Satislann maliyeti, (i) insaat maliyetleri, (i) dogrudan malzeme maliyetleri, (iii) personel giderleri, {iv)
amortisman ve itfa pavs giderleri (v) kira giderfert iie (vi) diger malivetleri kKapsamakiadir.

Genel Yonerim Giderleri
Genel yanetim giderleri, (1) maay ve Gcretler, iy daniymanhik, noter ve dava masrallar, (1it) iy geligirme ve

thale giderleri, (iv) amortisman ve itfa puyt gideri, (v} diyarwlan saglanan fayda ve hizmetler. (vi) ulagim.
yemek ve aguolama masraflan, (vil) kedem tazminati karsihgn gideri, (viii) kira giderleri. (ix} ofis giderieri. {x)



Esay Faulivetierden Diger Gelirler

Csas laaliyetlerden diger gelirler, (i) ticaret taalivetlerivle ilgili kur farki gelii, (i) hurda satg gelivi. (iii)
reeskont pelirleri, (iv) tearet faalivetleriyle ilgili Taiz geliri, (v) honusu kalmayan gipheli alacak kargihigr, (vi)
konusu kalmayan paranti sézlesmeleri Karsihgn ve (vii} diger gelirleri kapsamaktadir.

Esus Faalivetterden Diger Giderler

Fsas Faalivetlerden diger mderler, (i) ticaret fanlivetleriyle ilgili hur farks piderleri, {ii) reeskont giderier, (ii1)
siipheli alacak karsihk giderieri. (iv) ceza, dava, tazminat, ve diger giderler. (v) kidemn tazminati yitkimliligi
falz gideri ve (vi) diger giderler] kapsamaktadir.

Yatirem Faalivetierinden Gelirler

Yatirnm faaliyetlerinden gelirler, (i) kira geliri, (ii} yatinmlardan elde edilen laiz gelirleri | (i) maddi duran
varlik satg karlarn ile (iv) dier pelirleri kapsamaktadir.

Yatirrin Faalivetlerinden Giderler
Yatrim laalivetlerinden giderler, (13 maddi duran varhik sats zarart ile ¢ii) kira giderint kapsamaktadir.
Ozkaynak Yontemivle Degerlenen Yatirnnlarin Karlarindan / (Zararlarindan) Paylar

Ozkaynak yonlemiyle degerlenen yatrimlarn karlanndan / (zararlarindan} paylar, Sirket'in dzkaynak
yintemivle degerlenen yattrimumun kar /£ {zarar) indaki Sirket'in paylarmt kapsamaktadir,

Finansal Gelirler
Finansal gelirler (1) kur farky geliri ile (i) taiz gelirlerini kapsamaktadir.
Finansal Giderler

Finansal giderler (i) kur farks giderleri. {ii) banka komisyon gideri. {iil) faiz giderlerd, (iv) finansal kiralama
gideri {le (v) diger finansal giderleri kapsamaktadir.

Net Parasal PoZisyon Kazanglare / (Kaviplary)

Enflasvonun Sirketin cari dénemdeki net parasal varhik / vikiimliloh pozisyonu fizerindeki efkisi, konsolide
gelir tablosunda nel parasal pozisvon kazanglan / (kayiplan) kapsamaktadir.

Faalivet sonuglar:
Asagida Sirket"in betirtilen dénemlerdehi har ve zarar Lablosu yor almaktadir,

Ozel Bainnsig Penetinden Gegmis

Karveva Zarar Tabloso (TL) 31 Arahk
223 2022 202

Hasitat 18,326, 257.236 F3.4744022 b 13777107213
Satglacrm Maliyell o i . {16 404,252 062) 115206 976.312) 113 767 392 AOR)
Hriil Ikar 1,924 005,174 267.045.89) 9,714,518
CGenel Yonetim Giderleri ... o 000 oL L {174 RG99 (1 amsln {141 414.348)
Fuas Frulivetlerden [Hber Goelirler 1145 Ukl S04 Tyl I RSy URY IS

] (155 Y13.725) {672 440 77U,

5 790547145 1.055.283.313



Yatrenn Faalivetierinden Cielieler .. oo .
Yatrm Faaliverlerinden Giderler .o

Ozhaynak Yéntenns be Deperlenen Yourmilanin karlanndan ¢

(Zararlanmdan) Pavbi o e,
Finansman Gideri Oncesi Falivet Kot
Finansinan Gelieleri .. .

Finunsman Gudertert, . .. e e
Net Parasal Mosisyon Kavanglan / (Kayiplarny o
Vergi Oncest Kar/ (Larar)

Dinem Vergd Gderi o,
Fortclenmiz Yerpi Gedien F TGHRTI e

[EN b
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25041 684

(3103040 IERE RN (52K 173
{IRY 63 677 L 6N 302 T t13.9141 734
1.921.6%h257 9T 240041 LS 128,155
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{242 273004
11,275 005 A46)
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201.850.654

{452.257.101)

054.218.660

{160.633.052)
407759472

{178 36 102
Foa 70074

(7172717
7448263100

Siirdiiriilen Faalivetlerden Ned Ditnent Kury ... 1.148.977.574 [35.157.477 S07.565.170
Durdurslun Fualivellerden Nel Diinem Zaran ([2.983.772) (6.370.562) {19.313.507)
1.135.993.802 [X8.782.915 4R4.251.0603

Nel Dinem Karh o issao

31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2022 Tarthlerinde Sena Eren Yillar icin Sonuclarin Karsilastirmusi

Sirket™in 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar tublosunun 31 Aralik 20227 de sona eren yilla
karsilasoriimast agaguda tarisiimaktadir.

Hustlut
Asagidaki tabloda 31 Arahk 2023 ve 31 Aralik 2022 tarihlerinde sona eren yillardaki hasilan gosterilmekiedir.

{TL.) 31 Arahik’ta sona eren yil
2023 022
14670323166
RiLaTY9.037
15.474.022.203

17436383610
871873620
18.328.257.230

Ingaat siigdegmelerinden elde vdilen gelirhr o

lngaat ile il Saglar o
Toplam e e eemrremeeeere e e s s

31 Aralik 2023 tarthinde sona eren yilda Sirket’in hasilaty 2.854.235.033 TL veya %1845 artavak, 31 Arahk
2022 tarihinde sona eren vildaki 15474022203 Ti'den 18,328,257.236 TL ve ulagmistir. Bu artis temel
olarak. insaat sézlesmelerinden elde editen gelirler ile ingaat ile fleili satslarda yasanan ariislan
kavnaklammaktadir,

31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yilda insaat sézlesmelerinden elde edilen pelirlerde mevdana pelen
2.786.040.450 TL tutarnindaki. diger bir deyisle %018.99 oranindaki artig veni baslanan [zmir Buca Metro
Projesi, Hulkah-Tspartakule Trenyolu Projesi, Beljakovee Trenyolu Koridore Projesi ile 2023 yilinda
ilerlemesi hiz kazanan Varsova Metro Mory Projest ve Krakow §-52 Qhoyol Projesi'nden kavnaklanmaktadin,

Sirket"in ingaat ile ilgili satigtarr, aguhikh olarak taseronfara yapuan satglar, malzeme/hurda satislar, leknik
hizmet satiglun gibi ingaal ile ilgili olan satislardan kayoaklanmaktadir. 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren
vilda insaat ife ilgili satislarda meydana gelen 68.194.583 TL tutanindaki, difer bir deyisle 48,49 oranindaki
artig ise ¢ok bilyiik dlglide Tirkiye'deki amamianma agamasina gelen izmir I Altay-Narlidere Metro Projesi
ve Kayseri Tramvay gibi projelerinden taseronlara yapilan malzeme/hurda satislarindan kaynaklanmaktadtr,

Satiglarin maliyeri

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2022 tariblerinde sona cren yillarda Sirket'in yapnug oldugu
satislarin maliyeting olustoran kalemler gosterilmektadir.
(T1) 31 Avalik'ta sona eren yil

2023 222
4.529.031 863

brasil s Aosmelerine iHskin malivetler 153308 15K 62
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31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yilda satislanin maliveti 1.197.275.750 T1. tutarinda. diger bir deyisle %7.87
oraninda artarak. 31 Aralik 2022 farihinde sona eren yildaki 15.206.976.312 TL den 16.404.252.062 1. ye
viikselmigtir. Bu artiy temel olarak. ingaat sézlesmelerine iliskin malivetler ile ingaat ile ilgili satislarn
malivetinde yasaman artistan haynaklanmaktadir,

31 Arahk 2023 warihinde sona cren vilda ingaud stzleymelerine iliskin maliyetlerde meydana gelen 979.126.797
1L tutarindaki. diger bir deyisle %6,74 oranundaki artis izmir Buca Mewo Prajest, |lalkali-Ispartakule
Trenyolu Projesi. Beljakovee Trenyolu Koridoru Projesiile 2023 yilnwda ilerlemesi luz kazanan Varsova Metro
Meory Projesi ve Krakow §-32 Otoyol Projesi’nden kavnaklanmaktadir. 2022 vilinda Polonya’da Varsova
Metro Brodno Projesi’ikle maliyetler biitgelencnin iizerinde gergekleymis olup 2022 yilinda ise bu projelerin
billge fizerindeki etkisi tamamlannustir,

31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yilda ingaat ile ilgili satislarin malivetinde meydana gelen 218,148,053 TL
tutarindaki, diger bir devigle %32, 18 vranindaki artiy gok blivik dlgtide Tirkive 'de tamamianma asamasina
gelen fzmir I*Altay-Narhidere Melro Projesi ve Kayseri Tramvay gibi projelerden tayeronlara yapilan
malzeme/hurda satslarindan kavnaklanmakiadir,

Asafidaki tabloda. 31 Arahk 2023 ve 31 Araltk 2022 tarihlerinde sona eren yillarda niteliklerine gére satiglarin
maliyeti gosterifmektedir,

{ILy 31 Arahik’ia suna eren yil
o um 2022

Ingaal mallyellerio s e e e Y.030.908.917 0,936, 164875
Dogrudan mulzenme malivetlert .o e 4.327.860.576 5124 8714
Persimel giderTeri .o 1.641.775.672 1.837.4925.34%
Amortisman ve itla payr piderler oo 63941 1.6 547.582.656
KR ZIURITEIT L ot e X5 752,417 55,563,506
L SRS 479542 816 621892 426
Toplam . [6.404.252.062 15.206.976.312

Satigtarin maliyetinde meydana gelen artis temel olarak ingaat maliyetlerinde yaganan arustan kaynaklanmistir,
31 Arahk 2023 tarihinde sona eren yitda ingaal malivetlerinde meydana gelen 2.083.744 042 TL tutanindaki,
diger bir deyigle %629.96 oramndaki artiy Izmir Buca Melro [rojesi. Halkali-Ispartakule Trenyolu Projesi,
Beljakovee Trenyolu Koridoru Projesi gibi veni projeler ile 2023 yilinda ilerlemesi hiz kazanan Varsova Metro
Mory Projesi. Sural Melro Projesi, Krakow Yitksek Hizhi Tramvay lgletmesi Projesi (PPP} projelerinden
kaynaklanmakladir. Salislann maliyelinde meydana pelen artis 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yilda
dogrudan malzemne malivetlerinde meydana gelen 596,986,915 TL tularindaki. diger bir devigle % 11,65
oramndaki diisiis ife kismen azalnugtr. Dogrudan malzeme maliyetierinde meydana pelen diisiiy ise izmir
Buca Metro Projesi ve Halkahi-1spartakule Trenyolu Projesi gibi yeni projelerde alt viiklenici kullanim eramunin
viikseh olmasi  schebiyie  SirkeCin  dogrudan  satin aldifn malzeme  malivetlerinin - azalmasidan
kaynaklanmaktadsr,

Briit Kar

Sirketin briit kart 31 Aralikh 2022"de sona eren vilda 267.045.891 TL iken, 31 Aralik 2023 "te sona eren vilda
[.050.959.283 TL wiarinda. diger bir deyisle %020,48 oraninda artarak 1.924.005.174 Tl ye yitkselmistir,
Sirket'in 2023 ve 2022 yih brint kar marjlan sirasiyla %10.50 ve % 1,73 r. Sirket’in Pelonva’da yer alan
Varsova Metro Mory Projesi’ nin siizlegmesinin revize edilerck Oyat Farklarmn artirldmasi, Keakow $-7 Oloyol
Projesi, Krakow Yiiksek Hizh Tramvay Iyletmesi Projesi (PPP) projelerinin biilgelerinin giincel piyasa



ve briit har rahaminda artiga sebep olmuglardir. Yine 2023 yilinda, Tirkiye'de fzmir Buca Metro Projesi ve
[alkali-tspartakule Trenyolu Projesinin baglanmus olmasiyla karhhhta bir arts olmugtur. [sveg teki Kisia
Tramvay projesinia meveul sizleymesi idare ile yapilan yeni sbzlegme kapsaminda piincellenmistir ve bu da
Isveg projelerinin dnceki yillardaki performansina oranla ivilesme géstermesine sebep olmusgtur. 2023 yihnda
buntarm haricinde, Kuzey Makedonya. Filipinler ve Romanya’da birtakum yeni projelere baglanmiy olup o
tilkelerin de katkisiyla 2023 yih briit kan artnmgtir.

CGenef Yonetin Ciderleri

Genel yonetim giderleri. 31 Arahik 2022°de sona eren yilla kargttastirddifinda 31 Aralth 2023 te sona eren
yilda 41.189.379 TL wutarinda, diger bir deyigle 29,70 oraminda artmusur. Genel yénetim giderlerindeki arus
esas olarak, 31 Aralik 2023 te sona eren yilda 6.584.408 TL tularimds. diger bir deyiste %61.59 oraminda artan
disartdan saglonan lavda ve hizmetler ile 16.211.984 TL tutarinda, diger bir deyisle 569,58 oramnda artan
damismanlik. noter ve dava masraflan giderlerden kaynaklannigtir, Disandan saglanan fayda ve hizmetlere
iliskin giderlerdeki artsg Filipinler®deki Paket S-07 Trenyolu Projesi ve Romanya’daki Cluj Metro ve Bitkres
Metro M6 Lot 2 Projesi gibi yeni projelerin baslangly asamasinda aliman muhasehe, denetim, avukatlik.
mithendislik ve benzeri digardan saglanan Lizmetlerden kaynaklanmaktadir. Damymanhk. noter ve dava
masrallartina ilighin giderlerdeki artiy ise ¢ok biivlik &Glgide Dubai Expolink 2022 Metro Projes
tamamlandiklan sonra ilgili Glkede Sirket'in meveut pozisyonun devamt igin veni is gelistirmeye iliskin teknik
dasugmanlik hizmetlerinden kaynakianmakiadir.

Sirket’in genel yonelim giderlerinin hastlala olan orant 31 Aralik 2022°de sona eren yilda %0.90 iken, 31
Arabik 2023"te sona eren yilda %0,98 olarak gergeklesmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirier

Fsus faalivetlerden diger gelirler, 31 Aralik 2022 de sona eren yilla karpilastinldipinda 31 Aralik 2023 1e sona
eren yilda 374.876.221 'TL tutarinda. diger bir devigle %445.66 oraninda artmustir. Bu artiy Tiirk Lirasuun déviz
para birimleri karsisindaki harchetleri nedeniyle ticaret faaliyetleriyle ilgili kur larks gelirinde 277.370.053 TL
tutarinda, diger hir deyisle %35.46 oraninda gergeklesen artigtan kaynaklanmistir,

Esas Faualivetlerden Diger Giderler

Esas faalivetlerden diger giderler, 31 Aralih 20227 de sona cven yilla karstagtinldiginda 31 Aralik 2023 te sona
eren vuda 654.594.184 TL tutarinda. diger bir deyisle %<411.87 araminda artrmistir. Bu artis Tirk Lirasimn
dbviz para birimleri kargisindaki hareketleri nedeniyle ticarct faalivetierivie ilgili kur Farki giderlerinde
579271811 TL tutarinda. diger bir deyisle *496,50 oraninda gergeklegen artigtan kaynaklanmisur,

Yatirem Fualivetterinden Gelirler

Yathrim (zalivellerinden gelicler, 31 Aralik 20227 de sona eren villa karsilagtieddifinda 31 Aralik 20237 (e sona
eren vilda 3.352.399 °I'L uarinda. diger bir deyisie %627.39 oraminda azalnustr, Bu azaliy yatmmiardan elde
edifen laiz gelirlerinde 3.597.755 TI. tutarinda, diger hir deyisle 284,58 vraminda pergeklesen diisiisten
kaynaklannnstir.

Yatrnim Faalivetferinden Giderler

Yabrm [aalivellerinden giderler. 31 Arahik 2022"de sona eren yulla kinstlagtirddiganda 31 Aralik 2023 1@ sona
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Ockavnak Yantemivle Deperlenen Yatieimfarin Karlaridan / (Zararfarmdan) Paylar
i ] 1 4

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatrimilarn karlanindan / (zararlacindany paylar, 31 Aralik 2022'de sona
eren yilla karsilagtinildifinda 31 Aralik 2023 te sona eren yilda 357.368.386 TL tutarinda azalnugtr, 31 Aralik
2023 itibarvla, E04 Haga Projesi ile ilgili olarak Sirket yénetiminin isveren ‘Trafikverket ile vapilan
goriismeleri sonucunda sdzlesme kargtlikly anlagilarak feshedilmis olup AGN Haga Sirketi'nin Sicket payr 31
Aralik 20123 rarihi itibariyla 6zkaynak yontemivle degerlenen yatirimlarm aftinda inuhasebelestiriimigtir.,

Finansnum Gelirleri

Finansman gelirleri, 31 Aralik 2022 de sona eren yilla karstlastimldiginda 31 Avalik 20237t¢ sona eren yilda
533,566,275 TL tutarinda, diger bir deyisle ®6616,58 oraninda artnustic. Bu artig nel nakit pozisyonundaki
depisim ve {inansalt alacak tutarlarinda nedeniyle kur farkn gelirlerinde 368.690.239 TL tutaninda gergeklesen
artigtan kaynaklanmistir. 2023 vilindakt bu achis ¢ok bitviik dlgtide nakit ve nakit benzerlert tutarlarimn giigli
olmasindan kaynaklannmigtir,

Finansman Giderleri

Finansman giderleri, 31 Aralik 2022 de sona eren yilla kargilaghnldiginda 31 Aralik 2023 e sona eren vilda
314.980.589 TL wtannda, diger bir deyisle %130,01 oramnda artmislir. Bu arlis nedeniyle kur farki
giderlerinde  131.288.576 11 tutaninda, diger bir devisle %103.67 oraninda  gergeklesen  artigtan
kaynaklannistir. 2023 vilinda yeni baslanan zmir Buca Metro Projesi, Halkah-lspariakule Trenyclu Projesi,
Beljukovee Trenyolu Kondoru Projesi. Filipinler Paket $-07 Trenyolu Projesi gibi yeni projelerin teminat
masraflary, finansal kiralama ve kredi faiz giderleri ile vahanct para cinsinden kredi, finansal kiralama ve ticari
borglara ilishin kur fark: giderlerinden dolayr artmistir,

Ertelenmiy Vergi Geliri / (Gideri)

Ertelenmis vergt geliri. 31 Arahik 2022 de sona eren yilla karsilasurldigainda 31 Araitk 26237 1e sona eren yilda
358000768 TL totarinda, diger bir deyisle %046.73 oramnda azalmistur. Crtelenmis vergi varlifn ve
yiikiimliltigiindeki degigimlier sebebiyle gelir tablosundaki ertelenmis vergi gelir ve giderlerinde dénemler
iverisinde degisimler yagannustir.

Net Danem Kari

Sirket'in net donem kar, 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2022 tarihleri itibariyla sirasiyla 1,135,995.802 T1, ve
128.782.915 I'L wmtanndadir. 31 Aralik 2022 itibanyia net dénem hart 128.782.915 TL iken 1.007.210.887 TL
tutarinda, diger bir deyisle %o 782,10 oraminda artarak 31 Arahk 2623 itibariyla net dénem kart 1.135.993.802
T1. ye yiikselmisgtir. $Sirket’in Polonya'da yer alan Varyova Metro Mory Projesi’nin sdzlesmesinin revize
edilerek {ivat farklarimin artirilmass, Krakow 8-7 Otoyal Projesi. Krakow Yilksek Hizh Tramvay Isletmesi
Projesi (PPP) projelerinin biltgelerinin giincel piyasa sarllarma gdre iyilesmest sonucunda Polonya™daki
prajeleri 2023 yilinda beklenen performanst gergeklestirmiy ve net kart artising sebep olmugtardir, Yine 2023
yilinda. Tiirkiye'de [zmir Buca Metro Projesi ve §lalkahi-tspartakule Trenyolu Projesi'nin baslamss olmasiyla
karhlikta énemli bir artig ohnustur. fsveg” leki Kista Tramvay projesinin ineveut sézlegmesi idare ile yaptlan
veni sozlegme kapsaminda giincellenmistir ve bu da tsveg projelerinin énceki yillardaki performansima oranla
ivilesme gistermesine sebep olimugtue. 2023 yilinda bunlarnm haricinde, Kuzey Makedonya. Filipinler ve



31 Aralilk 2022 ve 31 Arahk 2021 Tarihlerinde Sona Eren Yilar igin Sonugharin Kargilasturmas

Sirket'in 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar 1ablosuaun 31 Aralik 20217 de sona eren yilla

karsilastirilmasi asaguda tartisilmaktadir.

Hastlar

Agapidakiiabloda 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren yillardaki hasilat gésterilinekiedir.
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Tuplam

31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yihda Sirket'in hasifat 1.696.914.990 T1. veya %1232 artarah. 31 Arahk
2021 tarihinde sona eren yildaki 13.777.107.213 TL den 15.474.022.203 TL ye ulaysmigtir. Bu artiy temel
olarak, ingaal sézlegmelerinden elde edilen gelirlerde yaganan artistan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2022
tarihinde sena cren vilda ingaal sizlesmelerinden elde edilen gelitlerde meydana gelen 2.043.306.436 TL
wlarinduki, difier bir deyisle %1618 oramndaki artis 2022 yihinda veni baglanan Kanpur Metro Projesi, Surat
Mero Prajesi, Kista Tramvay projelerinden kaynaklanmaktadir. Sirket’in hastlatindaki arus 31 Arahk 2022
tarihinde sona eren yilda ingaat tle ilgili satiglarda meydana gelen 346,391 446 T wtarmdaki, diger bir deyigle
%30.12 oramndaki disiis ile kismen azalmistir, Ingaat ile Hgil satislarda meydana gelen diisilg ise Tirkive deki
projelerde tageronlara vapilun ingaal ile ilgil hizmet malzeme satiglannin azalmasmdan kavnaklanmukladir,

Sanglarin maliyeti

Asagidaki tablodo 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren yiltarda Sirket’in yapmis oldugu
satiglarin malivetini olusturan kalemler pdsterilimekredir.

{TLy 31 Aralik’ta sona eren yil
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31 Aralik 2022 tarihinde song eren yilda satplann maliyeti 1.439.583.614 TL witannda, diger bir deyisle
%1046 oraninda artarak, 31 Arahk 2021 tarihinde sona eren yildaki 13.767.392.698 TL. den 15.206.976.312
'l ve yikselmistiv. Bu artis 1emel olarak, Sicketin ige hacminin artmasi ve ingaat sézlesimelerine 1liskin
malivetlerde yasanan artistan kaynaklanmaktadir,

31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yilda ingaat sozlesmelerine iliskin maliyetlerde meydana gelen
1.801.934108 TL tutanindaki. difier bir deyisle %1416 oramndaki artis 2022 vilinda yeni buslanan Kanpur
Meira Projesi, Surat Metro Projesi ve Kista Tramvay projelerinden kaynakltunmaktadir. Satiglarin maliyetinde
mevdana gelen artig 31 Arahik 2022 tarihinde sona eren vilda ingaat ile ilgili sauslarin maliyetinde meydana
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Asufidaki wblods, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tariblerinde sona eren villarda niteliklerine gére saiglarn
maliyeti pdsterilmektedir.
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Satiglarin maliyetinde meydana gelen arhy temel olarak dogrudan malzeme maliyetlerinde yasanan arnglan
kaynakianmigtir. 31 Aralik 2422 taribinde sona eren yilda dogrudan malzeme malivetlerinde meydana gelen
[.566.575.122 Ti, wnarnndaki. diger bir devigle %4403 oramndaki artig 2022 vilinda yeni baglanan Sabiha
(i8kgen Metra kuyruk tineli projesinden kavnaklanmaktadir. Satislarin maliyetinde ineydana gelen artig 31
Aralik 2022 tarihinde sona cren yilda ingaat maliyetlerinde meydana gelen 145 448,937 TI. wnanndaki. diger
bir deyisle %2.05 oramindaki ditsils ile kismen azalmisur, Insaat malivetierinde mevdana gelen ditsis ise ilgili
yilda all viiklenicilere verilen iglerin nispeten azalmasindan kaynakianmaktadir,

Briit Kar

Sirket™in briit kar 31 Aralik 2021 °de sona eren vilda 9.714.515 TL iken. 31 Arakk 2022"de sona cren yilda
257.331.376 TL tutaninda artarak 267.045.891 TL ye vilkselmistir. Sirket’in briit karindaki aris esas olarak
Dubai Expolink 2022 Metro Projesi’nin fivat farkiaruun giineellenmesi kaynakh performansoiun artmasindan
kaynahlanmaktadir.

Genel Yinetim Oiderferi

Genel yonetim giderleri, 31 Aralth 20217 de sona erent villa karsilastirldi@inda 31 Arvalik 2022 de sona eren
yildo 3.243.5377 TL wtonnda. diger bir deyiste %2.29 oramnda diigls pdstermistir. Genel yénetim
giderlerindeki diistis esas olarak. 31 Aralik 2022 de sona eren yilda 7.264.185 1L tutarinda. diger bir deyisle
%29.89 oramunda diigen diger genel ve tdari giderler ile 6,293,349 TL twtannda, diger bir deyisle %21,27
oraninda ditgen damgmanlik, noter ve dava masrallanmdan kaynaklanmastr. Genel ve idari giderlerdeki dityiis
agirhk olarak bakim onarum giderlerindeki azalmadan kaynaklanmakiadir. Damigmanbk. noler ve dava
mastaflarmdaki dilgiis ise Sirket'in 2021 yilinda denetim ve misavirlik giderlerinde yasanan artistan
kaynaklanmaktadur. Genel y6netim giderleri biivitk §lgiide personel giderlerinden olugmakiadir. Maag artigtan
enflasyon vranlaring yukin gergeklestiginden enflasyona gore ditzehilmiy mali tablolarda maay giderleri ilgili
yillarda birbirine yakin seyreunektedir.

Sirkelin gene) yonetim giderlerindeki dissiig, 31 Arahk 2021 tarihinde sona eren yila gore, ilgili yilda yeni
hurulan ofis ve gantivelerin yonetim hizmetlerinde kullanilmak fizere temin edilen bina, demirbas., ara¢ gibi
sabit kiymetlerin amortismanlan nedeniyle amortisman ve itfa payr giderlerinde 8,628,109 TL (warmda. diger
bir deyisle % 164.45 oraninda artmistir.

Sirket’in genel yinetim giderlerinin hasilata vlan oram 31 Araltk 2021'de sona eren yilda %61.03 iken, 31
Arahk 20227de sona eren yilda %090 olarak ger¢eklesmistir.

Esas Faalivetlerden Diger Gelirler



déviz para birimleri harsisindahi harehetleri nedeniyle ticaret foaliyetleriyle ilgili hur tarki gelirinde
088.032.678 TL wtarimda, diger hir devigle %55,79 oranimda gergehlesen diististen kaynaklanmastir.

Esus Faalivederden Diger Giderler

Csas faaliyetlerden diger giderler, 37 Arahk 20217°de sona eren yilla kargilagtinldiginda 31 Aralik 2022 °de
sona eren yilda 513.567.054 TL tutannda, diger bir deyisle %7637 oramnda diigmistiir. Bu ditgiiy Tirk
Lirasinin doviz para birimleri kargisindaki hareketleri nedeniyle ticaret faalivetleri ilgili kur farki giderlerinde
345.244.088 T'L tutarinda, diger bir devisle %474.74 oraminda gergeklesen diigtisten kaynaklanmistir,

Yateren Faalivetlerinden Gelirler

Yatirun laalivellerinden gelirler. 31 Aralik 20217 de sona eren yilla karstlastinldiginda 31 Arahk 20227 de sona
eren yilda 5.501.802 TL tutarinda, diger bir deyigle %21,97 oraninda diigmiistiir. Bu diigiy dinemsel olarak
yapilan makine kira gelirlerinde 11.533. 147 TL tutarinda, difer bir deyigle %5043 oraninda gergeklegen
diisitsten kaynaklannustir.

Yattrun Faalivetlerinden Giderler

Yatrom laalivetlerinden giderler, 31 Aralik 2021 de sona event villa karsilagtini[diginda 31 Aralik 2022 de sona
eren yilda 1.134.5323 TL warnda, diger bir deyigle %02 1,48 oraninda azalmigtir. Bu Jistis maddi duran varlik
salis zararinda  1.494.423 TL {warinda, diger bir deyisle %2929 oramnda perceklesen diisiisten
kay nahlannustir,

Finansman Gelirleri

Finansman gelirten, 31 Aralik 202(°de sona eren yilla karstlasurildigmda 31 Aralik 2022°de sona eren vilda
20.369.740 TI. wiarmda, diger bir deyigle %2935 oraminda arthestie. Bu arhis Sirket’in net nakit
pozisyonundaki depisim ile finansal alucak wiarlarinda yaganan arts nedeniyle fatz gelivlerinde 34.928.150
TI. tutarnda, diger bir deyisle %40137.93 oranunda gergeklesen artigtan kaynaklannmgtir,

Finansnran Giderleri

Finansman giderleri, 31 Arahk 2021 de sona eren yilla karsilasiinldhginda 31 Aralik 2022 de sona eren yikda
37.076.547 TI. tutarinda, diger bir deyigle %30.82 oramunda artmigtir. Bu arig veni projeler igin idarelere
verilmek tizere alinan teminat mektuplarn nedeniyle teminat mektubu komisyonu giderlerinde 64.779.650 TL
ttannda, diger bir deyiyle %»497.87 oraminda gergeklesen artigtan kaynaklanmistir,

Ertelenmiy Vergi Geliri / (Gideri)

Grtelenmis vergi gelivi, 31 Aralik 2021 de sona eren villa karstlagtinddigunda 31 Aralik 20227 de sona eren yikda
840.687.051 TL wtannda azalougur, Ertelenmis vergi varhg ve yitkmliiligiindeki degisimler scbebiyle gelir
tablosundaki ertelenmis vergi gelir ve giderlerinde donemler igerisinde degigsimler yasanoustir.

Net Dinem Kart

Yukanda agtklanan etkenlerin bir sonucu olarak, 31 Arahk 2021 de sona eren yilda 488.251.663 TL kar eden
Sirhet'in dénem kart 359.468.748 TL wwtaninda, diger bir deyisle %673,62 araninda degismig olup Sirket, 31
Arahk 2022°de sona eren yilda esasen [28.782,915 TL (utarinda dtnem kan kay detmistiv, 2022 yilinda ingant
projelerinden ¢lde edilen briit kar 241.372.328 TL artmasina ragmen. Sirket'in dénem karindaki defisim esas



diviz para binmleri karstsindaki hareketleri nedeniyle Snceki yildaki kur farks pelirteri 642,788,390 TL
iularinda azalmus olup net dénem karinm degisimine sehep olmustur,

10.2.2. Net satislar veya gelivlerde meyvdana gelen 6nemli degisilklikler ile bu degisiklikierin nedenlerine
iliskin agiklama:

Sirket'in net sauglar ve gelirlerinde meydana gelen dnemli degisiklikler ite bu depisikliklerin nedenlerine
ilighin agiklamalar, isbu Leahname'nin 10.2.1 sayil boliimiinde yer almakiadr,

10.2.3. Ihrageimn, izahnamede yer almasi gereken linansal tablo dinemleri itibariyia meydana gelen
faaliyetlerini dogrudan veya doelayh olarak dnemii derecede ctkilemis veya etkileyehileeek kamusal,
ekonomik, finansal veya parasal politikalar haklanda bilgiler:

Sirket operasyonlarina bagly eolarak likidite riski, hur riski ve {aiz oram riski kaynakl risklere maruz
kalabilmektedir,

Likidite Riski

Likidite riski bir Sirket"in fortlanna thtivaglanng kargilayaniama riskidiv. Sirket. tahmini ve fiili nakit akindarnm
ditzenli olarak tukip ederek hasa, orta, uzun vadeli fanlama ve tkidite gerckliliklering gidz énimde bulundurarak
likidite riskini ydnetmektedir. $irket, nakit akinlarmn diizenli olarak tukip ederek finansal varhklarin ve
yiiktimltiliklerin vadelerinin esiestiriimesi yoluyla yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin devamini saglayarak,
likidite riskini yonetir. [htivath likidite riski y8netimi. yeter!i 8l¢iide nakil tutmayi, yelerli miktarda kredi islemleri
ile {fon Kaynaklarimn kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlurint kapalabilme giiciinii ifade eder. Likidite riski
giivenilic kredi kurulustarinm vermis oldugu kredi Bimitlerinin de destegivle nakit girigleri ve grkislarinm
dengetenmesivle diisiiriimektedir.

Kur Riski

Sirket. yabancet para cinsinden varlik ve vitkiimliliklerin 'L ye ¢evriminden kaynaklanan kue riskine maruz
halmaktadu. Diger bir itade ile Sirket. déviz einsinden borglu veya alacakh bulunulan meblaglarin TL 'ye
cevrilmesinden dolayr kur degisikliklerinden dogan d6viz kuru viskine maruz kalmaktadir. Sirket’in ayrca
yapiigr islemlerden dofan yabaner pura riskt vardir. Bu riskler Sirket'in islevsel pura birimi digmdaki para
birimi cinsinden mat alimi ve satimt yapmas: ve Sirket'in yabanci para ¢insinden banka kredisi kullanmasindan
kaynaklanmaktadir.

Faiz Oram Riski

Faiz riski, finansal araglarin percefe uygun degerinin veva linansal araclardan kaynaklanacak faiz
oranlarindaki degisimlerden etkilenme riskidir. Sirket. degisken taizli lnansal varlik ve yikimlaligo
bulunmadigmdan [aiz oram riskine nwrus katmamahtadr,

Makul bedel. bir finansal enstriimanm zorunlu bir satig veya tasttve iglemi disinda istekli waratlar argsindaki
bir cari iglemde, el degistirebilecegi tutar olup, eger varsa olusan bir pivasa livau ile en iyi sekilde belirlenir.
sirket’in, finansal araglarin tahmini makul deperlering halt hazieda mevear piyasa bilgilert ve uygun degerleme
yontemlerini hullanarak  belirlemigtir.  Ancak. maku!  bedeli  belirlemek  igin - piyasa  verilerinin
yorumlanmasmda lahminler pereklidir. Buna pore. burada susulan tahminler. Sirket’in cari bir pivasa
isteminde clde edebilecegi miktarlarm gdstergesi olmayabiliv. Makul degerleri 1ahmin edilebilir finansal
enstriimartlarim, deperlerinin tahmini igin asagidaki yéntem ve varsayimlar kollandmistir:

i} Finansal Varliklar: Bazr finansal varhklarin makul degerleri malivet bedelleri ile konsolide {inansal







11. THRACQCININ FON KAYNAKLARI
11.1. ihrageinin kisa ve uzun vadeli fon kaynaklars hakkinda bilgi:

Sirkelin temel fon kaynaklar faalivetlerinden elde ethigi nakitten ve disandan aldifn krediden olusmaktadir.
Sirket'in gegmiste temel likidite pereksinimleri bashca meveut fualivetlerin sirdiirtilmesi ve yeni yatinm
ihtiyaglarinin linanze edilmesine vanelik olmustur.

31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yildaki nakit ve nakil benzerleri 4.440.435 486 TL dir,

Sirket'in pelecekteki faaliyetlerini ve sermaye gereksinimlerini fonluma imkdan. Sirketin faaliyetlerinden
nukit elde etmeye devam edebilmesine bagh vlacaktir. Sirket'in nakit illivact gecmis uygulamalarning benzer
sekilde agiclikli olarak meveut faalivetlerin strdiiciilmesi te stratejik bitviime planlarinin, vatirm ve satm alma
harcamalarinin finanse edilmesine yinelik olacakiir,

Sirkel. laalivetlerinden elde oftigi nakit akisuun gereksinim doydupu miktarin altinda kalmasi halinde,
finansman elde etmek amaciyla kisa vadeli veya uzun vadeli kredf ve sermaye pivasalaring erisim ihtivaciu
duyabilir. Sirket'in gelecekte uygun sart ve keosullarla (inansmana erigmesi e uygun sart ve kosullarla
finansman imkdnlanmin bulunmas) Sirketin finansman performansi, kredi notu {veya bu notun hulunmamas:).
sermaye piyusalarinm genel olarak likiditest ile Tiirkiye ve diinya ekonomisinin durumu gibi hirgok faktirden
etkileneceklir.

Sernmave kaynaklari
Finanscl horglur

Sirketin belirliien dénemler itihanyla Kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalars asagidaki pibidir.

(TL) 2 Aralhik'ta sona eren vil
N3 12 2|

Kisa vadeli fnansal borglanmalar

Rase vadel hrediler. e 504723478 G83.391 314 [.O50.178
tinunsal hivalama iglemlerinden borglar .o 29504507 206.779.584 0187 A8Y
Toplam kisa vadeli Gnansal berglanmalar........... 594227945 THLT 794 77.237.604
Lzun vadeli finansal borglanmakar

Llzun vadeli Kradier e LL435.072.803 08.347.839 -
Finwsal kirdama ighemlerinden borglar ... 53068905 58.201 867 192,725,121
Toplam wzun vadeli finansal borglanmalar ............ 1.510.141.808 156,809,706 192,725,021
‘Foplam linansul harglanmalar . 2.104,.369.793 R66.980.604 269,962,735

Asagiduki tabloda, belirtilen dénemler itibariyla Sirket’in borglanmalarinin geri 6deme planlarinm detay
agagiduki gibidir

{TL) 31 Aralikta sami eren 3l
2023 2023 2023
Iwiligerisinde.. ... . .0 o e e e 594.227.985 TH)LITIRYY 77.237.664
I =2sydarase ... . . . e e LA 37557 60256478 87,3366
I-3vilarasi.. .. PN FTAR.TU 63515488 253,435
FI—dyvdaruse, oo 18835550 3L037.740 353,126,920
2,104.36.793 8062840604 209.962,783

Toplam i

Onentdi Finansman Duzenfemelori



i1.2. Nakil akimlarima iliskin degerlendirme:

MNakit akaglars

Asagidaki tabloda Sirket"in beliviilen her danemdekt nakit akiglaroun temel kalemieri sunuimakiadir.

{1y 31 Arahk’tn sienz eren yil
2023 1122 2

Dénem Bast Nakit ve Nukit Beazerleri 1577127 373291705 4051, 812.64%
Iiletme talvetlennden elde edilen nukal ahigian 3B0E 2215063 1 319315485 3404 504 457
Yaurm fabyetlennde kullandan nakil akiskan {007 978 I3E) {3 196,193 {41907
Fioansman tadivetbenmnde hullamlan naban akagian 19T 328 G5R.556 Yn] {293,001 162y
MNakit ve Nakit Benzerlerimbeki Nod Artey 2991.154.852 1LG7£.0676.274 2.700.6143.221
Pouhat ve kil benserled eenndeh ) @iflasy ot ethiz (A 333 258) 12 357 RRER0R) [2H5] K30 ARDY

IRDR42 621 17 L30T S0y IA126T 470

Yakirner paa degrzimlening feplam eths

Dibners Sonue Nakic ve Nakit Benzerlers 4440435480 1.745.771.271 3.739.291.705

Isletme funlivetlerinden elde editen nakit akiglart

Sirket'in, 31 Aralik 2021 de sona eren yilda, igletme faalivetlerine iliskin nakit girigleri 3.404.594.457 TL
iken. 31 Aralik 20227de sona eren yilda Sirket 1.319.315.485 'L nokit girisi kaydetmigtic. Sirket™in igletime
taalivetlerine iliskin akwslarmduki bu degisim, agichkkly olarak ertelenmiy gelivler. diger yikimlitokler,
tamamianmiy  sézlesmelere iligkin - yUkOmidliiklerdeki  degigsim  ve ticart  borglardaki  degisimden
kayvnaklanmigtir,

Sirket'in, 31 Aruhik 20227de sona eren vilda. isletme faaliyetlerine iliskin nakit girisleri 1.319.315.485 TL
iken, 31 Aralik 2023"te sona eren yiulda Sirket. 3.801.221.562 TL nakit girigi kaydeimigtic. Sirkel'in isletme
fanlivetforine iligkin nakit akislarindaki bu defiigim, ertelenmis gelirler igerisinde ver alan aliman sipariy
avanslarn hesabinda meydana gelten artistan haynahlanmistie, Ericlennsig gelivler bity Ok ¢leiide yeni projelerin
haglanmasi igin migterilerden alinan avanslardan olusmakiadiv, 2022 vilinda Isveg, Polonya gibi iilkelerde
yeni alinan Kista Tramvay. Krakow 5-52 Otoyol Projesi, Beljakovee Trenyolu Koridoru Projesi igin aliman
avans sebebivle twarda arliy gergeklegmigtir. 2023 yihindaki artig se Polonya’daki Varsova Metro Mory
Projesi ve Romanya'daki Clyj Mewo, Biikres Metro M6 Lot 2 Projesi igin alinan avans sesbebivie
gerveklesmisti,

Yatirim faalivetlerinde kullandan nakit akglarn

Sirket'in, 31 Aralik 2021"de sona eren yilda, yatirnm falivetlerine iliskin nokit ¢rkaglan 4 1¢L900.074 'T'L iken,
31 Aralk 20227de sena eren yilda Sirket 703,196,192 TL nakit ¢ikist kaydetmistir. Sirket’in yaluun
taalivetlerine iliskin nakit ¢ikislardaki bu degisim, agirhikly olarak Kanpur Metro Projesi ve Surat Metro
Projesi gibi 2022 yihnda ilerlemesi iz kazanan projeler ivin makina tesis ve cihaz ahmindan kayvnaklanniglr.,

Sirket'in, 31 Aralik 2022"de sona eren vilda, yatinm faalivetlerine iliskin nakit ¢ikeslart 703.196.192 TL iken,
31 Arabik 20237t¢ sona eren yilda Sirket 1.007.978.038 (L nakit ¢ikisgt kaydetmigtir, Sirket’in yatnm
taaliyetlerine iligkin nakit ¢ikiglarindaki bu degisim. agielikl olarak fzmir Buca Metro Projesi, Halkal:-
[spartskule Trenyolu Projesi, Beljakovee Trenyolu Koridoru Projesi gibi yeni projeler ile 2023 vilida
ilerfemesi iz kazanan Varsova Metro Mory Projesi, Sural Mcetro Projest, Krakow Yiksek Hizli Tramvay
isletmesi Projesi (PPP) projeleri igin makina tesis ve cihaz ahmindon kaynaklannustir,

Finansman faalivetlerinde kulfandan nakit akislars

Sirket'in, 31 Arahk 2021 de sona eren vilda, finansman laalivetlerine iliskin nakit ¢ikaslar 293.0910. 162 TL
it girisi kaydetmistir, Sirhet™in finansman
nadan  kayvnaklanan nakit girislerinden



Sirket'in, 31 Arahk 20227de sona eren yilda. finansman laalivetlerine ilishin nakit givisleri 458,536,981 TL
iken, 31 Aralik 20237 te sona cren yilda Sirket 197.911.328 TL nakit girigi kavdetmistir. SirkeC’in {inansman
Taalivetlerine ilishin nahit girviglerindeki bu degisim borglunmadan kaynakl nakit girigleri ve alinan faizler
kaynaktanmistir,

11.3. Fon durumn ve bor¢lanma ihtivac) haklunda degerlendirme:

Sitket'in temel nakit kaynaklarn faalivetlerinden elde entigi nakitten ve disandan aldin krediierden
olusmaktadir. $irket, isbu halka arz sonrasinda, faalivetlerinden clde cttigi nakdin ve duha kiigiik ¢apla da olsa,
disaridan aldi@: kredilerin lemel nakit kaynaklar olacagin tahmin etmektedir. Sivket'in sermaye kavnaklarina
iliskin detavl agiklamalara 1.1 nuntarah bashik altinda yer verilmekte olup, Sirket; ishu Izahname nin tarihi
itibartyla, Sirker’in ydnetimi Sirket'in stiz konusua finansman ihtivaglarou karsilamasi igin gereken [inansmana
ve de likiditeye erisme imhanina sahip olduguna inanmaktadir.

11.4, Isletme sermayesi heyan::

31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arvahk 2021 tarihleri itbanyla Sirket’In kisa vadeli yakamitiiikleri, aym
tarililer itibariyla dénen varliklarsun altinda kalmishr. Bu kapsamda SirkeCin isletme sermayesi, Sirket’in
hanaatine pore, Sirkel’in mevcut pereksinimleri igin, isbu izahname tarthinden sonra en az on iki ay igin
yelerlidir,

(i) A1 Arvalik’ta sona eren vil

02} 2022 2021
DIEnett varlthlan oo 1 7,776.538.9849 L1 166,420,893 13.977.705.452
Nisi vadeli vtk Tk er .o e, 11.599.661.574 Ro38.607 456 0.825.250.244
Nt TSI NP OS] e 6.170.877.415 2967513437 4152453204

11.5, Faaliyetlerini dofrudan veya dolayh otarak dnemli derceede etkilemis veya ctkilevebilecels fon
kaynaklarinin kuilanimina iligkin ssmriamalar hakkinda bilgi:

Yoklur.

11.6. Yonetim karulunca kKararas bagianmg olan planlanan yatirintlar ile finansal kiralama yolu ile
edinilmiy bulunanlar diihil olmak iizere meveut ve edinilmesi planlanan dnemli maddi duran varhklar
icin dngdariitlen fon kaynaklarn hakkimda bilgi:



12, ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR
12.1. izahnamede yer almas) gercken finansal tablo déncmleri itibanyla ihraggimn arastirma ve

gelistirme politikalar ile sponsorluk yaptifs aragtirma ve gelislirme etkinlikleri i¢in harcanan (ularlar
da dakil olmak Gizere bu etkinlikler i¢in yapilan ddemeler hakkinda bilgi:
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13. EGILIM BILGILERI

13.1. Uretim, satiy, stoklar, malivetler ve saty fiyatlarinda giriilen énemli en son egilimier haklanda
bilgi:

Sirket’in fualiver gosterdigi ingaat ile alryapr sektord, dijitalleymenin etkisi alunda hizig déniismekiedir.
Kiiresel olarak yayvilan dijitallesmie, ulagim ve altyapr projelerinde yenilikgi leknolojilerin enteprasyonunu
zorunlu kilmakta ve Rullamicr deneyimini iyilestirmektedir. Ozllikle, akill sehir teknolojilerine olan
yatirimlar, girketimizin kamu ihalelerinde rekabet Gistiinliizli kazanmasuu saglayicak projelerde (eknolojik
venilikleri entegre etmesine olanak tanumaktadir.

Kentsel doniisitm ve sehir il mebilite artigi, kamu kueamlarm metro, hafif rayl sistemier ve otayollar gibi
bilyiik altyapi projelerine olan ihtivacim artirmaktadir. Bu durum, hizla artan sehirlesme ve rafik yogunlugu
ile birlikte siirdiiriilebilic ve verimli utagim ¢éziimlerine olan 1alebi artrarak, kamu yatiimlarin tetiklemekle
ve Sirkel'in gehir planlama ve stirdtirdlebilic ulagim ¢dziimleri konusundaki vzmanhigun 6n plana
gikarmaktadir.

Kiiresel iklim degisikligi ve dogal kaynaklarin kerunmasi. altyapi projelerinde su yénetimi, taskin koruma, ve
dayarklilik gibi yeni tasarim kriterlerinin benimsenmesini zerunlu kilmaktadrr. Sirket in, iklim degisikligine
uyum saglayacak ve ekosistemleri horuyacak yenilikgi ¢dziimler weligtirerek, projelerin ¢evresel izin
stiveglerinde avantyj saglama ve kamu karumlar la iy birligini giiglendirme firsatina sahiptir.

Akilli sehir teknolojilerine yaptlan yaurimlar. altyapt projelerinde teknolojik yeniliklerin enteprasyonunu
zorunlu hale getirmigtir,. Bu teknolojiler, sehir yasamin daha etkili ve siirdiiriilebilic kiarak kullanic
deneyimini dnemli dlgiide iyilestirmektedir. Sirket, bu yenilikei teknolojileri projelerine bagariyla entegre
ederek, akilh ulagim sistemleri. encrji verimliligi ve gevre yonetimi gibi alanlarda éne ¢ikmuaktadir. Bu
cntegrasyon, kamu ihalelerinde rekabet avantajina ve sekidrdeki diger sirkelter arasinda fark yarattlahilmesine
olanak tenimaktadir. Dolayistyla, akille sehir teknolojilerine olan ilgili yatirimlar, SirkeCin gelecekleki
blylmesi ve sekiér ig¢i pozisyonu icin kritik bir rol ovnamaktachr. Sirket, dijitatlesme, kenlsel doniisiim,
stirdiiriilebtlic ulagim ¢dz0mleri, iklim defisikligine uyum ve yenilikei gevresel tasarim vaklasimlan gibi
tnemli egilimlere uyum saflayarak. sekidrdzki degisimlere liderlik etmeyi amaglamaktadir. Bu egilimler.
sirketimizin stratejik voniinii sekillendirerek. uzun vadeli basan ve strdiirtilebilir biiyiimesine katkida
bulunacaktir,

13.2. ihrageimn heklentilerini inemli dliide etkileyebilecek e@ilimler, belirsizlikler, talepler, twahhiitler
veya olaylar hakkinda hilgiler:

Sirket. Taaliyet posterdifi ingaat ile altvap: sehtdriinde faaliver gosterirhen. kitresel ve yerel diizevde birgok
befirsizlikle kargi karstyadsr. Ozellikle, finansal kaynaklara erigimdeki zorluklar, dijitailesme ve telnolujik
geligmeler ve sivasi olaylar, Sirket’in operasyonlarini ve tinansal performansint dnemli 8lgiide etkileyebilecek
fuktorier arasindadir,

Kiiresel ve verel ekonomik kogullar, Sirket'in faaliyeilerini etkileyen onemli faktérlerdir. Ekonomik biiyiime
oranlarn., ingaut ve altyapr sektorlerindeki lalebi dogrudan etkileyebilir. Yerel ve kiiresel ekonomik
belirsizlikler, projelerin finansmuamm ve uygulanmasini etkileyehilir. bu da Sirket'in finansal planlama ve risk
yonetimi stratejilerini zorunlu kilmaktadir.

Kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve jeopolitik gerilimler. tedarik zincirine olumsus yansiyarak maliyetleri ve
teminini etkileyerck. Sirket in projelerini dogrudan etki edebilir, Omegin, $irket’in projesi i¢in tedarik etligi
inemli leknnlaiik cibazlar tedacik zinecirinde vacanacak akeamalar eehehivle  malivetloring aeiteahilie va



Ayrica, iklim degigikligi ve ¢evresel diizenlemeler gibi stirdiritlebiliclikle ilgili konular, sektorde giderek daha
lagla dnem kazanmaktadi. Karbon emisyonu diizenlemeleri gibi gevresel taahhitler, Sirket'in prajelerinin
Lasanimis ve uygulamst dzerinde dnemli etkilere sahip olabilie. Bu durum, Sirket*in ¢evre dostu tcknolojiler ve
stirdtiritlebilir ingaat yontemlerine olan yatinmiarim artiemasiny zorunlu kitarak, vzun vadeli rekabet giiciinii
ctkileyebilir,

Teknolojik gelismeler ve dijitallesme de altyapr sekidriinde dnemli hir rol oyvnamuktadir, Akith sehir
¢ézimleri. olomasyon ve veri analitii gibi teknolojik yenilikler, projelerin verimiiligini ve etkinligini
artirmakta, avm zamanda $irket’in yeni Is modelleri ve hizmetler geligtitmesine olanak tammakiadie, Bu
trendier. Sirket’in weknolojil kapasitesini ve inovasyon yetenegini gliglendirmesini gerektirecek, ayni zamanda
piyasa bektentilerine uyum saglamak igin siirekll adaptasyon ve pelisimi zorunlu hilacakur.

Belirtilen trendleri géz 6ndnde bulundurarak. Sirkel. defiyen pivasa kosullarina bizlt bir sekilde adapte olmak,

operasyonel vertmliligi artrmak ve stirdiiriilebilir biiytime vollarim kesfetmek igin stratejik plantarim siirekli

olarak pézden gegirmekte ve gitncellemektedir. Bu siiregle, sekidrel egilimleri dikkatle izlemek ve proaktif bir
weme sahiptir.
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14. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI

14.1. Ihragginin kar beklentileri ile iginde bulunulan ya da takip eden hesap dénemlerine iliskin kar
tahniinleri:

Bulunmamakiadir,

14.2. ihra¢oimin kar tahminleri ve beklentilerine esas teykil eden varsayvimlar:
Bulunmamaktadir.
14.3. Kar tahmin ve beklentilerine iligkin bagnusiz giivence raporu:

Bulunmamakiadiy,

14.4. Kar tahmini veya heklentilerinin, gecmis finansal hilgilerle karsilashrilabilecek sekilde
hazrfandifina fliskin agikiama:

Sirket’in kar tahmini veya beklentisi bulunmamaktadir.,

14.5. Daba dnece vapilmos kar tahminleri ile bu tahminlerin isbu izahname tarihi itibariyla haia dogru

alevr fvransdvfe hal:rimnda hikais
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Necdet Deniir

Necdet Demir, Orta Dogu Teknik Universitesi Makine Miihendisligi mezunudur. Ingilizee bilmektedir. 43 yili
askin stredir Gilermak hiinyesinde ¢ahymakindir. Giintimiize kadar, Sirket in virfittfigt Tiirkiyve ve vurt dig)
projelerde Gist ve tepe yonetimde aktif girey almustir, Ozellikie Tiickiye, Polonya, fsvey, Orta Dogu. Uzak
Dopu'da ger¢eklestirilen multi-disipliner endiistrivel. Gstyapr ve altyapr projelerinde derin tecriibesi.
mihendisligi ve yonetim becerileri ile sirketin biyiume ve geniglemesine bitylik katht saglamugtir,

Mustafa Tuncer

Mustafa Tuncer. Orta Dopu Teknik Universitesi fngaat Miihendisligi mezunudur. ingilizee bilmekiedir, 35
yilhik sekidr teeriibesinin 25 vib askm stiresini Gilermak biinyesinde geciemisiir, Tiivkive. Polonya, Isvee. Orta
Dogu. Uzak Dogu'da gergeklestirifen multidisipliner endiistriyel, tistvapr ve altyam projelerinde kapsamh
uzmanhga ve yénetim denevimine sahiptir. icra Kurulu Baskanligi gérevini ylirlitmiigliie. Avrupa pazarinin
biyiimesi ve geniglemesinde dnemli bir role sahiptir.

Omer Lider Cigal

Omer Lider Cigal. Orta Dogu Teknik Universitesi Fhonomi baliimi mezunudur, Ingilizee bilmektedir. 15
yillik kariverine bankacihik sektériinde QNB Finansbank'ta Miilettiy Yardnnewi olarak baslamiy ve sonrasinda
taahhiit sektoriinde denctim, mali isler ve finans yoneticiligi gorevlerinde bulunmustur. 3 wili agkin siiredir
Gilermak biinyesinde ¢alismaktadur,

Mesut Kayu

Mesut Kaya, Gazi Universitesi Isletme baliimii mezunudur. 25 yillik kariyerine muhasebe scktériinde
Akademik Denetim AS., Rasyo YMM Lid. SG. ve Yanki Muhasebe Lid. S1i girketlerinde baglamms ve
sonirasinda fashhiit sekliriinde mali depetim. muhasebe midiirliigli ve muhusebe divektdrlipi gorevlerinde
bulunmusgtur. 13 yile aghin stiredir Gitllermak biinyesinde ¢alismaktadir vo Muhasebe Dircktirliigit girevini
ylirtitmektedir,

Yonctimde 8tz Sahihi Olan Persoucl:

Alper Uzman

Alper Uzman, Orta Doju Teknik Universilesi Ingaal Miihendisligi mezenudur. Ingilizce ve Almanca
hilmekiedir. Mesleginde 30 yili askin slire tecrtibeye sahiptir. Gillermak blinvesinde, 25 vildir bayik &lgekli
cok uluslu anahtar westim projelerde, lera Korutu Uyeligi ve Proje Direkiérligd gorevierin istlenmistir. Su an,
Tirkiye projelerinin operasyon. yonetiminden ve tilkedeki yeni projelerin pelistirilmesinden sorumludur.
Giirdal Yigithayt

Girdal Yigitbas:, Orta Dogu Teknik Universitesi [nyaat Mihendisligi mezunudur. ingilizee bilmekiedir.
Mesleginde 30 yili agkan stire deneyime sabiptir, Gilermak biinvesinde 1S yidir calismaktadie. fera Kuralu
Uiyesi olarak gorev yUrtitmistiir. Su an Balkantar, Ortadogu, Giiney Asya ve Uzak Dogu’da devam eden biiyiik
algekli uluslararasy projelerin Liim operasyon. yGnetim ve yeni projelerin gelistirilmesinden sorumludur.

{munt Postlu

Umut Postlu, Baskent Universitesi Hukuk bslami mezunudur. Uluslararas: insaat Hukuku ve Sozlesme



Devralmalar, Kamu-Ozel Sektor 15 Birlikleri. [nyaal, Misavir Miihendisler Uluslararasi Federasyonu
Sazleymeleri ve Talep Yonetimi, Tahkim & Uyusmarzhik Cariimleri alanlannda 21 yillik deneyime sahiptir.

Biilent Gademir

Biitent Ozdemir, Orta Dogu Teknik Universitesi ingaat Miihendisligi mezunudor. Ingilizee ve Lehge
bilmektedir. Mesleginde 30 vili agkin siire tecriibeye sahiptir. Giilermak bitnyesinde, 15 yildir uluslararas
buviik slgekli multi-disipliner anahtar teshim projelerde lera Kurulu Ulyeligi ve Proje Direktorliift gérevlerini
astlenmigtir. $u an, Avrupa {lkelerindeki projelerin  tiim operasyon. yonetim ve yent projelerin
pelistirilmesinden soruntfudur.

Riza Eray Bagiot

Hacettepe Universitesi Istatistik béliimii mezunudur. Baskent Universitesi nde MBA ve Bilgi Universitesinde
Bankacilik ve Finans yiiksek lisans egitimlerini tamamlanustir. Ingilizee bilmektedir. 22 yilhk kariyerine
bagimsiz denetim sekidriinde Pricewaterhonsecoopers hrmasinda baglanus ve sonrasinda taahhfit sektériinde
mali isler ve finans yoneliciligi gérevlerinde bulunmugtur. 4 vile agskim soredir Gilermak  biinyesinde
vahsmaktadir ve feea Kurulu Uyeligi gérevi viiriitmilgti.

Tiirkekul Dogan

Tiirkekul Dogan, Bogazi¢i Universitesi LClektrik Elektronik Miihendisligi Baéliimii mezunudur. Kog
Universitesi'nde MBA egitimini tamamlamis ve Harvard Business School'da Yiiksck Potansiyel Liderlik
Programi‘na katlmigtir. Halen Kamu Ogel Sekwor Iy Birligi Coziimleri Bolim Bagkani olarak pirev
yapmaktadir. Mesleginde 30 yilt agkin silre tecriibeye sahiplic. Citigroup, JPMorgan Chase ve WestLLB gibt
uluslararast bankalarda yanetsel roflerde gérev vapnustir. Giilermak biinyesinde 10 yildir galigmaktadir. tcra
Kurulu Uyeligi gorevi virttmistir.  Gelismekte olan pazarlarda biiviik dlgekli projeler igin nansman
vapilandirmak ve arttinmak, altyapr scktériine bu yonde katki saglamak &ncelikli pgrevieri arasindadir.

Banu Pelin Imre
Banu Pelin Imre, Baskun UHIVCI‘bIlLHI Isletme balami mezunudor, Stratejik [nsan Kaynaklar Yonetim
Al el SRt et Tl e A L e lad] i Mesleging 20 vt askin siiredir icra

alobal yénetiminde aktif ro] almaktadir. icra
2 ilpili giiglii bilpi ve deneyime sahiptir.
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kullaniimasi, hagakgilik, vergl kagakgihfr veva hakste mal edinme suglanindan dolayr ahonus cezai
hovusturma ve/vesa hitklimlbligiintin ve orakhk isleri ite ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki
uyusmazlik ve/veya kesintesmis bir hitktim bulunmamaktadrr.

15.6. Son 5 vilda, thra¢ainm meveut vinetim kurulu iiveleri ile yinetimde séz sahibi olan personele
iliskin yargr makamlarmea, kamu idarclerince veva meslek Loruluslarinea kamuya duyorulmog
davalar/su¢ duyurular ve yaptinimlar hakkinda bilgi:

Son bes vilda, ikraggimim meveut yonetim kurulu tivelert ile yonetinde s6z sahibi vlan personele iligkin yargi
makamlarinca, kamu idarelerince veya meslek kuruluslarinea kamuya duvuralmus herhangt hir dava, sug
duyurusu ya da yapunm buluimamaktadir.

15.7. Son 5 yulda, ortaklifin meveut yinetim kurulu iiveleri ile ydnetimde sdz sahibi olan personelin,
yinetim ve denetim kurulu diyeleri ile yinetimde s6z sahibi oldu@u sirketlerin iflas, kayyuma devir ve
tasfiveleri hakkinda ayrintili bilgi:

Yakiur,

15.8. San 5 yilda, ortakh@in meveut yonetim kuruluo iiveleri ile yonetimde stz sahibi olan personclin
herhangi bir ortakhktaki yonetim ve denelim kuruolu iiyelifine veya ihra¢qudaki difcr yonetim
gorevlerine, mahkemeler veva kamu otorifeleri tarafindan son verilip verilmedigine dair ayrintili bilgi:

Yoktur.

15.9. Yonetim kuruly diyeleri, yonetinide séiz suliibi persanel ile ibraggr son 5 yil igerisinde kurulmus ise
kurucubarin ihrageiyn karst gorevleri ite sahsi qikarlan arasindaki ¢ikar ¢atismalarina iliskin bilgi:

sirket 18 Mart 1976 tarihinde kurulmustur.

Yanetim kurulu fiveleri ile ydnetimde s6z suhibi personelin Sirket’e karso gérevleri ile sahsi gikarlar arasinda
herhangi bir ¢ikar gatismass bulunmamaktadr.

15.9.1. Yonctim kurulu diyeleri, vitnetimde siiz sahibi personel ile ihrager son 5 yil igerisinde kurutmus
ise kuruenlarim yénetim Kurulunda veya iist yonetimde gorev almalar igin, ana hissedarlar, miisteriler,
tedarikeiter veya baska kigilerle vaplan anlasmalar hakkinda bilgi:

Yoretim kurulu tiyeleri ve yonetimde stz sahibi personelin yonetim kuruhmda veya iist ySoetimde gérev
almalar igin, ana pay sahipleri, misteriler, tedarikgiler veya bagka Kkigilerle herhangi bir anlasma
akdedilmemigtir.

15.9.2. ihragesmn gikardign ve yonetim kurulu fiyeleri, yilnetimde sbz sahibi personel ile ihraggt son 5 vl
icerisinde kurulmus ise kurucularin sahip oldufu sermaye pivasasi ara¢larimin satisi konusunda belirli
oo T T ’ T da ayrntil bilgi:



16, UCRET VE BENZERI MENFAATLER

16.1. Son yilik hesap ddnemi itibarivla ihiragoimmn yinetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi
personclinin: ihrager ve bagh ortakhklarina verdikleri her tiirli hizmetler igin 6z konusu Kisilere
didenen ticretler (sarta bagh veva ertelenmis 6demeler dihil) ve saglanan benzeri menfaatler:

Yonetim hurnly Gvelerine ve tist diizey yoneticilere 31 Aralik 2023, 2002 ve 20217de sona eren yillar igin
saglanan iteret ve diger kisa vadeli lfaydalar sirasiyla 5,352,917 TL, 5.123.304 TL ve 7.704.143 TL dir.

16.2, Son yilik hesap dénemi itibarvla ihraganm yénetim karalu dycleri Hle yonetimde siz sahibi
personcline emeklilik ayhgs, Kedem tazminata veva benzeri menfaatieri ddeyebilmek igin ihraggimn veya
bagl ortakhkiarinin ayirmis oldufu veya tahakkuk ettirdikleri toplam tutarlar:

Sirket. Sirketin y dnetim kurulu iveleri ile yonetimde s6z sahibi personelinin emeklilik ayhgi, kidem tazminal:
veya benzerl menlaatierini ddevebilmek igin st diizey yéneticileri igin 1.235.760 TIL. kargilik ayirmis olup
herhangi bir ticret demesi yapilmayan ya da van hak saglanmayan yénetim hurulu Gyeleri igin ise karsilth

(48






Sirket. Kurumsal Ydénetim Tebligi uyarinca ddhil oldugu grup Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ilan
edilinceye kadar Gglinel grup iginde yer alucakur. Kurumsal Yonetim ‘Tebligi kapsamiudaki 562 konusu
yiktimliltklere Sirket’in paylarmin Borsa'da islem gérmeve baglamasi soncastinda sapacak ilk genel kural
tarihi itthartyla gerekli uyumu saglamasi gerekmektedir, Bu baglamda, Sicket. paylannin Borsa'da iglem
sirmeye baglamasindan sonra yapilacak ilk genel kurul itibanyla (4.3.2 ve 4.5.3 numarali Kurumsal Yonetum
Hkeleri de dahil olmak iizere) Kurumsal Yénetim Tebligi ne uyum siirecini tamamlamis olacaktr.

Ayrica. Sirket. Kurumsal Yanetim Tebligi hitkimlerine titizlikle uyinava gavrel edecektir. Genel kurulda pay
sahiplerinin gdriis, degerlendirme ve onaylarina sunulmast gereken potitikalar, halka arzi miteakip ilk genel

kurul toplantisinda pay sahiplerinin goriis, degerlendirme ve onaylarma sunulacaktr.

17.5. Kurul diizentemeleri uyanncea kurulmasi zorenln olan ihra¢oimin pay sahipleri ile iliskiler
biriminin faaliyvetleri ile bu birimin yéneticisi hakkinda bifgi:

Pay Sahipleri lliskiler Birimi Temel Faaliyetleri:

e [ay sahiplerine iliskin kayitlarnin saghkh, glivenli ve giincel olarak tutulmasmn: saglamak

e Pay sahiplerinin sirket ile ilgili vazih bilgi taleplerini mevzual ¢ergevesinde kargilamak

s Genel kurul toplanttlarinda pay sahiplerine sunulacak dokitmant hazirlamak

s Toplant: tutanaklarimn usuliine uygun tetulmas amaciyla gerekli Gnlemleri almak

e Kamuyu aydinlatma ile ilgili her hususun mevzuata uygun sekilde gergekiesmesini gézetmek ve izlemek

Bu birim tiim g¢alismalarninda elektronik haberlesme ortamlarin ve Sirket’in [nternet sitesini kullznmaya Gzen
gosletir,

[zahname tarihi ilibariyla sermaye piyasasi lisanslarina sahip personel istihdam edilmemistir. Sirket, 11-17.1
sayill Kurumsal Yénetim Tehligi kapsaminda payvlarnmia itk defa halka arz edilmesi ve borsada islom gormeye
baslamasy igin Kurula bagvuran/basvurulan ortaklik olarak Sirket™in. vaurimer iliskileri balimi olusturarak.
o oo e ' ' B ¢ baslanast tarihinden itibaren alt ay

kisa stircde mevzuatta yer alan sarllan






Yinetimde sz sahibi personelin ihragemin paylarma yinelih herhang] biv opsiyon hakki bulunmamaktadur.

[5.2.3. Personelin ihraceya fon saglamasim miimldin kalan her tiirlii anlagma hakkinda bilgi:









Esas siizlesmenin 6 ner maddesi uyarinea, vanetim kurulu, SPKn hitkiimlerine uygun olarak. gerekli gord{iaii
zamanlarda (1} kayith sermaye tavanimn altinda kalmak kayd) ile yeni pay thrag ederek ¢ikariinuy sermayeyi
arlirmaya, (i) pay sahiplerinin veni pay alma hakkinin kismen veya tamamen simirlandirilmasina, (i) primli
veya nominal degerinin allinda pay ¢iharilabilmesi ve (iv) imtiyazl pay sahiplerinin haklarmn kisitlanmas:
honularnda yeikilidir. Yeni pay alma kisitloma yetkisi pay sahipleri arasinda esttsizlige yol agacak sekilde
kutlamlamnz.

Yukarida bahsedilenterin yam sira agagrdaki esas sézlesme hitkiimleri de Sirkel kontroliiniin ve hakimiyetin
kiitlye kallandmasin engelicyici nitelipe sahiptir.

Esas sézlesmenin;

¢ Y. Maddesi geregince: yanetim kurulunun Sermaye Pivasasi Kanunu, Sermaye Piyasast Kurulu'nun
kurumsal yanetime iligkin dizenlemeleri ile Tiirk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzual Kapsammda kurmakla
yliktimld oldugu komitelerin olugumu. gérev ve galigma esaslan ile yénetim kurulu ile iligkileri hakkinda,
ilgili mevzuar hitkkitmleri uygulanir,

e 9 Maddesi geregince; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal yonetim ilkelerinde belirtilen. yéinetim
kuruly dyelerinin bagimsizhgina ilighin esaslar gergevesinde, veterli sayida bagimsiz yonetim kurulu
iiyesi, genel kuru! tarafindan segilir. Bagimsiz iiyelerin Sermaye Piyasast Kurulu™nun Kurumsal yénetime
iligkin diizenlemelerinde yer alan sartlan tagimasi garttir. Bagumsiz tiyenin bagimsizhiim kaybetmesa,
islifa etmesi veya gérevini verine geliremeyecek duruma pelmesi halinde, Sermaye Pivasas: Kurulu
diizenlemelerinde belirfenen proseditrlere uyulur.

Ayrica, paylar Borsa'da islem pérmeye basladiktan sonra, $irket’in halka agilmanin getirecegi denetimlere
tabi elmasr da kontro! giiciiniin kétiiye kullanmni engelleyecek ethenler arasinda oldugu diistiniilmekredir.

19.5. Ibhracinin vonetim hakimiyetinde degisiklige yol agabilecek anlasmalar/diizenlemeler hakkinda
bilgi:
Uygulanmas: sonucunda daha ileri bir zamanda $irket’in yvénetim hakimiyetinde bir defisiklik meydana

petirebilecek, Sirket'in de bilgi sahibi oldugu anlagima ya da ditzenleme bulunmamakiadir.

(9.6, Sermayedeki veya toplam oy hakki igindeki dofrudan paylar %35 ve Tazlast olan gergek Kisi
nriaklarin hirhirivle akrahalik ilickileri:



20. ILISKILI TARAFLAR VE iLISKILI TARAFLARLA YAPILAN iSLEMLER
HAKKINDA BILGILER

20.1. izahnamede yer alan hesap dénemleri ve son durom itibaryla iliskili taraflarla yapilan islemler
hakkinda UMS 24 ¢ercevesinde aynntih agiklama:

Kurul. halka agih sirketlerin ilighili 1araflanyla yapuiklar iglemlerin pivasa kosullanna uygun olmamast
halinde yaptinm uygulamaya yetkilidir. iliskili taraflar iglemieriyle igili olarak Kurolun uygulayabilecegi
yaptirimlara ek olarak vergi Jiizenlemeleri de iliskili taral islemleri hakkinda transter fivatlandirmasi ve Srlili
kar dagitnni kurallan kapsaminda hazr yaptinmlar getirmekiedir. Kurumsal Yonetim Tebligi kapsanninda
Sirket in tutart yiiksek iligkili taral islemleri yapmasina iligkin olun kararlar igin yonetim kurulunun bagimsiz
{veterinin ¢ofunlugunun kabul oyu gereklidir, Yonetim korulunun bagimsiz dyeleri, iligkili taraf islemleri
hukkinda oy vermekien imtina edebilir veya buiglemier aleyhine oy hullanabilir, Yonetim kurulunun bagumsiz
Gvelerinin gugunlugunun kabul eyunun ahnamadigl hallerde, bu durumun KAP vasitasiyla kamuoyuna
agrklanmasi ve s6z konusu iliskili faraligleminin genet kuru! onayina sunulmas: zorunludur, Stz kanusu iliskili
taral’  isleminin  genel kurulda da  onaylamnamas:  halinde.  $irket bu iligkili  taraf  igleminin
perveklestiremeyecekiir. Higkili taral isleminin tarafar ve bu Kisilerin iligkili taraflar s62 konusu gene! kurula
katilamaz veva bu genel kuruilarda oy kullanamaz. Bu genel kurullarda toplantt nisabr aranmamakladir ve
kattlanlar verdikleri oylarin sali gogunluguyla iliskili islemi kabul etmeye veyva reddelmeye karar verebilirler,

fsbu Izahname tarihi itibarivla, Sirketin iliskili tarallara borg ve alacak bakiveleri. iliskili tarallardan yapilan
alimlar ve iliskili taraflara yapilan satiglara iligkin bilgiler asagida paylasiimignr,

ihraggimin ortaklar, yinetim knrulu éyeleri ve iist diizey yénetim, aileleri ve Kendileri tarafindan
kontrot edilen veva kendilerine bagh sirketler ile birlikte, is ortaklikban ve istirakler ile olup borg-alacak
iliskisi ile 6z konusu borg-alaeagm kaynag ve niteligi

Konsolide finansal lablolarda ortaklar, yonetim kurulu Dyeleri ve tist ditzey yénetim. aileleri ve kendileri
tarafindan kantrol edilen veya kendilerine bagh sicketter iliskili taraflar olarak ttade edilmiplerdir. Sirket in
iliskili Lwaflan olan subcler, miisterek anlagmalar ve bagh ortakiiklar arasindaki bakiye ve islemler
honsolidasyon sirasinda elimine edilmis olup ilishili taralarla yapdan islemlerden eliminasyon sonrast
kalanlara asafiuda yer verilmigtir. Isletmenin olagan igleyisi esnasinda iliskili wraflar ile ¢egitli iglemler
vaptlnustir. Bu islemley genel olarak piyvasa kosullarma uypun gekilde pergekiesmistir.

iliskili Taral Bakiycleri

31 Arahk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahik 2021 tarihleri itibanyla itiskili taraflardan ticari alacaklar
asadidaki pibidir:

{Ty 31 Aralik
202 __2022 2024
Hiskili wraflardan ticari alacakfor
Giitermak Celib Konstrithsivon Sanove Tiee AS 37176 6598775 74954 854
Inmeyadive Stone Teeh, BV Flolanda Aokarn Merkes Subesi Lo Ul |42 1024583 -
Gitleryiiz Celih Sanave Licaret Apoganm Sirketio oo s - 41,7046 -
1.327.358 T.065. 104 7.954.854

Toplam

31 Arahk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 wrihlerl itibariyvla Sivket'in iliskili taraflardan sirasivla
1.327.358 TL. 7.665.104 T'L ve 7.954.854 TL tutarinda ticari alacagi bulunmaktadir. Tliskili tarajlardan ticari



Ticaret A.S. nin horglariin ayristinlamayan kisimlarmin 6denerek $irket tarafindan Giilermak Celik™e
yansitiimasmdan kavnaklanmaktadir.

31 Araltk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahik 20271 taribleri itibanyla iligkili tarallardon diger alacakluor
asagidaki gibidir:

{TL) 31 Arahk
2023 2022 2021
Higkiti varaflardan diger alacaklor
Tilton Investnient Sp 700 e SO 682 742860 : -
Innovative Swne Lechnologies BV Hollanda Ankara Subesi...... TNZNOR0 107.387.197 15.022.55)
Avrasya Metro Grubu SRL oo 4299375 141772 5614208
Gillermah Ftlah Yapi Ingnat Yaimm A S o i 106.647.361 710 2 419199
Gitlermak Turizon Tsletme Yatmim A8, e s 73,381,593 710 1356011
CGrilernnh Gollag Celik Sanayi ve Tiearel A5 . 1006319 . 34344
Critlermpk Emlak - Gittermab Lurizm Ortab Girkgimio o 15205 : N
Cllermitk AL e M0.307 ) 2H).691
Gitlermak Remianis Branch.. e : i 1.1 7. 5006
GHermuk TIR e creirnreeeies e N A 280 311
Giilers Gz Celib Sannys ve Tarct A8, e R . SO.RUH
922.423.895 107,730,384 JH.738.626

Toplam

31 Aralih 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahk 2021 (arihleri ilibaniyla Sirket’in iliskili taraflardan swrasiyla
922.423.895 TI.. 107.730.389 TL ve 38.738.626 TL wtannda diger ticari atacag: bulunmaktadir. Iligkili
taraflardan difer (icari alacaklar, 31 Aralik 2023, 31 Arahik 2022, 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yullar
bakmundan esas olarak Innovative Siene Tech. B.V. tlolland Ankara Branch'ten olan 53,030,980 TI.,
107.387.197 TL ve 15.622.551 TL alacaktan oluymaktadir. Bu alacaklar Polath'da Giilermak'in ingaat
leknolojileri yaunmlarindan olan Innovative Stone Technologies B.V. sirketinin deneme  {retimleri
asamasindu net isletnie sermayesi ibtiyacin harstiamak amaciyla olusan alacaklardir. 31 Aralik 2023 itibaryla
bakive 31 Arahk 2022 bakivesi ile karsilagnnildiginda artisin schebi ise 2022 ve 2021 yillannda satrg amaglh
duran varhiblar altnda sim{lanan, bir teknolojik y atiim sirketi olan Shibumi Internattonal DMCC 'nin Arahk
2023 itibariyla Tilton Investment Sp Zoo'va satisimn gergeklesmesi sebebivle olusan alacaklardan
kaynaklanmaktadhr,

31 Arabik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibaciyla iliskili taraflardan uzun vadeli diger
alacaklar asapidaki gibidir:

(ThH) 31 Aralik
2023 2022 2021
Ftiskili taraftardan azun vadeli diger alucaklar
A A0 AR
GN Haga AR . 88,176,906 .
Gillermiah A s s e e B 148,662 )

- 88.325.508 B

Toplam

31 Aralik 2022 Gurihi itibariyla Sirket in iliskili tarnRardan 88,325,568 1L mrarimda uzun vadeli diger alacafy
bulunmaktadir. Iliskili taraflardan vzun vadeli diger alacaklar, 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yil



Haga'dan olan alacaklar 31 Aralik 2023 tacihi itibaniyla 6zkaynak vomemivle degerlenen yatirimlardan
kar/(zarar) Tar alinda muhasebelestirilmektedir.

31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibanyla iliskiki taraltara tieari borglar ve Kisa
vadeli difier borglar agagidaki gibidir:

(Tl 31 Aralik

2123 022 221
ftiskili taraflura ticari borglar
Critfernmuk - Doty AdEOMak @ i s - - 44960403
Topkam - - 44.960.403
{Tl.} 31 Arabk

2023 2022 2021
Hiskili taruflara hisa vadeli dijer barclar
Reermtal Fubyir GIlerviiz e e e - - 5343007
INECUEE TIEIIEE |0 e e e e er s e e e e e - - 2.637.086
Toplam - - 7.980.783

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Sirket in iligkili tavaflara 44,960,403 TE wiannda ticari boreu bultmmaktadir,
1ligkili taraflara ticari borglar 31 Aralik 202 1 arihinde sona eren yil bakimindan csas olarak Giilermak — Dogus
Adi Orlaklift na olan 44,960,403 TL borgtan olugmaktadir. Bu hore Gitlermak Dofus Adi Ortakhg ndan
aluvan isim hakki ve kullamim bedelinden kaynaklanmaktadur.

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Sirket’in liskili taraflara 7.980.783 TL tutarinda ksa vadeli diger boreu
bulunmaktadir. Hiskili tacaflara kisa vadeli diger borglar. 31 Arahik 2021 tarihinde sona cren yil bakinundan
csas olarak Kemal Tahir Glileryliz'e olan 5.343.097 T'L borgtan olusmaktadir. Bu borg gegmis 1l temetti
borglanndan kaynaklanmakiadur,

31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarilderi itibanyla tlishili tarallara weun vadelt diger borglar
agagidaki gibidir:

{T1) 31 Aruhhk
2023 2122 2021

fliskiti ruraflara woun vadeli diger borglar

Gitlermak Golbag ¢ elik Sanayi ve Ticaret AN - 178145 R
Giilermak Torizin Izlerme Yatrmm A S e - 77189 11.834.701
Giilenmak Finfuh Yap Ingaal Yatrm A%, e . - 24.29] 25,149,048
Gitlermah Emlak - Gulermak Turizm Ortak st e 7 [4.590 -
Faplam - 294,215 J6.984.709

31 Araltk 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihler itibarivla Sirket'in iligkili taraflara sirasivla 294215 TL ve
36.984.709 TI tutarinda uzun vadeli diger boreu bulunmakiadir. Hliskili taraflara uzun vadeli diger borglar. 31
Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 rarihinde sona eren yillar bakimindan esas olarak Giilermak Emlak Yapt Ingant
Yatmm A5 ye olan 24,291 T'L ve 25.149.948 TL bor¢lan olusmaktadir. Bu barglar gegmis yillarda har pay
dagiinundan olusan borglardan kaynaklanmaktadur.

20.2. Diskili taraflarla yaplan iglerin ihragoumn net satis haseaty igindeki payr haklanda bilgi:

iliskili Taraf istemleri



(1. 3 Aralik

223 2022 2021
Highifi taraflara yaplus sateylor
Dimsvative Stone Technologies BV Hollanda Ankara Subesio. 27,791} 4758y 04 599
Critlermak Inovasyon Mikendishh ¥izey Tasarmt A 8. 6000 [1.529 |LR26.078
Giilermak Celih Konstritksizon Sanayi ve Ticarel AS s R R 7.220.872
33.74%0 54118 2.6041.509

Toplam

31 Arahk 2023, 31 Arahik 2022 ve 31 Aralik 2021 sona ecen yillar bakomindan Sicketin iligkili taraflarina
yapmakta oldugu sanglanin tutar sirasiyla, 33.790 TL. 34,118 TL ve 9.641.509 TL dir. Sirket’in iligkili
laraflaring yaphigy satiglar, 31 Araltk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 taribinde sona eren yillar
bakimimdan esas ofarak Innovative Stone Technologies B.V. Hollanda Ankara Subesi'ne yaptiyn suasiyla
27.790 TL, 42.589 TL ve 394399 TIL wtanndaki sanslardan kaynaklanmaktadir. Bu sanglar glivenlik
hizmetleri gider yamsaitimasi islemferinden kaynaklanmaktade,

(L) 31 Arahk

023 222 2121
Highili taraflardan yapifon alisifur
Innos alive Stene Technologies BV Hellanda Ankara Subesi.. ... 171 87 1 1.675
Giilermak Celik Konstriksivon Sanayi ve Hiecaret AS B A 2012009851
Gitlermith Galhagr Celik Syt ve Tiearet A5 . . i 413460
LR ) 0 T TR . . 137K
Toplam 217874 31675 24002, 145

30 Araltk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 sona eren yillar Sirket iy iligkili raraflardan yapmakta oldugu
alintlarm wiar sieasiyla, 217,874 TL, 311,675 TL ve 24,002,145 TL dir. Sivket"in iligkil tarailanndan yapug
alimlar, 31 Aralk 2023 ve 31 Aralik 2022 1anhinde sona eren yillar bakimundan esas olarak Innovative Stwone
Technologles B.V. Hollanda Ankara Subesi'nden yapugi swasiyla 271,874 Tl ve 311,673 TL wtarindaki
ahmlardan Kaynaklanmaktadir. Bu alpnlar Innovative Stone Technologies B.V Tlollanda Ankara Subesi
- ) C e e Ce e . R R Y
nayi

adhr,

139



21. DIGER BILGILER

20.1. Sermaye Haklanda Bilgiler

izalmame tarihi itibanyla, Sirketin ¢ikaninug sermayesi 86.000.000,00 TL dir.
21.2. Kayith Sermave Tavan:

Sirket"in kayvith sermaye tavam J400.000.000,00 TL dir.

21.3. Diinem basi ve dénem sonundaki fiili dolasimdaki pay savisinin mutabakati ve izabnamede ver
almasi gercken linansal (ablo dinemlert itibaryls sermayenin % 10’ undan fazlasi avni olarak ddenmigse
Konu hakkinda bilgi:

Fiili dotagimda pay bulunmamaktadir. $irket’in ayni sermayesi bulunmamaktadtr.
21.4. Sermayeyi temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri vb. hisselerin sayst ve nitelifii hakkmda bilgi:
Yoktur.

21.5. ihragginin paylarindan, kendisi tarafindan bizzal tutulan veya onun adina tutulan veya hagh
orfaklhiklarinin sahip olduklari ihrage: paylarimin adedi, defier deferi ve nominal defieri:

Yoktur.

21.6. Varanth sermaye piyasasi araclary, paya doniistiiviilebilir tahvil, pay ile degislirilehilir fahvil vh.
sermazye piyasast aragckarinin miktari ve déniigtiirme, degisim veva taiep edilme csaslarina iliykin bilgi:

Yoktur.

21.7. Grup sirketlerinin opsivona konu ofan veva kosullu ya ta kogulsuz bir aulayma ile opsiyona konu
olmasi Kararlagtirilmis sermaye piyasast araclan ve soz konusu opsiyon hakkmnda iliskili Kigileri de
igeren hilgi:

Yoktur,

21.8. lzahnamede yer almus) gereken finansal tablo déuemleri itibariyla yapilan sermaye artirimlar ve
kavuaklar ile scrmaye azalumlan, yaratilan/iptal edilen pay gruplan ve pay sayisinda degisiklige yol
acan diger islemlere iligkin bilgi:

Kurulusundan bu yana Sirket nezdinde 20 kez sermaye artiimi gergeklesmistiv. Bunlar sirasiyla 1977, 1983,
1984, 1991, 1992, 1994, 1997, 2000, 2002, 2005, 2006, 2009, 20143, 2011, 2012, 2014, 2015, 2017, 2019, ve
2020 willaninda tescil edilmistir. 86z konusu sermaye artinmlariada ¢ikarlan paylann bedelleri nakil. ig
kaynaklar ve birlegme/bslinme ile karstianmstir.

Kurulusundan bu vana Sirket nezdinde sermaye azalunmn 2 kez gergeklesmistir. Bunlar 2020 yilinda tescil
edilmistir,

Sirket'in glincel sermayesi 80.000,000,00 TL twtarmdadie. Yukarida belirtilen haricinde isbu lzalmamede ver
almasi gereken Anansal tablo dénemieri itibariyla Sirket’in pay sayisinda degisiklige yol agan basha herhangi

e felams alavamralla kiclilta Qickar®in 12110 70 tamlinde SPE "wva vannnie aldodo dadil haevoreroacnmly var



{A) Grubu paylara, genel karul toplantilaninda imtivazli oy hakkr ve yonetim kurulu itvelerinin segiminde aday
gdsterme imtivazl annmuslir,

21.9. Ihraggumn son on iki ay iginde halka xrz, (ahsisli veya nitelikli yatirimerya satig suretiyle pay
ihracinin halunmasi haliude, bu iglemlerin uiteligiue, bu islemlere konu olan paylarn futar ve
nifeliklerine iliskin aciklamalar:

Yoktur.

21.10. Thraceimin meveul durum itibartyla paylarinmm borsada islem gormesi durumunda hangi
paylarin borsada islem girdiifiine veya bu hususlara iliskin bir bagvurusunun bulunpp bulunmadigina
iliskin bilgi:

Yokiur,

21.11. izahinamenin hazirlandig yit ve bir dnceki yilda eger thragee bilihazirda halka aqik bir ortakhik
tse ihragoimm payiar iizerinde iiciineii kisiler tarafindan ger¢eklestirilen cle gegirme tekiilleri ile sz
konusu tekliflerin fiyat ve sonuglar: hakkiuda bilgi:

Yoktur.

21.12. Esas Sozlesme ve i¢ yonergeye iliskin duemli hilgiler:

[sas sizlesmce

Tam metni Ek 1'de bulunan ve KAPin internet sitesinde (www.hap.org.tr) yer alacak olan Esas Sbzlesine
21.03.2024 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi'nda tadil edilinis. s6z konusn esas sozlesme degisikligi
22.03,2024 rarihinde tescii edilmistir.

lg_Ydnerge

Yonetim hurulu, Tlrk Ticaret Kanunu'nun 367, maddesi uyarinca hazirlayacagn bir i¢ yonerge ile ydnetimi
kistmen veya lamarnen yonetim kurulu tivesi olan veya olmayan hir veya birkug Kigiye (Murahhaslara ve/veya
“Gorevli Uyelere vefveya “Yonelim“e) devretmeye yetkilidir. “Yonetim™ Yonetim kuruluntm biitini
disindaki genel miidiir, yardimedarr, mudirler. vardimerlan ve buna benzer farkh unvanlardaki kisilerden
olusan ekibi ifade eder, Yonetim, devredilmedigi siirece, y6netim kurulunun tiim iyelerine aittir.

Yonetim hurulu hazirlayaca@ bu i¢ yonerge ile murahhaslacin yetki ve sorumtuluklarim tayin eder ve Yonetiin
hurdluna tammmis olan her tiicli yelki ve sorumlulugu, yine ybnetim kurulunun tespil edecegi gartlar,
hitkiimler ve kisstlamalar ddhilinde itgili kisilere devredehilir ve gerekli gdrdiiftinde bu velkilerin tamamin
veyd bie kisimim degigtivip tadil edebilir veya geri alabilir. Tirk Ticarel Kanun®unun 375, maddesi sakhidir,

Tiirk Ticaret Kanunu'nun 370. maddesi gergevesinde Yonetim Kuruju temsil yetkisini, Ydnetim Kurulu tivesi
olan veya pay sahibi va da ydnetim kurulu Gyesi olmalar zaruri bulunmayan bir veva birkag kisiye birakabilir.

Ancah bivle bir durimda en a7 bir yonetim kurulu iyesinin lemsil yetkisinin olmasi sarttir.

[Sirket iy yonergesi isbu [zahname nin niliai hale gelmesinden doce tamamlanacak olup i yonergeye iliskin
detaylar ilerleyen asamalarda elklenecekrir.|

21.13.Fsas sozlesmenin ilgii maddestuin referans verilmesi suretiyle ihraggmin amag ve faaliyetleri:

Fsas Sozlesmenin 3'incti maddesinde belirtildigi Grere Sivket amaglarng gergeklestirebilmek igin asagida



s Amag ve konusu ile ilgih ofmak sart ile temsileilik, komisyonculuk. acentecilik. toptancihik bayilik,
ithalat. ihracat, imalat, taahhiil. pazarlamacilik ve ticaret isleri ile istigal etmek. yurl iginde ve yurl
diginda subeler kurmak,

s Scrmaye piyasast mevzuatinda beliclenen esaslara ve sinrlamalara uymak, kamunun aydiniatiimasin
temin chmek lizere sermaye pivasusi mevzuat gergevesinde gerekli dzel durum agiklamalanni ve
mevzualin gerektirdigi islemleri yapmak sart ile yirketin amacr ve kanufar ile ilgili her tiieli tagir
ve taginmaz mal satn almak. buniart isletmek. kiraya vermek. satmak. devretmek. payrimenkuller
tizerinde her tirlii tasarrufta bulunmiak. baghalarna ait iagmabilir ve tasimaz mallae ipotek ve hendi
tistine tescil ettirmek. bunlar Gzerinde dogmuog her dirlii haklarr iktisap etmek, sirkelin borg ve
alacaklarnna teminat olarak her tiirlli rehio ve teminat almuk ve vermek: Sermaye Pivasast Mevzuati
yergevesinde belirfenen esaslara ve sinirlamalara uymak sarti ile. kendisi ve bagh sirketleri Ichine
yurtigi ve yurtdigindaki bankalar ile diger finansman kuruluglanindan ve Tiglineii sahislardan ipotek
karyihg veya bagka bir teminatlt veya teminalsiz kisa, orta ve uzun vadeli édling isiemleri yapmak,
ayni ve nakdi i¢ ve diy pivasadan vzun. orta ve kisa vadeli krediler temin etmek, aval, leminal ve
kefalet kredileri almak. borg vermek, sulh, tahkim. feragat, kabul ve ibra vapmak, bu maksatla ligtineit
kisiler lehine ipotek. rehin, garanti ve licari isletme rehini dahil diger her tirlii teminat tesis ve teseil
elmek, aym sekil ve yartlarla iligkili taraflara ve figlineit kigilere Gdiing vermek,

e Sermaye pivasasl mevzuabnm driiilii kazang aktanmina iligkin hikiimleri sakh kalmak kuydiyla ve
sermaye pivasasi mevzualmda belirlenen esaslara ve sturiamalara nymak sarts ile, amag ve konusu ile
ilgili olmak sarti ile yurt iginde ve yurt disinda sermay e girket(ler)ine igtirak etmek. sirketin ele aldsf
konularda is yapmakta olan gergek ve titzel higilerle ortak girisimlerde bulunmak gerekirse ortuklik
kurmak. konusu ile ilgili faaliyet posteren sirketlere aym ve nakdi sermaye vaz etmek sureti ile istirak
etmek. licari ve simai isletmelere katilmuk,

s Sermave piyasas) mevzuatinin 6rttilii kazang aktarmnna iliskin hiikiimleri sakll kalmak kaydiyla ve
sermaye pivasast mevzuatinda belirlenen esaslara ve stirlamalara uymak sarty ile. konusu ilgili her
Ll yurt igi ve yurt digi ihalelere katlmak. taahhiltlerde bulunmak tim taahhiitleri bizzat ifa etmek
veya baska Kisi ve kuruluglarla orlaklags vapmak veya yapttrtmak. iy ortakliklars kurmak,

« {lgili mercilerden izin almak kaydiyla serbest bilgelerde konusy ile 3lgili her tiirlii ticari ve simai
taalivette bulunmak,

e Faalivetleri ile igili olarak ticari ve teknik patent. know how teknik bilgi teknik yardim lisans
anlagmalarr yapmak. imtiyaz rulisalnamesi ve Ihtiva berab almak, marka tescil ettirmek, gerekliginde
bunlar satmak, devretmek veya bashalari tarafindan alinns olanlar devir veya satm almak,

s Sermave pivasast mevzualimn $rtiilit kazang aktarnmina iligkin hitkiimleri sakly kalmak kaydiyla ve
sermaye pivasasi mevzuatinda belirlenen esasiara ve sintrfamalara uymak sart ile, konusu ile ilgili
faaliyet géisteren yurl digindaki gergek ve tiizel Kigiferle hanun hikiimleri gergevesinde her tirl i ortak
faalivetlere pirismek veya orlakllar tesis etmek. girketge tesis edilen kuruluglan isletme karsilig
Liraya vermeh. konusu ile ifgili olarak meydans getirilen veya edinilen her ¢egil ortahhik veya sahiplilik
haklarim gerektiginde yatinm hizmetleri ve faalivetleri niteliginde olmamak kaydiyla aracilik yapmak
kavdiyla satmak, devretmek veya elden gikartmak,

«  Sirkelin amaci {le ilgili olarak marka. iltira berat, ustalar ve diger sinai miitkiyet haklarin clde etmek.
ferag ve bunlar lizerinde lisans anlagmalart yapmak,

o stigal konularuun ger¢eklestirilmesi amact ile nakil vasialan iktisap etmek, kiralamak. isletmek.
sirket adima tescil eminnek, kirava vermek ve sarmak.

21.14. Yionetim kuraluna ve komitelere iliskin dnemli hiikiimlerin dretleri:

Esas Sozlesme nin 9 uncu maddesi uyarnca Sirket Yénetim Kurulu genel hurul tarafindan Tirk Ticarel
Kanunu Hitkiimleri ve Sermayve Piyasays Kurulu ditzenlemeleri dairesinde segilecek en az bes. en gok dokuz
ttyeden olugur, Yonetim kurulu diveleri en ¢ok 3 ¢iig) yil i¢in segilebilirler. Gorev siiresi sona eren ydnetim
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tarafindan segilir. Bapimsiz yonetim kurulu Gvelerinin Serntaye Pivasast Kurulu'nun kurumsal yénetime
Hishin Juenlemelerinde yeor alan sartlan tasimasi sarttir, Bagimsiz dyenin bagimsizhifnu kaybetmesi, istifa
etmesi  veya gdrevini  yerine getiremeyecek  duruma  pelmesi halinde.  Sermayve  Pivasasi Kurulu
diizenlemelerinde belirlenen prosediirlere uyulur,

Esas Sézlesme nin 9 uncu maddesi uyariea Yonetim Kurulu diyelerinin yarisi (AY Grubu pay szhipleri
tarafindan gésterilen adaylar arasindun segilecektir. Yonetim Kurulu fiye sayisin yarsnun tam sayr olmasi
duruemunda bir alttaki 1am sayiva yuvarlanacakur. Herhangi bir stipheye niahal vermemek adrna S (beg) tiyeden
otusan Yénetim Kurulunun 2 (iki} tyesi, 6 (altn) veva yedi{7) Gyeden olusan Yonelim Kurulu'nun 3 {{i¢) Gyesi.
¥ (sekiz) veya dokuz {9) liyeden olugun Yénetim Kurulunun 4 (disrt) tiyesi (A) Grubu pay sahiplerinin
posterecedi adaylar arasindan segilir.

Esas Stzlesme ' nin 9 uncu maddesi uyarinca Yanelim Kurulunon Sermaye Piyasas) Kanonu. T.C. Sermaye
Pivasust Kurulunun kurumsal yénetime ilishin ditzenlemeleri ile Tirk Ticarct Konunu ve ilgili mevznat
kapsaminda kurmakla yiikiimli eldugu komitelerin olusumu, gérev ve ¢alisma esaslar ile Yonetim Kurulu ile
iliskileri hakkinda. ilgili mevzual hitktimleri uygulamr, Yénctim Kurulu biinyesinde. girketin varhgin.
pelismesini ve devanuni tehlikeye diisiiren sebeplerin erken teshisi. bunun igin gerekli énlemler ile ¢arelerin
uygulanmasi ve riskin ydnetilinesi amaciyla, Riskin Frken Saptanmas: Komilest olugturulur.

|Bu gergevede ve ilgili sermaye pivasosi mevzuatt uyannea. denelim komitesi. riskin erken saptanmasi
kemitesi ve kurumsal yinetim komitesi kurulacaktir. Bahsi pegen komiteler, Sirket paylarinin halka arzim
takibern SPK nin Kurumsal Yénetim Tebligi (11-17.1) ne uyum gergevesinde atanacak olan bafimsiz yonetim
kurulu iivelerinin géreve bagladig farih itibariyla veya en geg Sirket paylariun halka arzindan sonra yapilacak
ilk olagan genel kurul toplantsinin gergeklestirildigi tarih itibariyla faalivele pegecektir.]

21.15. Her bir pay grubunun sahip oldu@u imliyazlar, baglam ve stnirlamalar hakkinda bilgi:

Ankara Ticaret Sicili nezdinde 32151 sicil numarasi ile kayith Giilermah Agie Sanayi Ingaat ve Taahhii
Anonim Sirketi’nin meveut sermayesi, 40.800.000 adedi ( A) Grubu, 3%.200.000 adedi (13) Grubu olmak Gzere
Loplam §0.000.000 adcet paya bélinmistiir.

Bahsi gegen (A) Grabu paylar, pay sahiplerine genel kurtd toplanttlarida imtivazli oy hakkr ve Yonetim
Kurilu tivelerinin segiminde aday gosterme imtivazt suglamaktadir, Bu hapsamda:

s Sirket Esas S6zlesmesi nin “Yonetine Kurndu ve Stiresi™ bashiklh 9 uncy maddesi kapsaminda $irket
Yonetim Kuudu. penel kuru! taralindan Tiirk Ticaret Kanunu hikiimleri ve SPR diizenlemeleri
dairesinde segilecek on az bes. on ¢ok dokuz liyeden olugur. Ydnetim Kurulu tiyelerinin varist (A)
Grubu pay sahipleri tarafindan gasterilen adaylar arasindan segilir.

o Sirket Esas S6zlesmesi'nin “Genel Kuref” baglikhy 127n¢i maddesinin =€ Hakke™ baghkll d bendi
hapsaminda olagan ve olaganiisiii genel hurul toplantilaninda (A) Grubu her bir payin bey. (3) Grubu
her hir payin ise bir oy hakkr bulunmaktadir,

[isas sozlcamenin 7 nei maddesi gere@ince, devir tarihindeki (A) Grubu pay sahipleri arasindaki pay devirleri
herhangi bir pay devri stmrlamasima tabi degildir ve bu gekilde yapilan devirler (A) Grubu pay sahiplerinin
difer (A} Grubu pay sahiplerinden izinfonay almasim gereklirmez.

Devir (arthindeki (A Grubu pay sahipleri disinda SickeUte {A) Grubu pay sahibt olmayan herhangi bir aliciya
{(*Ugiineii Kisi Alier”) yapilacak (A) Grubu pavlarin devri diger (A) Grubu pay sahibi ortaklarin

("Devretmeyen Taraf™) yaal onayn ile yapidabilir.

Nevirtarihindeki 1 AV Grohn nav <ahib 0 Devreeden TaraT™ ) naviarn dosrudan veva dolavh olarak devretmek



bilgilendirir ve devre honu paylan yazih bir bildirim aracih@ryla devralmas: tgin Devretmeyen Taraflara weklif
gder, Séz konusu bildirim devredileceh paylann sayvisiu ("Teklif Edilen Faylar™) ve Yeklif kdilen Paylarin
Devrine iliskin diger sartlar igeric (“Teldif Bildirimi™). Devreden Taraf, Uciinett Kisi Aliciyt Teklif
Bildiriminin vapildigt tariie kadar beliclemis ise. Tekltf Bildirimi Uglineit Kigi Alier ve bu devirden
yararlanacak kisileri de igermelidir.

Devretmeyen Tarallardan herhangi bird, Teklil stiresi bilmeden Devreden l'arafa génderecedi bir bildirim ile
baglayict bir teklifie bulunarak Teklif Edilen Paylarin timiinti ("Alm Bildirimi™} almayt teklil’ edebilir,
Devretmeyen Taraf, Teklill Edilen Paylar kismi olarak alamaz, yalmzea Teklif’ Edilen Paylarin tamanum
alabilir. Teklif Bildiriminin Devretmeyen Tarala ulagmasinin ardindan Devretmeyen Taraf otuz (30) lakvim
giind igerisinde (" Teklif Siresi”) Alim Bildirimini Devreden Tarafa péndermelidir.

Teklil Siiresi igerisinde Alim Bildirimi gdondermeyen taratlar, Devreden Tarafin teklifini reddetmis sayilir ve
bu durumda Devreden Taraf, paylanim Teklif Bildiriminde belirttigi sekilde serbesige {iglineli bir Kigiye
devredebilecektir.

(B) Grubu paylar, Tiirh Ticarel Kanunu ve sermaye piyasast mevzuatt hilkiimleri dairesinde serbesige
devredilebilir.

21.16. Pay sahiplerinin haklarmin ve imtiyazlarimn degigtirilmesine iligkin esaslar:

Fsas sozlesmenin 6'nei maddesi uyarinca, Tirk Ticaret Kanunu'nun 454, maddesi nyarnca imtiyazm
kaldirimasi veya imtiyazh pay sahiplerinin haklarins ihldl edecek nitelikie sair kararlarin ahinabilmesi igin
kararin imtiyazli pay sabipleri dzel kurullarinda onayianmasi gerekmektedir. Alinacak karann imtivazh pay
sahipieri 6zel kurulu laralindan kabul editmesi, Tiirk Ticaret Kanunu nun 434. maddesi uyarinea Sirket’in
toplam imtivazli paylanimin en az %60 min imtivazly pay sahipleri dzel huruluna katilmasi ve katilanlarin
¢ogunlugunun olumlu oy kultanmasmna baghdur.

(A) Grubu paylardan herbangi birtnin, herhangi bir sebeple (B) Grubu ve bersada islem garebilir nitelikte paya
Janiigtiriilmesi SPR dan esas sizlegme wadili igin onay alinmast ve s67 honusu degisikligin genel kurulda
anaylanmasint takiben Merkezi Kayit Kurulusu A.S. ("MKK"Y ye yapilacuk bayvury sonucunda bagvucuya
konu pavlar (BY Grubu paylara doniiyiir,

21.17. Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantssinin yapilmasina iliskin usuller ile toplantstara Katihm
kosullary haklinda bilgi:

Esas sdzlesmenin 127 nei maddesi geregince, Genel kurul toplantilaninda asagidaki esaslar uvgulanir:

a) Davel Sekli: Genel kurul toplantilarina iligkin bildivimler, I'lick Ticaret Kanunu ve sermaye piyasass
mevzual hitkiimleri gergevesinde yapihir. Genel kurul toplant ilam, mevzuaria éngdriilen usullere
uvgun olarak itan ve toplantt giinleri huriy olmak tzere genel kurul toplanti larihinden asgari ti¢ (3)
hafta Bnce yapihir, Sz konusu ilan Sirkelin internet silesinde, Kamuyu Aydmlaima Platformu 'nda
ve Tirkiye Ticaret Sicili Guzetesi nde yayimlanir. $irketin internet sitesinde, genel kurul toplann
ilam ile birlikte, Sicketin mevzuat geredi yapmas: gercken bildirim ve agiklamalarin yam sira,
Sermaye Piyasast Kurulu'nun kurumsal yonetim diivenlemcieriyle belirlenen hususiar dikkate
alimmak suretiyle pay sahiplerine duyurulur.

h) Toplant1 Zamani; Olagan Genel Kurul, Sirketin hesap devresin takiben {ig (3) ay iginde ve senede
en bir (1} defa toplanmr. Bu toplantilarda giindem gerefiince poriigiilmesi gereken husustar
incelenerek karara baglanir,



dy Oy Hakke Olagan ve Olaganistit Genel Kuorul teplanbilannda ¢A) Grubu her bir payin bes. (B)
Grubu her bir paym ise bir oy hakkt bulunmalitadir. Oy kullanihirken Tork Ticaret Kanunu, Sermaye
Fiyasast Kanunu ve ilgili diger mevzuat hikimlerine uyulur.

¢y Temsil; Vekaleten temsil konusunda Sermaye Pivasasr Kurulu diizenlemelerine uymak kavdivla,
Genel Kural toplantlannda, pay sahipleri kendilerini diger pay sahipleri veva harigten tavin
edecekler vekil vasttasivla wwmsil cuirebilirler. Sivkette pay sahibi olan vekiller kendi oyiarndun
baska temsil ettikleri pay sahibinin sabip oldugu oylar da kullanmaya yetkilidirler. Elekironik
Genel Kurul Sisteminden yapilan vekil atamalar sakli kalmak kaydiyla, bu konuda verilecek olan
veKiletnamenin yazih gehilde olmasi sartiir. Sermaye Piyvasast Kurulu'nun vekdleten oy kullanmaya
iliskin diizenlemelerine uyulur.

Paylar girkete kargi baliinme bir biitiindiir. Bir payin birden lazla sahibi bulundugu takdirde, bunlar
girkete karsi haklanm ancakh miigtereken tayin cdecckleri bir vekil vasitasivla kullanabilirler.
Mislerek bir vekil layin etmedikieri takdirde, sirhel tarulindan bunlardan birisine yapilacak
tebligatlar hepsi hakkinda gegerli olur.

f) Toplantt Yeri: Genel Kurul, Sirketin merkez adresinde veva yGnetim hurulunun uygun gérecegi
bagka bir yerde toplanur.

gy Toaplann ve Karar Nisabi: Sirketin tiim Genel Kuwrul toplantiarinda toplants ve karar nisaplan
bakimindan Tlirk Ticaret Kanuno hitkiimleri ile Sermaye Piyasas) Kurulu diizenlemeleri uygulanir.

1) Toplanuda Bakanitk Temsilcisinin Bulunmasy; Sirket’in olafan ve olaganiisti genel kurul
toplantilannda T.C. Ticaret Bakanlifi w temasilen bakanhk temsilcisinin gérevlendirilmesinde Ttirk
Ticaret Kanunu hiikiimleed ile Anonim Sirketlerin Genel Kuru! Toplanulannin Usul ve Esaslar te
Bu Toplanutarda Bulunacak T.C. Ticaret Bakanhigy Temsileileri Hakkinda Yénetmelik'in ilgili
hiikGmleri vygulanr,

1y ¢ Yénerge: Yonetim Korulu, Tirk Ticaret Kanunu™nan ilgili hik{imieri ve bu Kanun gergevesinde
gikarlan yénetmelik ve ebliglere uygun olarak Genel Kurul'un ¢alisma usul ve esaslarua tliskin
kurallary igeren bir i¢ yénerge hazilayarah Genel Kurul'un onayina sunar. Genel Kurul'un
onayladifi i¢ yénerge Ticaret Sicilinde tescil ve ilan edilir.

i) Genel Kuorul Toplanusina Elektronik Ortamda Katihm; $irketin genel kurul taplantiiarma katilima
hakki bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tlirk Ticaret Kanunu'nun 1527 nci maddesi uyarinca
elekironik ortamda da katlabilir. Sirkel, Anonim Sirketlerde Llekironik Orlamida Yapilacak Genel
Kurtillara [liskin Yénetmelik hitkiimleri uyarmea hak sahiplerinin genel kurul toplanularing
clektronth  ortamda  kubldlmalarma.  gorlis  agihklamalanna, dneride bulunmalarina ve 0y
kullanmalarina imkan tamiyacak elekironik genel kool sistemini kurabilecegi gibi bu amay igin
elusturulimug sistemlerden de hizmet satin ulabilir. Yapulacak tim genel kurul toplantilarinda esas
s@zlesmenin  hu  hilkmil uyaninea, kurulmus olan sistein fizerinden  hak  sahiplerinin  ve
temsileilerinin, antlan Yénetmelik hiikiimierinde belirtilen haklarm kullanabilmesi saglamr.

Sirket, Sermaye Piyasast Mevzuating ve mevzaahn dridilit kazang aklarnm diizenlemelerine aykirihk teskil
sy oeel aelbilide oerelld A7zel durmm aeik limndaomm vamilmase vamlacal badislarm st simrimen oenel



21.18. Ihracginin yimetim hiakimiyetinin el depigtivmesinde gecikmeye, ertelemeye ve engellemeye neden
olabilecek hiikiim!ler hakkinda bilgi:

Lsas Sozlegnie'ye pére yonetim  hikimivetinin el degistirmesine iliskin  herhangi  bir  stmirlama
bulunmamaktadir. TTK ve SPKn basta olmak iizere $irket’in bagh oldugu ilgili mevzuat hitktimleri gegerfidir

21.19. Paylarin devrine iliskin esaslar:
Paylarin devrine iliskin esaslar igbu izahname nin 21,15 baslikli bdliimiinde detayli olarak agiklanmaktadir,

21.20. Sermaycnin artiriimasing ve azaltulmasina iliskin csas stzleymede Gngiiviilen kogullario yasanin
gereklirdiginden daba afiir olmasi halinde siz konusu hiikiimles hakkinda bilgi:

Sirket Esus Sozlesmesi nin, “Sirketin Serspevesi™ bashikll 6. maddesi Esas Sozlesme'nin sermayeye iliskin 6.
maddesi kapsaminda Sirket'in sermayesi gerektiginde yonetim kurulunca Sermaye Pivasast Kurulunca verilen
kayith sermaye tavani izainin gegerli oldugu sitrede kayith sermayc tavanin altida Kalmak kayd: ile TTK
ve sermaye piyasasi mevzuatl gergevesinde artirilabilir.

degme Degiyikiikleri™ baglikh 19, maddesi geregince, Tsus sozlesme

unaz. Esas Sozlesme depisikliginin imtivazh pay sahiplerinin haklart
ararinin imtivazl pay sahipleri 8zel kurulunca onaylanmust gerekir.
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22, ONEMLI SOZLESMELER

Finansaun Séglesmeleri

(1) Giris

Giitermak Agir Sanavi [ngaal ve Taahhiit A.S. ("Giilermak™ ve/veya “Sponsor”), faalivetlerinin bir kKismumn
kurdugu igtirakleri Gizerinden yiiriitmektedir. Bu dogrubtuda, Giitermak. sermuyesini temsil eden paylarm
Y% 100 {ine sahip oldugu Polonya merkezli holding sirketi olan Giilermak Invest Sp. z.0.0. ("Pay Sahibi”) ve
bu girketin istiraki olan, Polonya hukukuna gire kurulmus ve varhigin stirdliren proje sirketi (special prrpose
vehiicle) PPP Solutions Pulska 2 Spolka z.0.0. ("Kredi Alan™ ve/veya "SPV™) larafindan Krakow Yiksek [hzh
Tramvay Isleimesi Projesinin V. etabuun ingaat, igletme ve bakimina ilighin isterin yliritiilmesi amaciyia
agaprda detaviart agiklanan iglem belgeleri akdedilmistir:

{i) Diger taraflann yani sira gorevli girket sifattyla Kredi Alan, sponsor silunyla Giilermak ve idure
sifatiyla Krakow Belediyesi arasmda, Krakow un kuzey bélgesinde ver alan ve yaklagik | kim'lik
tiinel ve buni paralel veya bununla iigili bagka faalivetler de dahil olmak Gizere toplam vzunlugu
yaklasik 4.5 km olan Krakow Yiksek 11zl Tramvayr nin [V, etabinun bir kamu-Gzel isbirligi
madeli kapsanunda pelistiriimesi ve bakiny projesinin ("Krakow Yiiksek Hizh Tramvay
Isletmesi Projesi (PPP)” veya “Proje™) yiiriitiImesine iliskin 21 Aralik 2020 tarihinde bir kamu-
dzet isbirligi sézlesmesi (zaman zaman tadil edilen haliyle “KOI Sézlesmesi™):

(i) Diger amaglarm yant sira, Kredi Alan'in Proje kapsamindaki is ve iglemlerinin finansman
amaciyla, diger taraflacm yan sira, Kredi Alan ile Kredi Verenler {fer bir Finansmicn Sozleymesi
hukunmdan agagida tammiandign fcere) arasinda, 22 Aralik 2022 arihinde imzalanmis ingilic
hulkukuna tabi bir Qrtak Hiikitmler Soziesmesi (Ceomnmnen Terms Agrecment) (asagda tanmmlandig
tizere), ve

fii)  Ortak Hitkiimler Sézlesmesi ile biitiindiik tegkil cdecek gekitde, Kredi Alan ile Kredi Verenler (Aer
hir Finuusmian Séztegmest bakmundom asagida temuntandige fizere) arasinda kredilerin tutar. vade.,
faiz uibi ticari ve Gzel niwlikieki unsurlannt ayr ayr: ditzenleyecek sekilde Ingiliz hukukuna (abi
ayrt kredi sézlesmeleri akdedilmistir. Bu  sézlesmeler: (i} FinansOrler Arast Sozlesme
(Mtercreditor Agreemenry, () Ticart Krediler Sozlesmesi { Commercial Facilities Agreementy; (i}
EIB Finansman Sozlegmesi (EIB Finanee Comraet): (iv) EBRD Kredi Sézlegmest (EBRID Fucility
Agreement) ve (vy Ozkaynak Kopril Kredi Sézlegmesidir (Equiny Bridae Facility Agreement) ther
bivi uguicda wnnnlundifr tzere).

(yukarda ¢ii) ve (iti) bentlerinde antlan sézlegmeler, birlikie “Finansman Siziesmeleri™ olarah
amlacakir.} Finansman S&zlesmelerinin detaylar asagidaki gibidic.

(2) Finansman Sézlesmeleri

a. (rrak Hokiimler Sioczlesoresi (Conmon Terms Agrecment)

Kredi ve Amag

Diger taraflann ve sitatlarin yanl sira. kredi afun sifativla Kredi Alan ile her biri kredt veren sifahyla Bank

Palska Kasa Opieki S.A. ("Bank Polska™), Furopean Investment Bank {("EIB™) ve Curopean Bank lor

Reconstruction and Development (“"EBRD™), kredi temsileist, lnansman lemsileisi. birincil teminat temsilcisi

s metal bimsiaer dansciteded sefatlanio by Baal Badebaneaende 22 Atk 2022 1arihunde. Projenin ve Proje
re kullandirilacak kredilere iliskin ortak
mzalgnmstr,






NMukuka Avkirhl Halleri:

ilgili herhangi bir yarg: sabasinda, bir Ticari Kredi Verenin (Commercial Lender) veya bir Ticari Kredi
Verenin Bagh Kurulugunun hu Soziegme talnnda ongortilen yikimiiliklerinden herhangi birini yerine
eetirmesinin veya herhangi bir Krediye katthmin fonlamasinin, herhanpi bir Krediyi kullandirmasmin veya
kredive kaulhimim siirdiirmesinin hukuka aykio hale gelmesi halinde ilgili Kredi Veren derhal Finansman
Temstleisine hildirimde bulunacaktr ve ba bildirimi miiteakip veya daha erken olmust halinde Ticari Kredi
Veren tarafindan Finansman Temsilcisine iletilenn bitdirimde belirtilen tarih itibarivla ilgih Ticar Kredi
Verenin Kredive saglamis oldugu kaulon Kredi Alan warafindan nakden ve delaten Odenceektir,

Kontrol Defisikligi Halleri:

Ortah Hilkiimler Sozlesmesi tahtinda Kontrol Degigikligi Halleri (Change of Control Fvenr), Sponsorun
dogrudan veya datavi olarak

(a)

(i} Kredi Alanmm penel kurulunda kullamlabilecek oylanmn  tamanuni kullanma, veya
kullanilmasin kontrol etme,

(ii) yonetim kurulu {iyelerinin veva esdeger dilzeydeki vineticilerin tamamim veya ¢ogunlugunu
atama veya atanmasini kontrol etme, veya

(i) Kredi Alan yonetim kurulu livelerinin veya egdefor diizeydeki ydneticilerinin uymakla
miikellef oldugu ticari veya mali ilkelere iliskin talimatlar verme,

yetkisini yilinmesi; veya

(k) Kredi Alamn ¢tkariiong sermayesinin yiizde yiiztine salip obnayr kesmesi antannna gelmektedir.
Bir Kontrol Defrisikligi Halinin gergeklesmesi durumunda Kredi Alan, Kredi Verenlere derhal bildirimde
bulunucakur. | ler hir Kredi Veren, kendi takdirlerinde olmak iizere, kullandirdmamis tim Kredi taahhiitlerini
iptal edebilecek ve kullandiminug tiim ilgili Kredilerin tabakkuk etimiy faiz ve diger benzeri tularlar ile birlikte
erken ddenmesini talep edebilecektir.

Paysahibi Destek Gelirlerinden (Sharcholder Support Proceeds) Frken Odeme:

Kredi Alan. bir Paysahibi Destek Geliri elde etmesini lakip eden ilk is gintinde, elde ettigi tutarkar ile Ozkaynak
Koprii Kredileri tahtindaki dogan borglariny erken ddeyecehltir.

Kamulastirma ve Miichir Sebep:

Kredi Alan, (i) Proje: (ii) Kredi Alan, Pay Sahibi veya Sponsorun payvlart veva malvarlifin: veya (iit) diper bir
onemli proje wralinin paylar: veya malvarhgitizerinde esasli olumsuz ctki doguracak sekilde. idare tarafindan
bir kamulastirma yapilmast halinde, 1im Kredileri. tahahhuk eden taizleri ve Finans Belgeleri tahtinda
ddenmemis olan diger ularlarl, lamamen, nakden ve deflaaten erken Gdeyecckiir.

Bir Milchir Sebep mevdana gelmis ve 43 (kirk beg) giinliik bir siire boyunca kesintisiz bir sekilde devam etmis
olmas) halinde Kredi Alan, tiim Kredileri. 1ahakhuk ¢den faiz ve Finans Belgelerf tahtinda Sdenmemis diger

tiim tutarlarla hirlikte, Finansman Temsilcisinin talebi tizerine derhal ddeyvecektir.

Ortak [itkiimler S6zlesmesi tahunda Kredi Verenin zorunlu erken 6deme yiikimliitiigiiniin dogabilecegi diger



sweep) halleri, (KDV Kredisinin erken ddemesine iliskin olarak) vergi iadesi alinmasi halleri ve Borg
kullandirim Flesabing ilishin olarah erken 8deme yapilmasim gerektirecek haller olarak sayilmaktadir.

(ii) [htiyari erken ddensc halleri ( Voluntury Prepayment)

Kredi Alan. Ortak Hikiimler Sazicsmesi tahtinda ve dnceden belirlenen ddeme kosullanng tabi olarak. Kredi
Temsileisi ve Finansman Temsileisine en az 10 (o) Is Giinii (veya Kredi Temsileisi ile Finansman
Temsileisinin kabul edecegi daha kisa bir siire) dncesinden haber vermek koguluyla, Kredilerin tamamin veya
bir kismint erken ddevebilir, Ancak, ilgili Kredi Sozlesmesi tahtinda (im Borglar famamen &denmedikge:
Birincil Krediler igin yapilan hier erken édeme, krediyi en az PLN 50.000.000 tuannda olacaktir ve hu miktarin
iizerindehi tutarlar ise PLN 10.600.000"uin katlari eklencrek belirlenecektir. Ozkaynak Koprii Kredisinde ise,
erken odeme miktart azami 5.000.000 PIN olup bunu asan tutarlar PLN 1.000.600°nin katlars eklenereh
belirlenir.

Kredi Alan. erken ddemeye iliskin haklanm (Finans Belgeleri kapsaminda 8denmemis herhangi bir tutar
halacaksy veya herhangi bir Tazhhilt bu hakkin kullanilmasindan sonra yiirdriiikte kalacaksay (i) Paysahibi
Kathtlari ile finanse edilen ve sonucunda herhangi bir Finansman A (Frnding Shortfall) olugmayacak olan
Oskaynak Kaoprit Kredilerinin erken ddemesi harig olmak fizere. Fiili Tamamlanma Tarihinden (-ferual
Completion Dute) 18 (on sekizy Ay sonrasina denh gelen tarih dncesinde: ve (it) s62 honusu erken ddeme
sonucunda herhangi bir Temerriite dusiilecckse kullanamaycakur.

Beyanlar ve taahhiitler (Representations and Warranties)

Ortak Hokiimler Sozlesmesinde piyvusa slandlartlarina uygun proje finansmany sézlesmelerinde de bulunan
standart beyan ve Laahhiitler yer almaktadir. Difier beyantann yam sira, Kredi Alan, tiim Finans Taraflarima
yonelik olarak asagidaki beyan ve tubhiitlerde bulunmakia ve Finans Taraflatiniy bu beyan ve taahhiltlere
dayanarak Ortak Hilkimler Sézlesmesini imzaladigmi kabul etmektedir:

(i} Polonya hukukuna gére bir limited sirket olarak kuruimuy oldugu ve fasilasiz bir sekilde varlimni
devam ettirdigi:

{ii) Kredi Atamn Projenin yuritiilmesi icin gerckli tim izin ve yetkilere sahip oldufu ve bu izin ve
yetkilerin gegerti ve yiirtirlitkte aldufu:

(i) Sozlesme tarihi itibarnyla herhungi bir Temerriit Halinin gergehlesmedifi ve Kredi Alamn Proje
Belreleri ve islem Belgeleri tahtinda dogmug ve dogabilceek yikimliiliiklerint ihlal eder nitelikte
bir Temerriidiin meveut oimadig:

{iv)  Cevre Hukuku. hara paranin aklanmas:, yelsuziugun dnlenmesi ve yapurimlara iligkin sair
mevzuatsal yiikiimliilitklerin yerine getirildigi ve herhangi bir ihblalin gergeklesmedigi:

{v) fzin Verilen Teminatlar (Permiticd Secrrityy haricinde Kredi Alanin meveut ve gelecekte iktisap
edecegi malvarliklan tzerinde herhangi bir teminal ve/veva takyidatin bulunmadify ve
bulunmavacagi:

{vi) Kredi Alaun izin Verilen Finansal Borgluluk (Permitied Financiul Indebtiess) haricinde bir
Finansal Borglulugu ¢ Finaieial Tndebtness) bulunmadhgi:

(vii)  {a) Pay Sahibinin Kredi Alamn tiim paylan Gizerinde tek ve yasal pay sahibi oldugu; (b) Spoensorun
Pay Sahibinin (am paylart Gzerinde dolayl pay sahibi oldu@u: (¢} Kredi Alamin gikarilmg tiim



beyan ve (aahhiit edilmistit. Bu beyan ve taahhlitler Ortak | likimler Sézleymesinin akdedildigs
tarihte ve Finansal Kapamy arihi ftibarty la gegerdi olup, her (i) Kullandinim Talebi (fitifisution
Reguesty tavihinde, (i Kullandirim Tarihinde (Utifisation Daie), (iii) Faiz. Odeme Taribinde
(Juterest Payment Date) ve (iv) Planlanmiy Odeme Tarihinde (Scheduled Payment Dute)
tekrarlanacaktir,

Olumsuz Taahhiitler (Negative Undertakings)

Ortak Hikimler Sozlesmesi ahtinda olumsuz wahbiitier (negative undertakings). benzeri proje finansmant
istemileri dikkate ahndiginda piyasa standartlars dogruftusundadir, Soz konusu olumsuz taahhiiter arasinda
veva bunlara ek olarak:

(i)

{11}

{iii)

(iv)

(v}

{vi)

{vii)

{viii)

(ix)

(x)

Kredi Alaun Proje veva lIslem Belpelerinde izin verilen isler diyinda fanliyet konusunu
degistirmeyecegi.

Finansman Temsileisinin yazh 8n onayl olmaksizm ve sayilan haller diginda Islem
Dokiimanlarimda herhangi bir tadil, degisiklik, feragaua bulunmayacagy,

Finans Belgelerinde agikga izin verilen ve yasaklanmayan haller diginda, herhangi bir islem
Belgesi kapsamindaki haktarmdan veya yikimliliklertuden herhangi birini kismen veya
tamamen devretmeyecegi,

varliklarindan herhangi biri tizerinde herhangi bir Teminat oluglurmayacagn veva clugturulmasina
{zin vermeyecedi

varhiklarmm tamamim veya bir kismini ya da bunlardaki herhangi bir bélinmemis payin satiimasi.
kiralanmasi, devredilmesi, temlik edilmesi. hedive edilmesi. Kiralanmasi, takas edilmesi veya
baska bir yekilde clden giharimast sonucunu dofiuracak herhangi bir tslemde bulunmayacag,.

Finans Belgeleri tahtindaki dagitum yartlan yerine getiriimedikge dagium hesabma herhangi bir
titar akiarimayacagi,

Projenin diizgiin bir sekilde uygulanmast ve yiriitiilmesi igin bir Islem Belgesinde, Ingaat
Biitcesinde veya Agsr Bakim Isleri Blitgesinde éngdriilen harcomalar disinda herhangi bir harcama
yapmayacagt,

herhangi bir Finansal Borea girmevecegi. kabul cimevecefi veya ddenmemis borea sahip
olmayacagi,

herhangi bir kredi kullandirmayacag veys herhangi bir kredi veya finansal kolaylik
saglamayacagy, herhangi bir Finansal Borgla ilgili olarak alacakli olmayacagi. bagka herhangi bir
kisiye veya onun yararina veya bagka herhangi bir Kisinin borglun veya yiikimlilikleri ile ilgili
olarak herhangi bir garanti. azminat, bono veya akredilif vermeyecegi veya diizenlemeyecegi
veya baska herbangi bir kisinin herhangi bie yitkiimitligting (1111 veya sarta bagl) géndilli olarak
listlenmeyecegi,

Ortak 1liikiimler Sizlesmesi veya diger Finans Dokiimanlurt ve Proje Dokiimanlart tahtinda
yaptimasi gereken veya yaptimasina izin veren szleymeler disinda herhangi bir sézlesmeye taraf
olmayacagl,



{xit)  herhangi bir kigiye paylarinin veva hredi sermayesinin (herhangi bir 6n alim, doniistitrme veya
takas hakki dahil olmak tizere) ihirag veya tahsis edilimesini talep edebilimeye veya hunlara ahone
olmak, saun almak veya bunjar basha bir sekilde ¢lde edebilmeye iliskin herhangi bir opsiyan,
paranti veya baskaca bir hak tanimayacagl, paylarma veyva hredi sermayesine bagh herhangi hir
hakk degistirmeyecegi,

(xiti)  sermavesine iliskin herhangi hir wransier islemini tescil etlirmeyecegl ve Finonsman Temsifeisinin
yazili én onayr ohinahsizin, sermayesinin highir kismim azaltmayacags, iptal cimeyecegi, geri
ddemeyecefi. satin almayacafi veya itfa etmeyecefii

olumsue tahhiitleri yer almaktadir.

Kér Payt Dagtim Snurlamalavy (Restrictions on Distribution)

Ortak  Tlikiimler Sdzlesmesi (ahtunda, Kredi Alamin Tay  Sahibine, Sponsora veya bunlarn Bagh
Kuruluglarmdan herhangi birine nakdi ve/veya ayni herhangi bir ddeme ve/veva kdr payr dagitim

odemelerinde (“Dagiiim™) bulugiulabilmesi igin:

e stz konusu devir veva Dagitimin, hir ‘Fahminin (orecas) kabuliing takip eden 20 {yirmi) ly Giinii
icinde yapilmasi,

»  herbirine iliskin Hesaplama Doneminde yapilan hesaplamu uyarinea olugturulmug en giineel Tahminin
gosterdifi Gzeie:

o larihi Borg Servis Karstlama Orammn { Debt Service Caver Rutio) 11021 den az olmamast,
o Onggrillen Barg Servis Kargilama Oranimin 1.10:1°den az olmamasi, ve
o Kredi Omrl Karstlama Oraminimn { Loan Life Cover Ratio) 1.15:17den az olmamast;

s Hesaplara iligkin Fonlama yuktimlttdklerinin Finans Belgeleri uyvaninca yerine getirilmis olmasi {Bory
Servisi Rezerv Hesabn (DSRA). Bakim Rezerv Hesab (ARAY

o devam eden bir Temerriit olmamas veya dnerilen Dagitin sonucunda ortaya ¢ikacak olmamasi;
¢ Projenin lamamlnamasina iligkin Fiili Tamamlanma Tarihinin gergehlesmis olmasi:
¢ 1k Geri Odeme Tarihinin gergeklesmis olmasi:

o Oykaynak Kopri Kredisi ve KDV Kredisi kapsanunda muaceel ve tdenmemiy olan tim tutarlarm
odenmesi;

o Borglunun idareden Bk Ucret ddemesini alnug olmasi: ve

o ilgili Dagiimun ardindan, Borg / Sponsor Ozkaynak Oranmin Planlanan Borg / Sponsor Ozkaynal
Oranng agmayacak olmas

sartlarinim saglanmasi aranmakladir,

Praje Hesaplan {Project Accoints)

fytale Hitkivmlar 8 sAoemiow fahtindn Kradi Alamim Finangal Kanams marihinden ifihoeen Nihai Threa Tarihine



diizenlemistir. Diger hesaplanin yant sira. proje kapsaminda: (i} projeden elde edilen gelivler igin Gelir 1]esab
(Procecds Aceounty. iy EBRD ve EIB tarafindan yapilan ddemeler i¢in kullandirim hesaplart (ERRD
Dishursement Accow) (EIB Dishursement Accernt), (1) KDV iglemleri igin bir KDV Hesaby (VAT Aceonnt),
(iv) Ovsermaye Gelirleri Hesabi (Eguity Mroceeds Account), (v) 1§ Degisiklik Gelirleri Hesabr (Fariution
Proceeds Aceotnt) ve (v Dagium [esab { Dixtribution Accotnsy hesaplarinm agilmas: éngdriillmistiir.

Orlak Hikimler Sézlesmesi tahtinda imzalanan Hesup Bankasy Sozlesmesi uyarinca Kredi Alanin bir Proje
Hesabindan para ¢ekme talehi Finansman Temsilcisi veya Teminat Temsileisi tarafindan bioke edilebilecekir.
Kredi Alan. bir Proje Hesabindan yalmzea séz konusu para ¢ekne talebinin yapddifi tarihte Proje Hesabinda
flgili Krediye iliskin agik tutarlar (cleared finwdy) bakimundan para gekme talebinde bulunabilecektir. Ayrica.
bir femerriit Halinin gergeklesmesi halinde Proje Hesaplarindan para gekilmesi veva para gekme talebinde
bulunulmas: miimkiin elmayacakur,

Temerriit Halleri (Events of Defiult)

Ontak Fidkiimler Sézlesmesi tahtinda temerriide iligking (a) Temerrtt Halleri ¢ Events of Defuull) ve (zkaynak
Kaprii Temerriit Halleri (Eqaity Bridge Events of Defendt) seklinde ik bir ayrim bulunmaktadre,

Temerriit Halleri arasinda. digerlerinin yam sma; (1) 6dememe hali. (i1) belirli {inansal oranlarin Korunamamasi
ve bu durumun Pay Sahibi Katkist (Shareliolder Comributions) ile piderilememesi, (iil) Finans Belgelerinden
dogan yiikiimiliilitklerin ihlal edilmesi. (iv) yonhy beyan (misrepresentarion), (v) qapraz temerriit (vross
defanin), (viy Kredi Alan. Pay Sahibi veya Sponsordan herhangi birinin illas hali, (vii) projeye iligkin
faalivetlerin sona ermesi veya 45 {kirk bes) giin boyunca sehteye ugramasi, (viii) Kredi Alanin projeyi vaktinde
tamamlayamamast ve (ix) Pay Sahibinin. Finansman Temsilcisinin yazih iz olmaksizin Kredi Alanin
paylaruyun tamami {izerindeki sahipliinin sona ermesi ver almaktadir.

Ozkaynak Kopri Temerriit Halleri ise Temerriit |alleri ile paralel sekilde diizenlenmistir. Bu haller arasinda
da, digerlerinin yam sira; (i) Ozkaynak Koprii Finans Belgelerine ilighin 6dememe hali. (i) Pay Sahibinin
Ozkaynak Desteh  Sézlegmesi  tahtinda Pay  Sahtbi  Katkisma  (Nareholder Conribuiion)  ilighin
viiklimlitklerinin yerine getirilmemesi ve (1if) Gzkaynak Koprit Destek Belpelerinden { Equity Bridge Support
Daocuments) dogan yikiimiilihlerin ihlal edilmesi yer almaktadir.

Sézlesme kapsaminda bir Temerriit 1 lalinin perceklesmesi durumunda, Finansman Temsilcist diger garelerin
(remedies) yani sira; (i) tim Kredilere iliskin taahhiitleri sona erdirebilir; (i) Kredilerin tamammin veya hir
kisnunim, tahakkuk eden faiz ile birlikte derhal muaccel ve ddenchilir hale geldigini agiklayabilir; (ii)
Kredilerin tamanumin veya bir hisminn talebe bagh olarak derhal muaccel ve ddenebilir hale gelecegini
agtklayabilir: (iv) Teminal lemsilcisine Islem Teminatlarinin tamaminin veya bir Kisnunn paraya gevrilmesi
igin talimat verebilir: ve (v} ilesap Bankasma Proje [lesaplanndan para gehme alimatlannin blokaja tabi
olduguna fligkin bir bildirimde bulunabilir,

Teminatiar (Securities)
Ortak Hikiimler Sazlesmesi ve Kredi Alamn taral oldugu her bir Kredi Verenle ayrica imzalanmig Kredi
Sézlesmeleri lahtinda (eminal alina alimy alacaklarm teminating teghil etmek Gzere taraflar arasinda

agapudaki eminat sazlesmeleri/belgeleri akdedilmisti:

¢ Pay Rehni Sozlesmesi (Pay Sahihi taralindan Pay Sahibinin hakiann yerine getirmesi igin Birincil
Teminat Temsilcisine verilen vekaletiname ile birlikte):

e Hexan Rehni Sizlecemesis



e hepsi Hesap Bankast laralindan kahul edildigi gekliyle; Tlesap Vekalelnamesi ve Kredi Alamin Proje
[ lesaplarinm bloke editmesine iliskin beyvan (Ozkay nak Gelirleri EHesabr harig):

o Kamu Makamt Dogrudan Anlasmast { Public Anthority Divect Agrevment).

s Miihendislik, Tedarik ve insaat Dogrudan Anlasmas (£2C Direct Areenent)

» isietme ve Bakim Dogrudan Anlasmasi (O A Direct Agreement):

o Ther bir Teminatl Nevir Sozlesmesi: Kredi Alanin sigorta sézfesmeleri, Riskten Korunma Belgelert,
Proje Doktmanlary, Mithendislik, Tedarik ve Insaat Ifa Garantisi. [gletme ve Bakiny Ifa Garantisi.
Mithendislik, Tedarik ve ingaat Ana Sirket Garantisi ve Iyletne ve Bakim Ana Sirket Garantisinden
dogan haklarimin devir alan sifatiyla ortak teminat temsileisi Bank Polska’ya devredildigi sévlesmeler
ile Sponsorun taraf oldugu titn Proje Belgeleri tahtindaki tiim haklanimu devir alan sifatiyla ortak
teminat lemsileisi Bank Polska’ya devrettigi sozlesmeler:

o ler bir lcra Talebl (Suhmission to Execution).

Garanti ve Sponsor Destefi

Uriak Hiikiimler Sézlesmesi tahtinda diger taraflarin ve sifatlanin yan sira Kredi Alan. Pay Sahibi. Sponsor ve
Finansman Temsilcisi arasinda bir Ozkaynak Destek Sézlesmesi (Equiny Support Agreement) imzalanmas
Gnpdriilmitstir.

Bu kapsamda Pay Sahibi tarafindan gerckmesi halinde Pay Sahihi Katkisi (Sharcholder Contribuion)
saplanmas) ve Ozhaynak Tahvili (Equin' Bond) ¢ikanlmass dngoritmitstiic. Bu hususlar Ozkaynak Desiek

S#zlesmesi hilkiim v sartlarina tabidir.

Yukarida a¢iklundig tizere Pay Sahibi Katkisina ilishin yiikiimidliklerin yerine getivilmemesi Ortak 1ikiimler
Sézleymesi tahtinda bir Ozkaynak Kdprii Temerriit Hali teskil edecektir.

b Finansorier Arast Sozlesnic (fntercreditor Agrecment)

Diger taraflanin ve diger sifatlann yam sira, kredi alan stfatiyla PPP Solutions Polska 2 Spolka 2.0.0.. paysahibi
sitatiyla Giilermak Invest Sp. zo.0, ve spensor sifatiyla Gitlermak Agir Sanayi Inyaat ve Taahhiit A.5. ile her
biri kredi veren sifatiyla Bank Polska, European [nvestment Bank ve European Bauk Tor Reconstruction and
Develoment, orijinal birincil ticari kredi veren, dzkaynak koprit kredi veren, kredi temsileisi, finansman
leinsileisi ve birincil teminat lemsilcisi sifatlanyla Bank Polska arasinda 22 Arahk 2022 tarihinde bir
[inansérler arasi sozlesme (“Finanstrler Arasi Sozlesme™) imzalannugur,

Finunsorler Arast Sozlesme, Ortak Lidkiimler Sozlesmesi tahtinda bir Finans Belgesi olarak akdedilmistir.
Finunstrler Aras Sozlesmede, Ortak  1liikimler Sézlegmesi ve diger Kredi Sozlegmeleri tahtinda
kullandirlacak kredilere iliskin Kredi Verenler arasinduki ticari hiikiim ve kosullar diizenicnmektedir.

Finanstrler Arast Stiziesme tahtinda sponsor sifauyla Gitlernuik'a itigkin birtakim olumfu ve olumsuz
taahhiitler diizenlenmektedis. Buna pore:

s Spansor, Nihai [bra Tarihinden dnceki herhangi bir zamanda, KOI Sézlesmesi kapsaminda Borglunun
Birincil Finansman Belgelerinin veya Mezzanine Finansman Belgelerinin herhangi bir gartinn ihlal
edecek veya ihlaline neden olacak veya bir Temerrlit Olaymin meydana gelmesine neden olacak
herhangi bir eylemde bulunmayacak veya bunu kabul etmeyeccktir.

uyacak, KOI Sizleymesi kapsaminda Karmiu
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edecek ve Sponsorun [ Sézlesmesini ihlal etmesi sonucunda Kredi Alanm maruz kaldigs 10hm masraf,
kayip ve viihlimliltikleri talep tizerine derhal tazmin edecektir.

+  Sponsor. Diger bir Projeyi tedarik eden ve uygulayan bir proje sirketine herhangi bir Difer Proje
Garantisi saglarsa ve Diger Projeyi finanse eden Diger Proje Kredi Verenleri ile. stz konusu Diger
Proje Garantisini saflanusinin Sponsor tarafindan Garantdr Mali Taahhiitlerine uyulmasina tahi
elacafun Rabul ederse: Sponsor, EPC Yiklenicisinin EPC Sozlesmesi kapsamindaki viiktimliilikleri
i¢in EBRD yi tatmin edeceh sckil ve igerikte {makul oldugu élgiide) ek veya alternatil kredi destegini,
s6z konusu Diger Proje Kredi Verenleri ile olan belgelerde dngiseitten gecerli mithletler igerisinde
Kredi Alana tweslim cimedikge (ve bir kopyasim Finansman Temsilcisine iletmedihge), 587 honusu
Garantér Mali TaahhGtlerine uyacaginin veya bunlan yerine getireceginin teminatini verecektir.

e Spaonsor, herhangi bir Garanitr Mali Taahhiidiintin kendisi Igin gegerli olacag) konusunda Diger Proje
Kredi Verenleri e anlasirsa, s6z konusu Garantér Mali Taahhiilerinin ayrintdari derhal Finansman
Temsilcisine sunacaktir: ve Sponsorun sz konusu Garantér Mali Taahhiitlerini ihlal etmesi veya bu
yitktimliiliikleri ifa etmekien vazgegmesi halinde, Finansman Temsileisini bilgilendirecektir.

e, Ticari Kredifer Sdclesmesi (Commerciad Facilities Agrecment)

Diger laraflann ve sifatlarin yant sira, kredi alan sifatiyla SPV ile kredi voren ve kredi temsileisi sifatlaryla
Bank Polska arasinda 22 Aralik 2022 tarihli bir ticari krediler sézlesmesi (Ticari Krediler S6zlesmesi®)
akdedilmistir.

Ticari Krediler Sézlesmesi. Ortak Hitkiimler Sézlesmesi tahtinda bir Finans Belgesi olarak akdedilmistir.
Ticari Krediler S#zlesmesinde aksi belirtilmedikee, 1araflarm hak ve vitkiimliliikleri Ortak Hilkiimler
Sozlesmesine tabi olacakiu.

Kredi ve Vade

Ticari Krediler Stzlesmesi lahtinda (1) Ticari Vadeli Kredi. (i) Iy Degisiklik Kredisi ve (iii) KDV Kredisi
diizenlenmigtir {hepsi birlikte “Birineil Ticari IKrediler” {Commercial Senior Lowns)).

Ticari Krediler sozlesmesi tahtinda tahtinda Kredt Alana, (1) Ticavi Vadeli Kredi Tesisi Taahhtdi ( Commercial
Term Fuciltine Commitment)y alunda toplamda PLN 181 466.904,02 kredi: (ii) KDV Kredisi Taahhiidi (FAT
Commitmenty altinda loplamda PLN 18.000,000,00 kredi ve: (i) I§ Degisiklik Kredisi Taahhidii ¢ Fariarion
Cemmitnrensy alunda toplanmda PLN 223.325.199.48 kredi tesis editmistir.

Nihai Vade Tarihi (Fimed AMutwrite Date) ise; () Ticari Vadeli Kredi bakinundan 29 Subat 2044: (i) Is
Degisiklik Kredisi bakimindan 21 Subat 2028: ve (i} KDV Kredisi bukimindan 21 Mart 2026 ile Kullandirnn
Daneminin { L2ifisation Period) son giiniinden alll ay sonrasina tekabiil eden tatihten hangisi daha erken ise o
Larihtir.

Faiz

(i) Kredilere uygulanaeak faiz oram

Birincil Ticari Krediler bakinnndan her bir Faiz Dénemi igin uypulanabilir faiz oranu (i) macj (nrarging ile {ii)
WIBOR un toplanmasivla hesaplanacaktir.



o WIBOR: (i) Hgili Zamandaki (Specifivd Timey Ekran Oran (Sereen Rete): veya (i) Fkran Oraninin
Meveul Olmamast Halinde (Unavailubility of Screen Rutey belirlenen usulle tespit edilecekiir. Her
halde, ilgili orawin sifirdan kiigtik olmast halinde WIBOR sifir olarak kabul edilecekiir.

(ii) Temerriit faizi

Kredi Alaun licari Finans Belgeleri tahtinde ddemesi pereken herhangi bir muaccel tutart vadesinde
ddememesi hatinde. bu gecikmis tutar (overdie monnt) Uzerinden vade tarihinden AiH ddeme taribine kadar.
Gdenmemiy tutarn Sdenmedigi siire boyunea, her biri Kredi Temsileist 1aralimdan segilen stiredeki birbirini
takip eden Faiz Donemleri igin gecikmis tutarin para birimi cinsinden bir Birineil Ticarl Kredi tegkil etmis
olmast halinde normalde ddenecek olan orandan yillik %2 daha yiiksek bir oranda faiz talinkkuk edecektir.

o EIB Finunsman Siclesmesi (£1B Finwince Comtract)

Diger taraflarin ve sifatlarin yani sira. kredi alan sifatiyla SPV ile kredi veren sifativla EIR arasinda 22 Aralik
2022 tarihli bir finansman sozlesmest ("EIB Finansman Sézlesmesi®™) akdedilmistir,

EIRB Finansman Sézlesmesi, Ortak Hiikiimler Stizlesmesi tahtinda bir Finans Belgesi olarak akdedilmigtir. EIT
Kredi Sdzleymesinde aksi belitilmedikee. tarallann hak ve yiakamiiliikleri Orlak Hikiimler Sézleymesine labi
ulacaktr.

Kredi ve Vade

LIB Finansman Sézleymesi tahitinda ve Orlak Hikimler Sézlesmesi hitkiimlerine bagh olmak Kayithyla, Kredi
Alana Projenin finansmamimin saglanmas1 amaciyia PLN 14998837031 tutarinda ve PLN 29.907.674.06
tutarmda krediler kullandirlacaktie, Bu miktarlar Kullawdinim Takvimine uygun sekilde Kredi Verenin EIR ye
vie Finansman Temsileisine Planlannis Kullandirum Tarihinden (Scehedifod Dishursement Date) Gnce gelen 10
Is Giinii igerisinde (ve 10 I Giiniinii asmayacak sekilde) Kullandirum Talebini iletmest {izerine. kullandurim
dn sartlanmin da saglanmast kogulu ile Dilimler halinde kullandirdacaktr.

Sézlesmenin ekinde bir Geri Odeme Plamina ( Repenanent Schedule) yer verilmistir, EIB Finansman Sdzlesmesi
tahtinda kullandinlacak kredilerin nihai vade tarihi (fuad matiriny ey Geri Odeme Planinda belirtilen son
geri Gdeme tarihi olarak ditzenlenmistiv. Buna istinaden, EIR Krediletinin nihad vade tarihi 20 Subat 20447

Faiz
(i) Kredilere uygulanacak faiz oram

Kredi Alan, Faiz Dénitgiim Tarihi (fnierest Conversion Date) (bu tarih dahil olmak fizere) veyva dncesinde sena
cren her bir Faiz Donemine ifiskin olarak. her bir Dilimin 8denmemis bakivesi tizerinden, Dilimin Odeme
Tarihini takip eden Faiz Odeme Taritinden baslamak tizere her bir aylik Faiz Odeme Tarihinde Sabit Oran
tizerinden gecikmeli olarak faiz ddeyecektir. EIB Finansman Sozlegmesi tahtinda Sabil Oran yi1hik %7.289
(728.9 baz puant) vlarak belirlenmistir,

Faiz Déniigiim Tarihinden itibaren (bu tarih dahil olmaksizin). Kredi Alan. her bir Faiz Dénemine iliskin
olarak. her bir Dilimin Sdenmemis bakiyesi tizerinden ilgili itg aylik Faiz Odeme Tarihinde Degisken Oran
tzerinden f(aiz ddevecektir. IR Finansman Sézlesmesi tahtinda Degisken Faiz Oram her bir Degisken Oran
Referans Dinemi igin EIB tarafindan belirlenecek ve WIBOR ile Spread toplamina tekabiil eden oran olarak



{ii) Temerriit Laizi
LIB Finansman Sdzlesmest uyarinca ayrica bir temerriit thizi dlizenlenmekiedir. Kredi Alan"in bu Stzlesme
hapsaminda Gdemesi gereken herftangi bir tularr vade rarihinde Gdememesi halinde, bu Sazlesme hitkiimleri
kapsanunda ddenmesi gereken herhangi bir gecikmis tutar Gzerinden vade taribinden (ili fdeme tarihine kadar
yilhik su orana esit bir faiz tahakhkuk edeceklir:

t1) Degisken Oranh Dilimierle ilgili vadesi gegmiy tutarlar igin. gegerli Degishen Orana ek olarak %62
(200 baz puan);

(n) Sabit Oranl Ditimlerle ilgili vadesi gegmis wtackar icin. asagidakilerden yuiksek olane:
a.  geverli Sabit Oran arty %2 (200 baz puan}: veya
b, WIBOR arti %2 {244} baz puan)

¢. _EBRD Kredi Sazlesmesi (EBRD Facility Agreement)

Diger taraflarin ve sifatlarin yani sira, kredi alan sifattyla SPV ile EBRD arasinda 22 Arahk 2022 tarihili bir
hredi sdzlesmesi (EBRD Kredi Stdzlesmesi”) akdedilmistir.

LBRD Kredi Sézlesmesi, Ortak itkiimier Siszlegmesi tahtinda bir Finans Belgesi olarah akdedilmigtir. EBRD
Kredi Sdzlegmesinde aksi belintilmedikege, tarailarin hak ve yitktmliliklert Ortak Hilkiimler S8zlegmesine tabi
okicakur,

Kredi ve Vade

EBRD Kredi Sozlesmesi tahtinda Kredi Alanu. EBRIY Kredi Tesisi ‘Taahhudit (EBRD Loun Fucility
Commitmensy aliinda toplamda PLN 238,473, 147,00 kredi tesis edilmigtiy,

Sézlesmenin ekinde bir Geri Odeme Plamima (Repeavment Schedidey ver verilmistic. Burada her bir geri ddeme
taksidinin (repovment instalment) (1) tarihine, (i) ddenccek tutara ve {iii) tlgili 1aksitle ddenecek [utarin toptam
kredi tutarrn oraning yer verilinistin, Kredinto nihai vade tarihi 29 Subat 2044 tr

Faiz

(i) Kredilere uygulanacak laiz oram

Kredi Alan. her bir Faiz Dénemi boyunca zaman zaman muacce! olan her bir EBRD Kredisi Kullandinmina
(Uitifisationy Diskin olarak anapara tuan Gizerinden: (1) marf; ve (1) WIROR roplamina esit bir oranda vilhk
fuiz ddeyecektir.

s LEBRD Kredi Sézlesmesi tahtinda marj yillik %2, 1 olarak belirlenmigtir.

s WIBOR; (i} Faiz Belivleme Gintinde (Frerest Determination Date) sual sabah 1100 itibarniyla Ekran
Qram (Screen Rate); veya (i} Ckran Oranmim Meveut Qlmamasi Halinde (Unevailability of Screen
Rereybelirlenen vsulle tespit edilecektir. Her halde. ilgii oranm sihivdan kiigiik olmasi halinde WIBOR

stfir olarak kabul cdilecektir.

Tiih Tomaorriit faiezi



() vilik 2%: (1 marj: ve (i11) WIBOR un toplanuna egit bir orandu faiz isleyecektin. Marj ve WIBOR temurriit
{aizi bukunindan da aym sekilde hesaplanacakur,

1 Ockaviak Kipreit Keedi Siclegmesi (Eyuin: Bridye Fuciline dsaeentent)

Difier tarallarin ve stfatlann yam sira, kredi atan sifabiyla SPV ile kredi veren. ticari diizenleyici, kredi
temsileisi ve dzkaynak koprii kredi vereni sitatlariyla Bank Polska arasinda 22 Aralik 2022 tarihli bir 6zkaynak
koprii kredi sdzlesmesi ("Qzkaynak Kipri Kredi Soziesmesi™) akdedilmistir.

Ozkaynak Koprii Kredi Sozlegmesi, Ortak Hiikitmler Sozlesmesi tahtinda hir Finans Belgesi olarak
akdedilmistit. Ozkaynak Koprii Kredi Sozlesmesinde aksi belirtilmedikge. taraflann hak ve yukiimlaliikleri
Ortak Hilkiimier Sézlesmesine lahi olacaktir. Ozkaynak Képrii Kredileri bakimindan geri ddeme, erken ddeme
halleri, temerriit pibi dzel durombara ilishin olarah Orlak Hik{imler Sézlesmesi hiikiimlerine atifia
hulunulmaktadir.

Kredi ve Vade

Ovkaynak Koprii Kredi Sozlesmesi ve Ortah Hikiimler Sézlesmesi hiikiimlerine tabi olmak kaydiyla,
Ozhaynak Koprii Kredi Vereni. Kredi Alana, Ozhaynak Koprii Taahhiilerine ( Equiny Bridie Commitment) esil
toplam tutarda PLN cinsinden bir vadeli kredi kullandimmi yapacakur. Orijinal dzkaynak képri kredi vereni
sifatiyla Bank Polska bakunindan Ozkaynak Koprii Taabhiidt PLN 148.820.922.43 wiarinda diizenlenmigtir.
Bu miktar, Kredi Alanin Kredi Temsileisine Kullandirim Talebi iletmesi Gizerine en az PLN 2.000.000.00°1ik
miktarlarda kullandinlacaktir. Ozkaynak Képrii Kredisi bakinundan Nihai Vade Tarihi. [Ik Kutlandirim Tarihi
ile 21 Aralik 2025 arthinden daha dnee gergeklesecek tarih olarak dilzenlenmistir.

Faiz
(i) Kredilere uygulanacak faiz oram

Ozkaynak Koprii Kredi 86zlesmesi tahtinda her bir Faiz Dénemi igin C")zka_vnuh Koprii Kredisine uygulanacak
faiz orani, gegerli Marj ve WIBOR un toptami olan vithk viizde orani olarak diizenlenmistir.

e Sdrlesme uyarinca Marj vilhik %1.45 olarak belirlenmistir.

s WIBOR: (i} Belirtiten Vakitte {Specified Time) saat sabah 11.00 itbartyla Ehran Orann (Sereen Kate)
uyarmea: veva (i) Ekran Orammun Mueveul Olmamast Halinde {(Unavaifabilioe of Screen Rate)
Sozlesmede belivlenen vsulle tespit edilecektiv. Her halde, ilgili oramn sifirdan kiigiik olmasi halinde
WIBOR sifir olarak kabul edilecektir,

{ii) Temerriit faizi

Ozkuynak Koprii Kredi Sozlesmesi uyarimca ayrica bir lemerriit faizi diizenlenmektedir. Kredi Alamin bir
{zhaynak Kipriisit Destek Delgesi kapsamunda Ozkaynak Kapriisti kredi Verenine ddomesi gereken herhangi
bir miktan vade tarihinde ddememesi halinde, vade tarihinden ili 6deme tarthine kadar peciken tutar
iizerinden. geciken tutarin ddenmedigi siire boyunca her biri Kredi Temsileis] tarafindan belirlenecek bir
siireye sahip birbirini izleyen Faiz Dénemteri igin geciken tutann para birimi cinsinden hir Ozkaynak Kapriisii
Kredisi teskil etmiy olmasi balinde Gdenecek vlan orandan yillik %2 daha ybksek bir oranda faiz tahakkuk
edecektir.

r Genel Kredi Sicleyniesi

¢ bankacihik istemlerinin dizenlemesine
-ilinde imzatanan genel kredi sbzlesmesi
inda kullamtous (23.02.2024 tarihinde



huttamlmey 338.000.000.00 TL wtarh nakdi kredi dahil ancak hununla sirds obnamak tizere) ve hullandlacak
kredilerin teminatint teshil etmek {izere diger taratlanm yam sira, devie eden silativla Gitlermak, devir
eden sifatiyla Akbank ve devredifen alacugm borylusie sifativla T.C. [zmir Biyiiksehir Beledivesi Rayi
Sistem Dairesi Bagkanlif ¢*Tzmir Biiyliksehir Belediyesi™) arasinda;

e Sirket'in, “Izmir F.ANay-Narlidere Metro Projesi” twhiinda 59. 60, 61. 62 ve 63 numarall hukedis
bedeli konulu ve toplamda 224.832.532.90 TL {iki yiiz yirmi d6r milyon sehiz yiiz otuz iki bin bey
viiz otuz iki Tiirk Lirasi doksan Kurug) tutarh faturalardan dogan ve borglusu fzmir Bilyiiksehir
Belediyesi olan alacaklarim Akbank a devretmesine iliskin olarak T.C. fzmir 4. Noterligi nezdinde 22
Subat 2024 tacibli ve 01282 vevmiye numarals bir alucagin devri stzlesmesic ve

o Sirket'in, “lzmir HRS Arag Depo Insaat:™ projesi (ahtinda 13, {4 ve 15 numaral: hakedis bedeli konulu
ve toplamda 113.373.5368.,40 TL. (yiiz on ig milyon {i¢ viiz yeimisg ii¢ bin beg yiiz alinus sekiz Tiick
Lirast kirk Kurog) tutarh faturalardan dogan ve borglusu [zmir Bilyiksehir Belediyesi olan alacaklarim
Akbank a devretmesine iliskin olarak T.C. fzmir 4. Noterligi nezdinde 22 Subat 2024 tarihli ve 01283

cemvmmrinin mmvavals Tuie almoafoee el ditelaaaed
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23, i{HRACCININ FiNANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI HAKKINDA
BiLGILER

23.1. ibraggrmn  Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlar uyarinca hazirlinan  ve
izahnamede yer almasi gereken finansal tablolar ile bunlara iliskin bagimsiz denetim raporiarn

Tiirkiye Mubwsebe Standartan na (*TMS™) pire hazirlanan ve Kurul'un bagimsiz denetime iligkin
ditzenlemeleri ¢ergevesinde denetime tabi (utulan ve izahnamede yer almasi gereken 31 Acalik 2023, 31 Araltl
2022 ve 31 Arahlk 2021 itibanyla hazirlanmis olan (inansal tablolar ve bunlara iligkin bagimsiz denelim
raportan Ek 3'te ver almaktadur,

23.2, izahnamede yer almasi gercken finansal tablo déuemierinde bagimsiz denctimi gergeklestiren
Lkuruluslarin unvanlar, bagimsiz denetim goriigii ve denetim kurvlusunun/sorumlu ortak bay
deneiginin de@ismis olmasi halinde nedenleri hakkmnda bilgi:

ihragginin 31 Aralik 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Aralih 2021 taribli finansal tablolarinin bagimsiz denctimini
gergeklestiren kurulug DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.§. (member of
Deloitte Touche Tohmatsu Limited) olup. 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahik 2021 tarihli finansal
tablolarindan sorumlu ortak bas denetgi Emrehan Demirel’dir. Bagimsiz denetim kurulugunun grevden
alinmasi. gdrevden gekilimesi ya da defismesi $87 konusu olmamistir,

DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.5. (member of Deloitic Touche Tohmatsu
Limitedy nin Ihrager nin 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Arahik 2021 tarinli finansal tablolac igin vermisg
oldugu bagimsiz denetim raporu gérisleri ayagida yer almaktadir:

“Crifermek Age Sanavi Ingact ve Taahbie 4.8 ¢ Sirket "1 ile bugl ortakliklars, miigterck yanetime tabi
isfetmeler ve gubelerinin thep birtikte " Grup ™) 31 drafik 2023, 31 drahk 2022 ve 31 Aralbk 2021 taritili
konsolide finansal duram iablofary ile @ faribite sona even hiesap donemine ait; konsolide kar veva
surar taplofars, konsalide diger kapsamit geliv tablolan, konsolide dckavnak defigim cablolam ve
konsedide nakit akes tablnolaet ife dnendi mulasebe politikaluroue dzeti de dahil olaak dicere konsolide
Sinansal tahlo dipnotfarindan olugas konsolide finansad tublofarun denetfemiy bulunuparuz

Gérigtimiize gore igikteki konsolide finansal tablofar, Grup'un 31 Aeaftk 2023, 31 drahk 2022 ve 31
Aradik 2021 tarihderi itibariyta konsolide finansal duramlaring ve ayn tarilite sona eren hesap donemine
alt kensolide finansal pevformanstaron ve kunsolide nakit vkl Trivkive Finansal Raporlamo
Standartlars g (VTFRS fere ™) avgmn olurak tiim dnemlfi youlerivle gercege nvgun biv hicimde
sunmiaktadne”
23.3. Son finansal (ablo farihinden sonra meyduna gelen, ihraggimin ve/veya grubun finansal durumu
veya tieari konumu iizerinde ctkili olabilecek dnemli degisiklikler (iiretim, satiy, stoklar, siparisler,
malivet ve satig fivatlar hakkindaki gelismeleri de icermelidir) veya stz kouusu husustarin bulunmadii
hakkinda ifade:

Halihazirda ihragginin ve/veya grubun finansal durtmu veya ticari konumunda 31 Aralik 20237ten sonra
meydana gelen degiyiklik bulunmamaktadsr.

23.4. Proforma finansal bilgiler:
Yoktur.

23.5. Proforma finansal biigilere iliskin bagimsiz giivence raporu:



23.6. ihragqinn esas sozlesmesi ile kamuya actkiadigi diger bilgi ve belgelerde yer alan kar pays dagitim
esaslan jle izahnamede yer almasi gerelien finansal tablo diimemleri itibarsyla kar dagitum kenusunda
almis oldnfu karartara iliskin bilgi:

Sirket Esas soizlesmesi nin “Karm Tespiti ve Dagiom™ bashklt 15, maddesi uyarinea.

Strket 'in foulivet donemi sovoda tespit vdilen gelivierinden, Sirket in gene! gitferferi ile mulielif amoriisman
wibi yivketpe ddennresi veva avednast zorindie ofan miktariar ile girket tiizel kigiligi tarafindun ddenmesi
zorundn vergilfer ditsuldidkien sonra gerive kalan ve vidlk bilangoda géviden dinem kars, varsa gecniy vil
zerartarmin dusulmesinden sonra kalan tidar, strasivla ayadice gasierilen sekifde tevzi ol

Cenel Kammi Yedek Akge: B sekilde hesaplanan net donem karmdan, lier vl % 31 Tirk Ticaret Kanwnu
huiktintlerine gore adviimis sermavenin Y20 sine wlagmeova kadar kammi vedek akgeve anridir,

al  Birinei Kar Pavic Kalandan, varsa vl icinde vapdan bagig simtarnm ilavesi ile brdunacak meblag
nzerinden, Sivketin kar dagrmm politikast gergevesiinde Tk Ticaret Kammn ve Sermaye Pivasasi
Mevenature wvgun olarak Bivinel kar paye eyrile,

bl Yukewrdaki indirimler yapildiktan sonra, gencel kuewd, kér pavinin, vonelim kurndn lvelerine, ortaklik
cultsantarmg ve pay sahibi digodaki kisilere dugntlmasma karar verme hakkma saliptir.

o) Tkinci Kar Pave: Ner dinem karindan, 1a) ve by bentlerinde beliviilen meblaglar digildikien sonra
kulenr kison, Genel Kurul, kismen veva tamamen ikingd kar pave olarak dagimaya veva Trrk Tiearet
Revnare 'sun 321 inet madddest myeerimea kendi istepi ile vedek akee olarak avirniava yverkilidir

i Genel Kamni Vedek dkee. Pay schiplevivie kara igtivak eden diger bmselere daginfimusi
kerarlfastirtfmry olan kKisimdan sermavenin %3 ' orannda kar pave digiilditken sonra bulunan tetarm
viizdle onne TTR i 319 wnew maddexinin ikinei fifrost wyaroica venel kanuni vedek akeeve cklenir,

TTK v gore aveilmasi gereken vodek akgeler ile exas suzlegmede veye kear dagiom politikasida pay sahipteri
ivin belirlenen kv poavt avetfmadikoa, basha yedek akge avnfmasina, evtesi vila kde akiuridmasiia, ydnetim
ket fivelorine, ortaklik calisanforma ve pay salibi digidaki Kigifere kdrdon poyv dagiithinasing karar
verifemeyecegi gibi, pay sahipleri icin helivienen kv pave mikden édenmedikee bu kisilere kdrdan pay
dagitifamaz.

Kur ponvi, dagiom tarili jtiharndda meveut puytarin nmune, bunlarin ifiray ve iktisap taribleri dikkaie
alvimnaksizm eyit oluarak dugimir

Sirket i mli disrn, giviging ve vatwmndbars giz ondine afamak swretivle, bu kardan dagiidacak mikiar
tespiti ile brmor nasil dagdacagon, Sermave Pivasast Keeulte v konava iliskin diizenfemeleri ve yonetim
kurwdiie onerisi de géz dntme almarak, genel kuvalea karar verifecektiv. Dagodpesine kurar veriten karm
diaiiinn gekii ve zamam, vonetim kwrulwin by komadaki teklifi fizerine genet kivnlca kararlustirilir.

Bu Esus Stzlesme hitkimferine giwe genel knrad taratindon verilen kar dagtim kavars geri alinamuz

Genel Kurnd, Sermave Pivasasy Kurulu dicenlemceleri ve igili mevouat gergevesinde pav sahiplerine kar puvs
ervenst dageilmastna kuvrar verebiliv, fgili prdi hesap donemivte siely ofmak koyudieile Genet Kurnd, Yeanetim
Kurfie i avans kay payt dugoinm yerkisi verehili

[shu Izahname'de yer almast gereken fTnansal tablo dénemberi itibanyla Sirket. pay sahiplerine 3 defa kar
dagiumu yapdnusur, Bivinei kdr dagmion 18122020 tanhli olaganiistii genel kurul toplantisinda
kararlastirlmis: buna 6re 2019 vilma ait olarak 17.790.000 TL kir pay1 ddemesi yapilmigtr. [kinci kir
arlastirctimeg olup 2015 yils igin 70.210.000
hhi elapanistit genel kurul toplantisinda



kararlagtiriimig olup 2017 vilt igin 60.000.000 TL kar pay1 6demesi vaptmigtir, Dordiineii kar daditime ise
23.11.2022 tarihli genel kurul toplanusinda kararlastirilmis olup 2019 yilt i¢in 20.000.000 TL kdr pay
Gdemesi yapiinistir.

23.7. Son 12 ayda ihraggimin ve/veya grubun finansal durumu veva karhhi lizerinde dnemli etkisi olmus
veya izleyen diinemlerde ctkili olabilecek davalar, hukuki takibatlar ve tahkim islemleri veya siiz konusu
husustarin bulunmadi@ hakkinda ifade:

Son 12 ay igerisinde, Sirket aleyhine karara baglanmasi halinde. Sirket'in [aaliveli, faaliyet sonuglan veya mali
durumu dzerinde tek hasina veva hep birlikte dnemli derecede ¢lumsuz etkisi olabilecek herhangi bir idan
islem. dava. ahkim veya sair idari takip bulunmamaktadie. Sirket, faaliyetlerin olagan akigi gergevesinde,
zaman zaman migterilerle, viiklenicilerle, tedarikgi, vergi dairclerivle ve isgilerivie ilgili davalara taraf
olmakladir.

Sirket'in 1aral” oldugu davalar ve icra takipleri ile ilgili detuyl bilgi Ek 57te ver alan bagnusiz hukukgu
raporunda bulunmaktadir. 31 Aralik 2023 tarihi itibanyla 346 adet $irkct alevhine agilnug ve halen derdest

olan dava ve icra takiplerinin 1oplam rish turar 642.658.102 TL dir.

23.8, izahnamede yer verilen denetime tabi tutulmuy diger bilgiler:






24.5. Kistlamalar da diihil olmak iizere paylara jliskin haklar ve bu haklarn kullanma prosediirii
hakkinda bilgi:

Satigt yapilacak paylar, ilgili mevzual uyarinea pay sahiplerine agagidaki haklar saglamaktadiy:
Kiardan Pay Alma Hakks

TTK min 5307, maddesi. SPEn nin 19, maddesi ve U-19.1 sayvih Kdr Pay1 Tebligi uyarinca, pay sahipleri, genel
kurul tarafindan belirlenecek kiir dagitim pofitikalart gergevesinde ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uygun olarak
dagitilan kardan pay alma hakkwna sahiptir.

Kardan Pay Alma Hakkmna iliskin Bilgi
a) Hakkin Dogumu ve Odeme Zaman

SPKo'nin 19, maddesi ve II-19.1 sayil: Kar Pays Tebligi uyarimea, halka agik ortakliklarda kir payt. dajinm
Larthi itibarryla mevenl paylann tiimiine. buntarin fhrag ve iktisap tarthleri dikkate almmaksizm esit clarak
dagitilir. Dagiirlmasina karar vertlen karin dagitim sekli ve zamani, yénetim kurulunun bu konudaki teklili
itzerine genel kurulea kararlagtinhie. Esas stézlesme hitkiimlerine gire genel kurul tarafindan verilen kir dagitim
karary, kanunen miisaade edilmedigi stirece geri alinamaz.

b) Zamanasimi

Zamanaginuna ugrayan kar pays ve kar pavi avanst bedelleri hakkinda 2308 sayils Sirketlerin Mitury Zamana
Ugrayan Kupon Tahvilat ve Pay Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun hitkiimleri uvgulamr. Anilan
Kanun'un zamanasimina iliskin hitkiimleri, Anavasa Mabkemesi'nin 10.04.2019 tarih ve 2018/136 T. Ve
2019721 K. Sayili Karary ile iptal edilmigtir. Bedelsiz olaral dagitilan paviarda szamanasim bulunmamaktadiy,

¢} Halckin kullaniming iligkin simirlamalar ve bu hakkin yurt disimda yerleyik pay sabipleri tarafindan
kullanim prosediirii

Hak kullantmma iliskin herhangi bir stmrlama bulunmamaktadir. Hak kullamm prosediirit. vurt disinda ve
yurl iginde yverlestk pay sahipleri igin aymidur.

Pavlan. MKK nezdinde ve Yatirnm Kuruluglar altindaki yatinmer hesaplaninda kayden saklanada bulunan
ortaklarnn kdr pay1 ddemeleri MKK araciligt ile yaurunedarnn hesaplarina aklarilmakiadir.

Tam ve dar miikellel tiizel kigiler. kir payi almak tizere yapacaklar miiracaatla miiheliefyet bilgilerini ibraz
ctmekle yliktimliiiivler. Kar dagiuminda, sermaye piyasasi mevzuats ile belirlenen siirelere uyulur. Kurul un
[1-19.1 say1li Kar Pay) Tebligi uyarinca, ki payr dagitim iglemlerine en geg dagitim kararr verilen genel kurul
loplantistnin yapildigr hesap dénemi sono ftiksmivla baslanmas: gerekmektedir.

d) Kiir pay1 orant veya hesaplanma yéntemi, ddemelerin dénemleri ve kimiitatif mahiyetie olup
olmada

Sirket"in faalivet ddnemi sonunda tespit edilen gelirterinden, Sirket"in genel giderleri ile muhtelif amortisman
gibi Sirketge Gdenmesi veya ayrilmast zorunlu olun miktarlar ile Sirket tiizel kisiligi tarafindan ddenmesi
zorunlu vergiler diigiildiikten sonra geriye kalan ve villik bilangoda gériilen dénem kan. varsa gegmis yil
zararlarimin disiilmesinden sonra kalan tutar, sirasiyla asagida gésterilen sekilde tevzi olunur:



i. Kalandan. varsa yil iginde yapilan bagss tutarinm ilavesi e bulunscak meblag lizerinden, Sirket in kar
dagitim politikasi ¢ergevesinde TTK ve sermaye pivasast mevzuatima vypun olarak birinei kar payi
ayrilir.

i, Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, genel kurul, kar paymin. yonetim kurulu iiyelerine, ortaklik
calisanlarma ve pay sahibi diymndaki Kisi ve hurumlara dagitiimasina karar verme hakkina sahiptir.

iii.  Netdoénem kanndan. (i) ve (i) hentlerinde belirtilen meblaglar digtiikten sonra kalan kismy, genel kurul,
kismen veya tamamen ikinei kar payi olarak dagitmaya veya TTK madde 321 uyarinca yedek akge
olarak ayirmaya yetkilidir.

iv. Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagiilmust havarlagtirilmes olan kisimdan sermayenin
75571 oramunda kar payr dasiildikien sonra bulunan tutarin yviizde onu, TTK nin 319 uncu maddesinin
ikinei fikrast uvarineys genel kanuni vedek akgeve cklenir.

TTK ya pore ayrihnasi gereken yedek akgueler te Exas Sdzlesme’de veya kar dagiim politikasimda pay
suhipleri igin belirlenen kar payr aynlmadikea; baska yedek akee ayrilmasina, ertesi vila kar sklarilmasina ve
yinetim kurulu Gyelerine, ortakhk gahiganlarina ve pay sahibi digindoki kisi ve kurumlara kardan pay
dagimlmasmn karar verilemeyecegi pibi, pay sahipleri igin belirtenen kar payi nakden édenmedikge bu kigilere
kardan pay daginlamaz.

¢} Kar Payr Avanss

Genel kurul, SPRn ve ilgili diger mevzuat vergevesinde pay sahiplerine kar payt avansi dagiilmasina harar
verebilir. Tlgili mali hesap dénemiyle simirh olmak kosulu ile genel kurul, yénetim kuruluna avans Kar payi
dagitim yeikisi verebilir,

Oy Hakla

SPKn nin 30. maddesi, TTK nin 434, maddesi uyvarmea, her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en av bir
oy hakkmi haizdir. Genel kueul toplantlarinda her bir (A) Grubu puy, sahibine 5 (hesg) oy kaky ve her hir (1)
Grubu pay, sahibine 1 {(bir) oy hakks verir. Pay sahipleri. oy haklari genel kurulda, paylannmin toplam itibari
degeriyle vranhl olarak kuliano.

Yeni Pay Alma Haklu

TTK 'mn 461. Maddesi uyarinca. her pay sahibi. yeni ¢ikarlan paylari. meveut paylannm sermayeye oranina
gore. alma hakkini haizdir, Ancak kayvith scrmaye sistemindeki ortaklibar igin SPKn nin IR, maddesi ve 11-
8.1 saydi Kayith Sermaye Sistemi Tebligi uyanaca, bu hak pay sabiipleri arasinda egitsizlige vol agacak
sekilde kullarulmadigr siirece, yonetim kueulu taraiindan simirlandinlabiliv. Yoénetim kurulu, gerekli pordiigii
lakdirde sermaye artistnda meveut pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinn siirlandirdmasina dair harar alma
konusunda Esas Stzlesme de yvetkilendirilmistir.

Tasfiyeden Pay Alma akla

TTK nim 507, maddesi tyaninei. Sirker’in sona erntesi hilinde her pay sahibi, Lsus S6zlesme’de sona eren
sirket'in mal varligomm kullaruimasina iliskin, bagha bir hithtim bulunmadigs takdirde, tasfiye sonucunda kalan
Lutara payr oramnda katihr.

Ortakltkian Avridma Halda

SPKn'nin 24. maddesi ve 11-23.3 savili Onemli Nitelikteki Islemlere iliskin Ortak Csaslar ve Aynlma Hakk



Ortakhiktan Cikarma Nakk ve Satma Hakla

SPKn'nin 27, maddesi ve [1-27.3 sayth Ortakhiklan Ciharma ve Satma aklars Tebligi uyarinca, pay alim
teklilt sonucunda veva birlikte harekel etmek de dahil olmal Gizere bagka bir sekilde sahip olunan pay larin
Sirket’in oy haklarintn Kurulea belirlenen orana veya daha faztasina ulagsmasy durumunda, paya sahip olan bu
higiler agisindan uznlikta halan pay sahiplerini Sirket'ten ¢ikarma. azinlikia kalan pay sahiplerinin ise satma
hakh1 dogar. Bu kisiler, Kurul tarafindan belirlenen siire iinde, azinlikla katan ortaklarin paylarmm iptalini
ve bunlar karsthgi ¢ikarilacak yeni paylarin kendilerine satulmasim Sirket 'ten talep edebilirken, azinlikla kalan
pay salipter] ise szhip olduklar paylarm SPK ditzenlemeleri gergevesinde belirlenen bedel tizevinden oy
huklarim Kurulea belirlenen orana veya daha fazlasina sahip olan gergek veya tiizel kigiler ve hunlarla hirlikte
harehet edenler tarafindan satin alinmasin talep edebilirler,

Bedelsiz Pay Edinme Hakki

SPKn'nin 19. maddesi ve VI-128.1 sayih Pay Tebligi uvannca, Sirket'in sermave artinmlarinda, hedelsiz
pay far arturim tarihindeki meveut paylara dagitsr.

Genel Kurula Davel ve Katilma Haklka

SPKa'nin 29, ve 30. maddeleri, 1I-30.1 sayili Vekaleten Oy Kullantlmasi ve Cafin Yoluyla Vekalel
Toplanmasi Tebligi, TTK min 414, 415,419,425, ve 1527, maddeleri uyarnwea. genel kurula katihma ve oy
kullanma habki. pay sahibinin paylannt herhangi bir hurulug nezdinde depo etmesi saruna boglanamaz. Paylar
kayden izlenen halka agik ortakliklarin genel kurul toplantularina, yoénetim kurulu taratfindan MK K dan
saflanan pay sahipleri listesi dikkate ahnarak olugturulan hazir bulunanlar lisiesinde adi yer alan pay sahipleri
kattlabiiir. Bu listede adi bulunan hak sahipleri kimlik gostererek genel kuruda katilirlar.

Fsas Stzlesme'nin 13. maddesi uyarinca. genel kurul toplanhy ilani. mevzuatta Sngorillen usullerin yani sira,
elektronik haberlesme dahil her tiirlii Heligim vastiast kullamlmak suretiyle Hlan ve toplanu giinleri harig olmak
tizere genel hurul toplun wrihinden asgari Ug hafta dnce yapthr, 86z konusu ilan Sirket "o internet sitesinde,
KAPta ve TTSG de vavimlanir, Sirket'in internet sitesinde, genel kurul toplant ilam ile birlikle. Sirket'in
mevzuat geredi yapmasi gereken bildirim ve agiklamaltarin vam swra. Korul tarafindan kuromsal vénetim
dizenlemeleriyle belirlenen hususlar dikkat gekecek sekilde pay sahiplerine duyurulur.

Bilgi Alma ve Inceleme Hakk)

SPKn'nin 14, maddesi, 11-14.1 sayilt Scrmaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Fsaslar Tebligi ve
TTK nin 437, maddesi uyannca. mali tablolar. konsolide mali tablolar, yonetim kurulunun yilhk faalivet
raporu. denetleme raporiart ve yonetim kurulunon kar dagitim dnerisi, genel kurat toplantisindan en az iy hafta
dnee, Sirket’in merkes ve subelerinde, pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. Bunlardan mali
tablolar bir yil stire ile merkezde ve subelerde pay sahiplerinin bilgi edinmelerine agik tutuiur. 1Ter pay sahibi.
gideri Sirket'e ail olmak fizere gehir tablosuyla bilangonun bir suretini isteyebilir. Pay sahibi genel kurulda,
yinetint Kurulundan, sirketin igleri: denetgilerden denetimin yapiima sekli ve sonuglart hakkinda bilg
isteyebilir. Bilgi verme vitkiimii, Sirket’in baglh sirketlecini de kapsar. Verilecel bilgiler, hesap verme ve
diriistik ilkeleri bakimmdan Szenli ve gercege uygun olmalidur.

[ptal Davasi Agma Hakk

TTK min 445-451 maddeleri, SPKn™nin 18. maddesinin altine: {ikrast ve 20. maddesinin ikinei (kras) uyarinea,
yénetin kurulunun kayith sermaye sistemine iligkin esaslar ¢ergevesinde dldipn hararlar aleyhine, genet kurul



Kusurlaring ve durumun gerekierine gére zavarfar gahsen kendilerine yiikletilebildigi dlgiide yénetim kuruly
tyeleri ve harsirladiklan raporlarta surh olarah bagnnsiz denetimi yapanlar, ara ddnem mali tablolarinn
gercegi diirtist bir sekilde yansitmamasidan veya mevzuat ile muhasebe ithe ve kuraflarima uygun ofarak
diizentenmemis olmast nedeniyle dagitilan kar payt avansinin dogru olmamasindan dogan zararlar i¢in
ortukliza, pay sahiplerine, ortuklik atacakhlarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak tizere kir puyi avansinin
harurfustunldige veya Gdendigi hesap dénemi iginde pay iktisap etmis bulunan kiyilere karsi sorumludarlar.
Hukuki sorumluluk doguran hallerin varligr hilinde, pay sahipleri ve yéuetimn kurulu Gyeleri tarafindan kavarin
iflamindan itibaren oluz glin iginde, iptal davasi a¢ilabilir.

Genel kurul toplantisimda hazir bulunup da karara olumsue oy veren ve bu muhalefetini tutanaga gegirten.
toplantida hazir bulunsun veya bulunmasin, olumsuz oy kullanmis olsun ya da olimasun: gugnimin usuliine gire
vapiimadigin, giindemin geregi gibi ilan edilmedigini. genel kurula katilma yetkisi bulunmayan kisilerin veya
temsilcilerinin toplantiya katihip oy kullandiklaring genel kurula katlmasima ve ay kullanmasina haksiz olarak
izin verilmedigini ve yukarida sayilan aykiriliklarin genel kuru) kararmm alinmasinda etkili oldugune ileri
siiren pay sahipleri, kanun veya Esas Sdzlesme hilktimlerfne ve $eellikle diirtistliik kuralina aykin olan genel
kurul kararlart aleyhine, karar tarihinden itibaren fi¢ ay iginde iptal davasi agabilirler,

Azmhk Haklan

TTK i 1L, 4120, 439, 5310 ve 539, maddeleri uyarinea, sermayenin en az yirmide hirini olusturan pay
sahipleri, yonetim kurvlundan. yazih olarak gerehlirici sebepleri ve giindemi belirterek, genel kurulu toplantiya
cagirmasuu veya genel Kurul zaten toplanacak ise. harvara baglanmasini istedikleri konular giindeme
koymastn isteyebilirler. Pay sahiplerinin gagn veya glindeme madde konulmasina iligkin istemleri yéinetim
ikurulu tarafindan reddedildigi veya isteme yedi is glintl iginde olumlu cevap verilmedigi takdirde, aynr pay
sahiplerinin bagvurusu tizerine. genel kurulun toplantiya ¢agrilmasina sirket merkezinin bulwrdugu yerdeki
asliye ticaret mahkemesi karar verebilir.

Gienel hurolun 6zef denetim istemini reddetmesi halinde, sermayenin en az virmide hirini olugluran pay
sahipleri veya paylarimimn ilibari degeri toplami en az bir milyon TL. elan pay sahipleri iig ay iginde Sirkel
merkezinin bulundugu yer Asliye Ticavet Mahkemelerinden dzel denetgi atamasini isteyebilir,

Hakli sebeplerin varhfinda. sermayenin en az yirmide birini wmsil eden pavlann sahipleri. Sirket'in
merkezinin bulundufin yer Aslive Ticarct Mahkemelerinden Sirket’in feshine karar verilmesini isteyebilirier,
Kurucularm, yonetim kurulu iivelerinin. denctgilering Sirket’in kurulusendan ve sermaye artrimindan dogan
sorumluluklary, Sirket’in tescili tarihinden itibaren ddrt ytl gegmedikge sulh ve ibra yoluyla haldinlamaz, Bu
siirenin gegmesinden sonra da sulh ve ibra ancak genel kurulun onayiyla gegerlilik kazamr. Bununla beraber,
csis sermayenin yirmide birini lemsil eden pay sahipleri sulh ve ibramin onaylanmasina karst iseler, sulh ve
ibra genel kurulea onaylamnaz.

Oze) Denetim Isteme Hakk

TTK in 438, maddesi uyvarinca. her pay sahibi. pay sahipligi haklarinm kullamlabilmesi i¢in gerekli oldugu
tahdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha 8nce hullanilmigsa, belivli olaylarnn 6zel bir denetimle agiklija
kavusturulmasin, piindemde yver almasa bile penel kurutdan isteyebilir, Genel kurul istemi onaylarsa, Sirket
veva her bir pay sahibi otuz pglin iginde, Sirket merkezinin bulundugu yer Adlivesi Aslive Ticaret
Mahkemelerinden bir 6zet denetgi atanmastn isteyebilir.

24.6. Paylarin ihracing iliskin yetkili organ kararlar:
25.03.2024 tarih ve 20249 sayvily yonetim kurulu kararr ile Sirket, 80,000.000 1T witanndaki ¢ikarthmsg

sermayesinin, meveui orlaklarin yeni pay alma haklaroun tamamen hsitlanarak, 12.750.000 TL twannda
[ [ . LAl B n N -
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Sirket. aynt ydnetim kurulo karan ile Halka Arz Eden Pay Sahipleri'nin portfdyiinde bulunan (B) Grubu
paylardan $Sickel’in meveul sermayesinin %6331 i temsil eden biitimiiniin halla arz edilmesi talebinin uy gun
gdritlmesine karar vermistir.

24.7. Halka arz edilecek paylar dizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinil kisitlayier veya pay sahibinin
haklarini kullanmusina engel olacak kayitlarm bulunup bulunmadifina iliskin bilgi:

Yoktur,

24.8, Thrag edilecek paylara iliskin zorunlu pay alim teklifi, satin alma ve/veyva satma haklarma iligkin
kurallar haklkindz bilgi:

Ilatka agik ortakbiklarda yénetim kontroliink saglayan paylarin veva oy haklarinm iktisap edilmesi halinde séz
kenusu paylann veya oy haklarmin iktisabimin kamuya agihlandign tarthie pay sahibi olan diger ortaklarm
pay lare satin almak @izere 1weklif’ yapilmast zorunlu elup, halka agik anenim ortakhklarin pay sahiplerine
yapilacak pay ahm tekliline itiskin esaslar Kural un pay alim teldifine iligkin ddzenlemelerinde yer almaktadir.

Pay alim teklifT sonucunda veya birlikte hareket etmek de déhil olmak iizere bagka bir sekilde sahip olunan
pay larin halka agik ortakh3in oy haklannin Kurulea belirlenen orana veva daha tazlasina ulagmasi durumunda,
s6z kanusu paylara sahip olan bu Kigiler agisindan azmlikta kalan pay sahiplering ortakbkilan gikarma haicky
dogar. Bu kisiler, Kurulca belirlenen siire iginde, azmbikia kalan ortaklarin paylacuun iplalini ve bunlar
harsiliE gikartlacak yeni paylarin kendilerine salilmasint ortakliktan talep edebilirler. Satim hedeli, SPKn"nun
24 tincli imaddesi gergevesinde belirlenir.

Yukarida yer alan sartlar gergevesinde ortakliktan gikarma hakkmin dogdugu durumlarda, azinlikta kalan pay
sahipleri agisindan satma hakkr dogar. Bu pay sahipleri Kurulea belirlenen siire iginde, paylarimin adil bir bedel
karsthunda satn alimmasimn oy haklarinin Kurulea belirlenen orana veya daha fazlasina sahip olan gergek veya
tizel kigilerden ve bunlarla birlikie hareket edenlerden talep edebilirler. TTK 'min 208 inci maddesi halka ag:h
ortakliklara uygulanmaz.

SPKir'nun 23 dincit maddesinde ver alan nemli nitelikteki islemiere iliskin genel kurul toplantisina kathip da
olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanafa pegirlen pay sahipleri. paylanim halka agik ortaklifa satarak
avrilma hakhina sahiptie. Kurul. halka agik ortahligin niteligine gére. aynlma hakkiu, avedma hakkina kenu
danemli nitelikteki islemin kamuya agiklandipr tarihte sahip olunan paylar igin kullamlabilmesine iliskin
csuslart belirleineye yetkilidir. HMalka agtk ortakhk bu paylarn pay sahibinin taleb? izerine, Kurulea belirlenecek
esaslara giire adil bir bedel Gzerinden satin almakla yiikUimlGdae, Halka agtk anonim ortakhklarda pay
sahiplerinin ayrilma hakkina iligkin esaslar Kuorul'un énemli nitelikieki islemler ve ayrilma hakhina iligkin
diizenlemelerinde ver ulmaktadur.

Pay sabibinin SPKu'nun 23 iincii maddesinde belirtilen énemlti nitelikteki islemlere ilishin genel kurul
toplanusima katimasma veya oy kullanmasina haksiz bir bigimde izin verilinemesi. ¢agrinin usuliine uygun
davel yapilmamast veya giindemin geregi gibi ilan edilmemesi hillerinde. genel kurul Kararlarina muhaiil
kalma ve muhalefet serhini wianaga haydetirme sart aranmakszin bir Snceki paragraflaki hitk{int uygulamr.

24.9. Cart yil ve bir dneeki yilda ihrageinin paylar iizerinde iigiineil kisiler tarafindan gerceklestirilen
¢le gegirme teldifleri ile stz konusu tekliflerin fivat ve sonuglan haklanda bilgi:









Yurt i¢i Bireysel Yaturnimerlar; Kuzey Kibns Tirk Cumburiyeti vatandaglan, vurt disinda isgl. serbest
meslek ve mistakil 1y sahipleri dahil Torkiye'de ikametgdh sahibi pergek ve tilzel kigiler, yerlegmek
niyetivle bir tahvim yih iginde Tiirkive'de devamh olarak 6 aydan fazla oturanlar ve Yurt gl Kurumsal
Yaurumetlar tanimlan disinda kalan ve merkezi Ttirkive'de bulunan thim tizel kisilerdir. (Anonim ve
Limited sirketler bu kategoriden bagvurabilir.)

Yurt J¢i Kurnmsal Yatrmnellar: Merkezi ltirkiye'de bulunan a) Araci kurumlar, bankalar, portfoy
yonetim sirketleri, kolehtif' vaturim huruluglar. emeklilik yatimm Tonlarn, sigorta yirketeri. ipotek
finansman kuruluglart, varhk yénetim sirketleri. b) Emekli ve yardim sandiklari. 17/7/1964 1arihli ve 506
sayilt Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20 nei maddesi uyannca kurulmus olan sandsklar, ¢y Kanw
kurum ve kuruluglars, Tiirkiye Cumhuariyet Merkez Banhast ile ¢) niteliklerd itibariyla bu kurumlara benzer
oldugu Kurulca kalwl edilebilecek diger kuruluglardir.

Kurul Karar Organi’ mn i-SPIC-128.21 (30/03/2023 warihli ve 20412 5.k sayili [Tke Kararr hapsaninda portidy
yénetm sirketleri, aract kurumlar ve yaurnim ve kalkinma bankalan tarafindan bireysel portféy ydneticilig
stzlesmesi imzalamiy oldugu migterileri adima iletilen talepler ile gayrimenkul yathem fonlan, givisim
sermayesi vatirim fonlan. unvamnda serbest ve/veya dzel ibaresi yer alan vatirim fonlan ve 111-39.1 sayth
Yatmrm Kuorotuglarmmn Koeolug ve Faaliyet Esaslare Hakkinda Teblig m. 31/1-d kapsanundaki kurueluglarin
tlettigi talepler kurumsal yatirimer grubu kapsarminda degerlendiriimeyecektir,

Bu halka arzda pay satin aimak isteyen Yurt Igi Bireysel Yaurimetlar'in hulka arz talep toplama siiresi iginde
ve isbu Izahname 'nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen bagvuru yerlerinde yer alan Konsorsiyum Uyelerinin
merkez, sube ve acentelerine miiracaal ederek lalep formu doldurmalan gerekoektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatmmelar talepleri igin sadece Konsorsiyum Lidert olan QNB Finans Yatmm'a
bagvuruda bulunabileceklerdir.

Talepte bulunacak yatirimeilar, asagida belivtilen belgeleri, talep formlarmna ekleyeeeklerdir:
Gergel Kigi Yatmmerlar: Kimlik {ntifus ciizdam veya srlicti helpest veva pasaport} fotokopisi

Tiize! Kisi Yatirimendar: [mza sirkiilerinin noter lasdikil Smedi. kurulug gazetesi, vergi levhasi ve ticaret sicili
kayt helgesi fotokopisi

Talep sahiplerinin edinmeye hak kazandiklar sermaye piyasas araglannin kendileri adina agtlnus hesaplara
aktarrimast zorunlodur, Bu konudaki sorumluluk talebi (oplayan kuruma aiitir. Internet, telefon bankacihgs
veya ATM ler vasitasy ile talepte bulunacak yatirumetlann internel subesi. telefon bankacdi@l subesi veya
ATM de islem yapmaya yetkili olma sart aranacakur.

Yurt Igi Kurumsal Yatrimcilar kategorisinde yalmzea Sermaye Piyasasi Kurulu'nun i-SPK 5.2 (19/01/2023
tarihli ve 3196 s.k) savilt llke Kararina uygun alep sahiplerinin talepleri dikkate alinacakur,

Toplanan talepler her bir tahsis grubu igin ayn ayn biraraya petirildiklen sonra. [1-5.2 sayili Sermaye Piyasasi
Araglarinm Saus Tebligi'nin ekinde yer alun talep formuna gire icermesi gercken aspari bilgileri igermeyen
ve Kuzey Kibris Tirk Cumburiveli vatandaglan ite | tirkive de verlesik yabaner uyruklular diginda katan yurt
igi bireysel yutwrnmalarin T.C. kimlik numarason igermeyen kayitlar da iptal edilerek dagitima dahil
cdilmeyecektir, Eksikligh nedeniyle iptal edilen kayitlar wlep listelerinden ¢ihanldikian ve lalepler her bir
tahsis grubts bazmda ayrildiktan sonra, nihai talep adedi belirlenecektir.

Kurumsal yatinmeilarin kendi portfisyieri igin aldiklar: paylac highir suretle yurt igi bireysel yatirimelardan
aluzan vatrrime e heeasiarnina akiarrlamaz Avact koeomlar vatinmm ve kalkimma hankealar ile nartfy vAnetim



ilgili yatruner grubuna iliskin aranan niteliklen tasidigma iligkin gerekli belgelerin talep Jormuma cklenmesi
gerckmektedir.

Kendi grubu igerisinde ~Fsit Dagiim Ydntemi™ne gdre dagiiim yapilzcak Yurt Il Bireysel Yauruncilar grubu
igerisinde yer alan yatinmetlarin misterek hesaplardan girdikderi talepter iplal edilereh dagiima dahil
edilmeyecektr,

Yurt igi Bireyse! Yatnmenar tarafindan iletilen talepler mitkerrer taramadan gegiritecek ve en yiiksek miktarl
talepler dizindaki diger talepler iptal edilerek daZitima konu edilmeyecektir. Yurt [gi Bireysel Yatwimeilar
grubundaki bir yatirimeinin en yiksek miktarh talebini birden lazla konsorsivum iiyesinden iletmesi
durumunda dagitima konu olacak talep Konsorsiyum Lideri taralindan belirlenecektir.

Bilgi eksiklipi nedeniyle iptal edilen hayitlar ile Tzahnamenin 25.2.3.1 maddesi kapsaminda uygulanmas:
durnmunda miikerrer tarama sonucu dagitima dahil edilmeyecek kavitlar talep listelerinden gikarildiktan ve
talepler her bir tahsis grubu bazinda avrildiktan sonra bugvuru taleplerinin satiga sunulan pay miktanndan az
va Jda esit olmasy halinde bitin talepler kargilamir. Taleplerin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmas
durtinunda her bir tahsisat grubuna dagitim, agagsda belirtilen sekilde kendi iginde ayri ayr yapriacaktr.

Dagtna Sckli:
Yurt i¢i Bireysel Yatinmeailar: Esit Dagtim Yontemine gére yapilacakur.

Bu grup icin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden az olinasi halinde biittin talepler kargilanacaktur.
Bu prup igin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden fazla almasi durumunda tahsis editen pay miktar
talepte bulunan yatirimer sayisiia bdliindr ve bu suretle bulunan tutar ve aliindaki alhim talepleri kargilaner.
Kalan (atarlar. talebt tamamen Kargilanamayan vatirimer sayisina biliinerek ayni sekilde dagitdr. Bu sekildeki
dagitim iglemine bu grup igin tahsis edilerek satiga sunulan sermaye piyasast araglarmin tamami dafnilincaya
kadar devam olunur, Dugitim sonucunda ortava ¢ikan miktarfar. miktar konusunda bir alt s koyan
yatinmeilar agisindan gézden gegiriliv. Miktarn bu alt srmrin alunda kalmasy halinde yaurimer istegine nygun
olarak listeden gikanlir ve bu miktarlar tekrar dagitima labi tutolur. Dagitim hesaplamalarinda kiisural ortaya
gihmas) Juramunda, Kiisurat tama iblag edilerck talebi tamamen Karstlanamayan vabwuneitar aragimda,
Konsorsivum Lideri, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve thragg o uygun gérdiigi sekilde dagitum yapihr.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmear: Her bir Yurt I¢i Kurumsal Yatirimer'ya verilecek pay miktarina QNB
Finans Yaurm'in onerileri de dikkate almarak Halka Arz Eden Pay Sahibi ve lhrager tarafindan karar
verilecektir. onsorsiyum Lideri, Yurt Igi Kurumsal Yatimeilar kategorisindeki yatrumemin talebini kabul
edip etmemekie serbest olacaktir.

Yurt I¢i Bircysel Yaunmcilar'in lalep formunu doldurarak talep eutikleri pay miktarun belirimeleri
perekmektedir. Talep miktarimn | (bir) adet ve katlan seklinde olmasi sarttir, Yuet ki Bireyse! Yatrimedar
icin talep edilehileeek azami pay mikrart, bu tahsisat grubuna tahsis edilen toplam pay miktarinin dirtte birini
gegemeyecehlir. Yurl Igi Bireysel Yatmmetlar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara
iliskin alt stnur belirleyebilirler. En dusiik talep miktari 1 (bir) lot olacakr. Ywt Igi Bireyse! Yatimmedar
olarak bagyurantar: T TL nominal degerdeki bir paym 25,3.1. maddede belirtilen fiyatn. lalep edilen pay adedi
ile garptmu sonucu bulunan pay bedelini, Izahname'nin 25.1.3.2.b maddesine gére araci kurumiarin
belirtecekleri hesaplara nakden veya hesaben ve blakaj yéntemiyle taleple bujunma suretivie vatiracaklardir.

Yurt I¢i Kurumsal Yaurnmetlarm talep formuno doldurarak talep ettikleri pay miktarim belirimeleri
gerekmektedir. Talep miktarinin 1 (bir) adel ve katlan seklinde olmasi sarttrr, Yurt l¢i Kurumsal Yatinmeilar
i¢in talep edilebilecek azami pay miktari, bu lahsisat grubuna lahsis edilen toplam pay miktarinm dérite birini



adenmeme riskinin {stlenilmesi koydivia, pay  bedellerini talep loplama  siiresinin bitimini  takiben
ddeyebilirler.

Tam yvatirime gruplanna dagitim saptlirken, dagitim sonacu orlaya ¢ikan miktarlar alt s kovan vatiwtmerlar
agisindan ghzden gegirilecek, ortaya ¢ikon miktarm bu alt siumrim altinda kalmasi halinde yatimmer istegine
uygun ofarak listeden ¢ikarlacak ve bu miktarlar tekrar dagiima tabi tululacakur.

Yaurunet gruplunna belidtilen yontemlere gore dagitun yapilirken, hesaplamalarda kiisurat ortava gikmasindan
dolayr dagitilamayan paylar. pay 1alebi tamamen karstlanamayan yalimmeilar arasinda Konsorsivum 1ideri,
Thraggr ve llalka Arz Eden Pay Sahibi'nin uygun gérdiigii sekilde dagttilacaktir.

QNB Finans Yatirun, talep toplama sdresinin bitimini izleyen e geg 2 (iki} is glind igerisinde dagium
listelerini. her bir tahsis grubu igin ayr ayn kesinlestirerek Ihraggi ve Halka Arz Bden Pay Sahibi’ne verecektir.
thragyr ve Halka Arz Eden Pay Sahibi. dagihm listelerini en geg kendising teslim edilen giin igerisinde
onaylayacak ve onay1r QNB Finans Yatinnm'a bildirecektir.

b) Pay bedetlerinin Gdeame yeri, sekli ve siiresine iliskin bilgi:

Yurt I¢i Bireysel Yatrimelar

Yurt Igi Bireysel Yaurmetlar olarak hatka arzdan pay almak isteyenlerin ishu izahname'nin 25.1.3.2.¢
(Begvurn Yerlerdy maddesinde belirtilen Kounsorsivum Uyeleri*oin ilgili bagvurn yerlerinde talep formu
doldurarak talepte bulunabilirler.

Yurt Iyi Bireysel Yatirimerlar olarak bagvuranlar, 1,00 T'L nominal defierdeki {B) Grubu 1 adet payin 25.3.1"de
belirtilen saug fivatimin, talep edilen pay adedi ile ¢arpinu sonucu bulunan pay bedelini agagidaki Gdeme
segenekierinden hir veva hirden fazlasim seqerek talepte bulunabilirler.

Yurt [gi Bireysel Yaurimeilar olarah bagvarantar talep cttikleri pay bedelini nakden vatrabitecekleri gibi,
hesaplarinda meveut olan ve agagidaki tabloda belictilen dalia nce kredili iglem veya ugiZa satiy gibi islemler
de dahil olmak iizere tarkli bir isleme teminwt olarak gdsterilmemis ve Gzerinde herhangi bir bloke olmayan
hiyinetlerin velveya davizlerin bir veya bickagint teminal gostermek suretivie de pay talep edebileceklerdir.
Odeme seqenekleri sadece “nakden Gcdeme” veya sadece “blokaj yontemiyle talepte bulunma™ seklinde
olabilir. Yur I¢i Bireysel Yaurimeilar igin “Talep Bedeli™. talep citikleri pay adetleri ile pay iyattmin ¢arpinu
sonucy ortaya ¢ikacak (utardsir,

A- Nakden Odeme:

Yurt [¢i Bireysel Yatinmetlar olarak bagvuranlar talep etlikleri pay adedine iligkin Talep Bedeli'ni nakden
ve/veya hesaben yatirabileceklerdir.

8- Biokaj Yontemiyle Talepte Bulunma:

Yurt Igi Birevsel Yatiruneilar ofarak bagvuraniardan Talep Bedeli karsihginda teminata alimacak kiymetler
vesveva dovizler, teminat oranlart ve teminala absta ve bozdurmada uygulanacak fiyatlar agagida
gisterilmektedir:

Teminat Tutan = Talep Bedeli /Teminat katsaves ilgili kiymel igin tabloda belistilen teminat katsayisi

Teminat Teminata Alimda| Teminat Bozumunda

Teminata Alinacak Variik Katsayis1 | Uygulanacak Fiyat Uygulanacak Fiyat

Fonun o giin  in  lon

Framnm oA aitn deis Fran Loeoeaea









Ancak ilgili talep fermunda belinilimek suretiyle, konsorsiyum yesi aract kurumlar ve acentelerin feminata
ahnan vartiklar kendi betirleyecekleri sira ile re’sen paraya cevirme ve bedelleri tahsil vetkisi saklidwr,

Yurt Igi Bireysel Yatnmctlar olarak bagvuranlarn teminatlaninin nakde déntisiim( ile ilgili riskler talebi giren
aract kuruma aittir. Konsorsiyum yeleri ile aconteleri birbirterinden farkli varhikiar temingta kabul edebilirler
ve leminatlan farkls yekilde nakde dénistiirebilirler. Konsorsivam lideri ile acentesi birbirlerinden Farkl
varlikiart teminata kabul edebilirler ve leminatlan farkl sekilde nakde dantistiirebilirler.

Yurt Igi Bireysel Yaturimeilar olarak bagvuru vapanlar. meveut varhklar teminat gdstererek talep formunu
imzaladiklar anda, taleplerini gergeklestirebilmeleri igin dagium listesinin onaylanmasi senucunda almaya
hak hazanrlan paylarin bedelinin teminati teghil etmek tizere teminata ahnan varliklar Gzerinde, hesabin
bulunduu Konsorsiyum [Tycsi aract kurum lehine rehin tesis ediliv. Hak kazamlan pay bedellerinin zamanimda
nakden ve defoten 8denmemesi halinde, teminat niteligindeki varhklar, hichir yaah va da s6z1i ihbar veya
ihtara gereh olmaksizin ve baska bir isleme gerek kalmaksizin, araci kurum tarafindan, yukaridaki tabloda
belirtilen “Teminal Bozumunda Uygulanacak Fiya™ izerinden re sen paraya gevirerch. almaya hak kazanilan
pay bedelleri re’sen tahsil edilir. Bu kapsamda talepte bulunan vatmmeilar, talepte bulunulan arac) kurumu
yelkilendirdiklerini ve bu yetkinin ifasindan dogabilecek her il zararlardan ilgili aract kurumun higbir
sekilde sorumlu olmayacagini gayrikabili ritcu kabul. bevan ve taahhilt etmis olacaklardir.

Her bir konsorsivum {vesi, Kurul’un kredili menkul kiymet alimina iligkin dizenlemeleri ve Kurul Karar
Organt’ nin i-SPK45.4 (24/03/2022 tarihli ve 14/461 s.k) ve i-SPK.45.5 (16/06/2022 tannhli ve 32/917 s.k.)
cergevesinde, llke Kararlart ile uyumiu olacak sekilde kendilerine kredi komitesi ile limit tahsis edilmesi uygun
bulunan yalieimedarm, kredi limitleri dahilinde halmak kaydiyla kredili bayvurulanim kabul edebilirler ve
tahsis edilen kredive iliskin faiz hesaplamasi hosusunda hangi tarih arahiginin esas alinacagy taraflar arasinda
akdedilceeh gergeve sozlegme hitkiimleri uyarinca serbestge tayin edilebilir.

BIST 30 endeksi kapsanundaki paytardan Borsa [stanbul A.$. Pivasalarninda Uypulanocak Gézetim Tedbirleri
Yonergesi'ndeki ilgili hitkiimler gergevesinde, I'edbir Yonetim Sistemi kapsaminda. "Agiga Sans ve Kredil:
[slem Yasag". "Britt Takas" veya "Emir {ptalinin. Fmir Miktar Azaltin ile Emir Fiyal Kétilegtirmesinin
Yasaklanmast” tedbirlerinden herhangi birisi uvgulanmayanlar teminat olarak kabul! edilebilecektir.

Yurt [¢i Kurumsal Yatirumellar

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar sadece Konsorsivam Lideri olan QNB Finans Yatirm®a bagvuruda
bulunabileceklerdir.

Yurt igi Kurumsal Yatrnncilar pay bedellering nakden veya hesaben ddeveeeklerdir. Yurt I¢i Kurumsal
Yatirimerlar almay a hak kazandiklar pay miktarinin belirlenen nihai satts fiyaty ile carpilimast sonucu olugacak
pay bedelini dagitim listelerinin agihlandi@ giini takip eden ikinei iy glind saat 12007 kadar Sdeyeceklerdir.
Yurt Igi Kurtnnsal Yatiimeilae dagiim listelerinin onaylanmasimdan sonra almaya hak kazandiklar: paylarim
bedelierini ddemekten imtina edemezler,

ONB Finans Yaunm. taleptc bulunan Yurt f¢i Kurumsal Yanrimetlarin taleplerini kabul edip etmemehte
serbest olacakur.

¢} Bagvuru yerleri:

Sirket paylarmn halka arzina Yurt Igi Bireysel Yatinmeilar kategorisinden katilmak isteyen yatirimeilar,

agagidaki tiim yetkili aracy kurnmlarin merkez ve gubeleri ile satisa yetkili bankalarin ilgili yubelerine ve emir
iletimine aracibik eden yatinm kuruiuglacmin ilgili subelerine 1alepte bulunmak igin hagvurabilirler.






d) Paylario dagitm zaman ve yeri:

llalka arzdan pay alan yatmmetlann séz kenusu paylan sermaye piyasas: mevzuan geccevesinde MKK
nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye baslanacaktr.

ihraggt kayith sermaye sistemine tabi oldugundan paylar satis aminda leslim edilecektir. Paylar, Thraggi ve
Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan dagitan listesinin onaylanmasiy takiben ve puy bedellerinin Gdenmesi
sartiyla Konsorsivum Uyeleri tarafindan yatunmeilanin MK K nezdindeki hesaplarma aktanlacakur.

Talebi karsianan yatirimedann paylart, kavdi sistem esaslan gergevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum
Us elert ne iletilmesini takip eden en gee 2 (iki) i gfinil Igerisinde ve pay bedellerinin édenmesi sartiyla, kaydi
olaral teslim edilecektir.

25.1.4. Hulka arzin ne zaman ve hangi sarilar altinda iptal edilebitecefi veya certelencebilecegi ile satis
hagladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadiizms dair agiklama:

a. Talep toplama dncesi asagidaki durumlardan birinin olusimasi halinde Konsersivam Lideri vesveya Thragg
ve/veya Halka Arz Cden Pay Suhibi aralarindaki Aracibik ve Konsorsiyum Sozlesmesi'ni diger tarata m{imkiin
olan en Kisa siirede vazih bildirimde bulunmak suretiyle derhdl senu erdivip halka arz durduralabileceh ve/veya
paylarm satig fiyatim degigtirebilecek ve/veya ileri bir tarihe ertelenebilecektir:

i. Yasama, yiirlitme veya sermaye pivasalan veya bankalur ile ilgill karar almaya yetkill organlar tarafindan
vapilan diizenlemeler nedeniyle Konsorsiyvum Lideri ve/veya Sirket ve/veya fhragg: ve/veya Halka Arz Eden
Pay Sahibi'nin Aracihk ve Kansorsiyum Sozlesmesi'nden kaynaklanan yiiklimlitlitklerin verine getirilmesini
imkans1z kilacak veya dnemli dlgiide giicleglirecek hukuki diizenfemeler yamlmasi,

ii. Hatka arzi esash olumsuz etkileyebilecek ¢igtide savas hali, vangin. deprem. su baskinw. ayaklanma. yaypin
terdr eylenteri, salgin hastalik, enegji kuligy, hitkiimet darbesi ve/veya halka arza etki edebilecek tabi aletlerin
ve tabi afet, wluslararas) ihtilatiar gibi milcbir sebeplerin meydana gelmesi,

iii. Konsorsivum Lideri ve Sirket ve Hulka Arz Bden Pay Sahipleri taralindan ekonomik ve siyasi pefigmeler
ile para ve sermaye piyasalarindaki ve/veyn Sirkel'in laaliyel gosterdigi sektdr ya da SickeCin mali
biinvesindeki gelismelerin Halka Arz Edilen Paylar'in pazarlamasina imkin vermeyecek durumda olmas
nedeniyle velerli talebin olusmayacagr ve pivasalann durumu itibanyla halka arzlan beklenen faydanmn
gergeklesmevecedinin 6ngdriilmesi.

iv. Sirkel. Sirket bagh ortaklipy, Sirket hisscdarlan ve yéneticileri alevhine paylann halka arzimi veya fiyatun
ve pazarlamasint etkileyebilecek Slelide dava, vezal veva idari sovugturma, tera takibi veya benzer hukuki
ihtilallarin ortaya ¢ikoug olmasi,

v. Ulke ekonomisini, ulusal veva uluslararast sermave ve finans piyasalarini. Sirket, Sirket’in Taaliyel
gisterdigh sckwort va da Sirket’in mali biinyesini ciddi sekilde etkileverek halka arzin bagarnsim
engelleyebilecek beklenmedik durumlarin ortaya ¢tkmasr,

vi. Ialka Arz sfiresi iginde Sirket’in ve/veva Sirkel bagh ortakhiginm mali duramunda meydana pelen ve
izahnamede yer alan bilgilerin bundan bdyie pergege avkin hale gelmesi sonucunda halka arzinm veva fiyatini
ve paylarin pazarlanmasin etkileyebilecek dlglide olumsuz degiyikliklerin ortaya gihmasi.

vii. Onemli bir sebebin ortuva ¢ikmas) halinde, (Onemli sebep, uvgnlamada “arenili sebep” olarak kabut edilen
durumlar ile dimyanin herhangi bir yerinde veya Tirkiye'de ciddi chonomik ve siyasal <onuglar doguran
gelismeleri de iverecektir.)



ihraggr ve Halka Arz Eden Pay Sahibi aratarmda imzalanan Aracihk ve Konsorsivum Sizleymesi™ni birlikte
feshedebilir ve sizlegmenin feshi durumunda halka arz iptal edilir:

i. Talep toplama siirecinin bastamasindan dagitim listesinin Sirket ve Halka Arz [den Pay Sahibi taratindan
onaylanmasina kadar gegen siiregle dnemil bir sebebin ortaya grkmast halinde,

ii. Uygulamada “dnemli sehep”™ olarak kabul edilen durumlar ile diinvamn herhangi bir yerinde veya
Tirkiye de ¢ciddi ekonomik ve sivasal sonuglar doguran geligmelerl de igerecektir.

iii. Nihai halka arz fivatnn tespitinde Konsorsiyvum Lideri. Sirket ve [Talka Arz Fden Pay Sahibi arasinda
uzlagmaya vanlamamas: durumunda,

iv. Yasama. yiriitnie veya sermaye pivasalun veya bankalar ile ilgili harar almaya yethili organlar tarafindan
yapilan diizeniemeler nedenivie Aracilik ve Konsorsivim Sdztegmesi'nden kaynaklanan yiikinliiiiklerin
yerine gelirilmesini imkinsiz kilacak veya dnemli 6lgitde giiglegtirecek hukuki diizenlemeler yapilmasi.

v. Halka arzi esasll olinmsus etkileyecek dlgiide savas hali. yangin, deprem. su baskini. ayaklanma, yayain
terdr eylemlert, salgin hastalik, eneryi kuhgi, hithtimel darbesi ve/veya halka arza etki edebilecek tabi afet ve
uluslararasy ihtilallarm mey dana gelmesi,

vi, Kansorsivum Lideri, Sirket ve Halha Arz Cden Pay Sahibi larafindan ekonomik ve siyasi geligmeler ile
para ve sermaye piyasalanndaki ve/veya Sirket'in faaliyet gosterdigi sektdr va da Sirket’in mali biinyesindcki
gelismelerin Halka Arz Edilen Paylar’n pazarlamasina imkan vermeyecek durumda olmasi nedeniyle yeterli
talebin clusmayacagr ve pivasalarin durumu itibanyla halka arzdan beklenen faydanin gergeklesmeyeceginin
Gngdriilmesi,

vii. Ihragg ve Halka Arz Eden "ay Szhibi. bunlarn yénetici. dogrudan ve dolayh ortaklari ile bagh kuruluglan
haklkinda paytarin pazarfanmasint 6nemli derecede etkilevebitecek herhangi bir sorugturma, dava ve/veya sair
adli veya idari takip baglatilinas:.

Su kadar ki, halka arzda talebin, satiga sunulan toplam tutardan az olmast halinde, Aracilik ve Konsorsiyum
Soziesmesi‘nin feshi ve halka arzin iptali yerine hatka arz ertelenebilir. Bu durum talep (oplama déneminin
sonunda Konsorsiyum Lideri, fhraggt ve Halka Arz Cden Pay Sahipleri tarahindan karara baglanir.

¢. Dagiim listesinin Sirket ve Flalka Arz Eden Pay Sahipleri tarafindan onaylanmasindan paylann
yatirimctlara leslimine kadar pegen siiregte dimywnn baghica finans pivasalan veya Tiirkive'de ciddi olumsuz
ekonomik ve sivasal sonuglar defuran gelismelerin olugmas: halinde, Konsorsiyum Lideri. Sirkel ve Halka
Ary Fden Pav Sahiplieri arasinda imzalunan Aractlik ve Konsorsiyum Szlesmesi'ni feshedilebilir.

Talep loplama strecinin baglumasindan dagitim listesinin Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri tarafindan
onaylanmasina kadar gegen siiregle, halka arza devami imkénsiz kilacak derecede tnemli bir sebebin ortaya
¢ikmasy durumunda, Aracilik ve Konsorsiyum Sozlesmesi Sirket ve/veva llalka Arz Eden Pay Sahipleri
ve/veya Konsorsivem Lideri taralindan feshedilebilir, Aracilik ve Konsorsiyum Sozlesmesi'nin bu sekilde
feshi halinde. Sirket ve llalka Arz Eden Pay Sahipleri, honsorsiyumun tiim makul ve f{aruralandimlan
masraflarini QNB Finans Yatirnt aractli@ryla Konsorsivurn Uveleri ne ve talepte bulunan yatinmetlarn nakit
basvurularina iliskin talep bedellerinin, TCMB gecelik bore alma faiz oram tizerinden nemalandininig
witarlarin yatrimeidara odeyeceklerdir, Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri. bu sekilde lesih halinde.
konsorsiyuma sang komisvonu dahil herliangi bir komisyon ddemeyecektir. Konsorsivam. fesih halinde.
mahrum kaldiklarn kazanglar nedeniyle zarar, tazminat veya herhangi bir ddeme talep etmeyecektir.



25.1.5, Karsilannmayan taleplere ait bedeller ile yatrimellar taralindan satis fiyatinn iizerinde ddenen
tutarlarin iade sckli hakkinda bilgi:

Karstlanamayan taleplerden dolays olusan iade bedeli dagim listesinin konsorsivum Gyelerine teslim
editmesini takiben derhal ve her haliikdrda en geg lakip eden | (bir) iy lini iverisinde. satisi gergeklestiren
kansarsivum tiveleri tarafindan bagvuru yerlerinde pay bedellerini nakden ddeyen yvatrimerlara tade edilecektir
ve varlik blokesi ydntemiyle basvuran yatinmetann da kiymetlerindeki blokajlar [zahname nin “Halka arza
hagvuren siirect™ basghikh 25.1.3.2 numaraly baliimantin ~(b) Pay bedelierinin ddentme yeri ve sekline iligkin
bilgi™ bashikh kismunda anlatddif sekilde kaldirilacaktr.

25.1.6. Talep cdilebilecek asgari ve/veya azami pay mikiarlar hakkinda bilgi:

Talep miktarinin 1 (bit) adet ve katlan seklinde olmast sartr. Kurul Karar Orgam'mn i-8PK-128.21
(30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayili Lke Karari geregi yatirune: bazinda talepte bulunulabilecek pay tutar),
stz konust yatrmerin dabil oldugu graba wahsis edilen teplam pay tatarimin dértte birini gegemeyeeektir,
Yatirimeilar istedikleri tahdirde talep formunda almak istedikleri mikiara iliskin alt stnir belirleyebilecehlerdir.

25.1.7. Yatirimellann satin alma taleplerinden vazgeeme haklarmna iligkin bilgi:

SPKn'nun § inci maddesi ve Kurul'un T1-5.1 sayili izahname ve lhrag Belgesi Tebligi'nin 24 imcil maddesi
uyarincya, izahname ile kamuva agiklanan bilgilerde, satiga baslamadan dnee veya sats slivesi iginde
yatirnmetlarm yatinm kararnu etkileyebilecek degisiklik veya yeni hususlarin ortaya gtkmasi hilinde durum
Ihraggt veya halka arz eden tarafindan en uygun haberlesme vasitasiyla derhdl Kurul®a bildirilir.

Degisiklik gerektiren veya veni hususlann ortaya ¢ikmass halinde, satis sitreci durdurulabilir,

Degistirilecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren 7 (yedi} i5 glind iginde Sermaye
Piyasasl Kanunu'nda yer alan esaslar ¢ergevesinde Kurulea onaylanir ve izalinamenin defisen veya yeni
eklenen husustara iliskin kismi yvayimlanir,

Degisiklik veya yeni hususlarin yaynnlanmasindan dnce pay satin almak igin talepte bulunmug olan
yabrimetlar, izahnamede yapdan ek ve defisikliklerin yayimlanmasidan itibaven 2 (iki) is giinll iginde
taleplerini geri alima hakkina sahiptirler.

Ayrica, izahnamede herhangi bir degisiklik olmasa dahi yatirnneilar, talep toplama siirest igerisinde talepletini
degistirme yva da geci aima hakkina sahiptirler.

25.1.8. Paylarin teslim yéniemi ve siiresi:

lhrag edilecck payvlar havdilestirme esaslan gergevesinde MKK larafindan hak sahipleri bazinda hayden
izlenecek olup, paylann Giziki teslimi vapiimayacakor. Kaydi paylar azami dagimm listesinin kesinlestiginin
Konsorsivum Uyelerine bildirimini takip eden 2 (iki} is giinii igerisinde ve pay bedellerinin idenmesi sartiyla
teslim edilecektir. Is giinii hesabmda. 17 Mart 1981 tarilli ve 2429 sayily Ulusal Bayram ve Genel Tadiller
[Makkimda Kanun'da sagt 13:00 itibariyle tatil baglangrer olarak kubul edilmiy olan yarim 5 plinteri dikkate
alinmavacakur,

SPK Kuru! Karar Orgam'mn i-SPE-128.21 (30.03.2023 taribli ve 204412 s,k sayih [lke Karar uyarinea halka

arz katilan ve dagiumdan pay alan vaurtmeslar. dagitun listesinin kesinlesmesini takiben hesaplarina aktanian

monloemnlas bsnadnsien et AT darilaane Siheeae Q) rin boyunea borsa disinda salamaz, bagka yatimme
ile ve/veya woptan satiy islemine konu edemesler,












Kurul'un ilgili ditzenlemeleri ¢ergevesinde tahsisat oranlan asagidubi sekilde belirlenmistir. Hatka arz edilecek
taplam 17.000.000 TL. nominal degerli paylann:

- |®] TL nominal degerdeki %[ ®] oranindaki hismi Yurt Igi Bireysel Yatrmcdara,
-] ®] TL nominal degerdehi %] @] aranindaki kisnu Yun i¢i Kurumsal Yaurimeilara.

pergehlestirilecel satglar ivin tahsis edilmistir.

b) Tahsizat degisikiifinin vapilahilecegi sartlar, biiyiikligii ve tahsisat defisikliginde miinferit
dilimler i¢in uypulanabilir yizdeler:

Kurul Karar Organi’nin i-SPK-128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayih ilke Karar: gerefi talep
toplama stiresi sonunda bir yulirimer grubuna tahsis edilen tulan karsilayacak tutarda talep gelmesi
durumunda, anilan grubun tahsisat oranindan diger gruplara kaydirma yapilamayacakiir. Yeterli talep
gelmeyen yatrimer grubu olmast durumunda ise o gruba ait tahsisatim kargilanamayan kismi 8neelikle
varsn  karsilanamayan laleplerin karsilanmasi  amaciyla vurt igi bireysel  vatmmcetlar grubuna
aktartlacaktir. Bu akiarnm sonrasinda veya yurt igi bireysel yatirumedar grubuna lahsis edilen hadar talep
gelmemesi durumunda kalan kisim serbestge diger gruplara akiardabilecektir.

Yeterli talep olmas: halinde, Yurt [gi Kurumsal Yatirimer grubunda her bir yatinmer bazinda dagitilacak
pay miktarimun, halka arz edilen pay miktarizun ol ini asmayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portoy
yinetim sirketinin (PY$) kurucusu vedveya yoneticisi oldufu fontar agisindan s8z konusu simirlama PYS
bazinda ve %03 olurak uyguelanir.

¢)  Yurt igi Bircysel yatirimenlar ve ihiragginin ¢alisanlarina iliskin tahsisat grubunda tahsis
cdilem nominal degerden daha fazla talep gelmesi durumunda uygulanacak dagitun
yintemi/yiintemleri:

Yurt f¢i Birevsel Yaurimcilar'a, tahsisat gruplannda tahsis edilen nominal deferden daha lazla talep
gelmesi durumula uygulanacak farkh bir ydnten yoktur.

d) Tahsisatta belirli yatirnmer gruplarina veya belirli difer gruplara tanimabilecek aynicahiklar
ve bu gruplara dahil edilme kriterleri:

Herhangi bir yatirimer grubuna ayricatilk voktur.

¢) Tek bir yurt igi hircysel yatirmmetlara dagitshmasi dngiiriilen asgari pay tutar:
Yurt T¢i Bireysel Yatrimeilar grubu igin toplam yatirimer sayisinin bu yatinimenr grubuna dagitilacak

toplam pay adedinden az veva esit oldufir durumlarda, tatebi bilgl ehsiklifinden iptal edilmemiy o
gruptuhi tim yatursmetlara en az | (hir) pay dagitufacakur,

Yurt igi Bireysel Yatmetlar grubu igin toplam yatinmer sayisim bu yatinmer grubunga dagilacak
toplam pay adedinden fazia oldugu durumlarda ise hangi yatirimerlara birer adet pay dagmilacaging
QNB Finans Yatienn'in énerileri de dikkate alinaruk Thraggr ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri taralindan
Kurulun 11-5.2 sayili Scermaye Pivasast Araglarninm Satisi Tebligi Madde 197da yer alan esil ve adil
davranilmasi esasi pizetilerek karar verilecektir.

)  Miikerrer talep olmasi halinde wypulanacak esaslar:

Yurt I¢i Kurumsal Yannmalar tamminda bulunmayan vaurnacilann, Yurt [gi Bireysel Yaurimerlar
tahsisat grubuna dahil olacak sekilde bayvurmast esaslir,



Uyeleri'nden esit miktarda mitkerrer talep yapilnussa veya yetersiz bilgi girisinden dolayr kararsiz
Kalimtyorsa Konsorsiyum Lideri taralindan karar verilecehtir

Ancak, talep toplama siiresi sonunda ilgili yaurimer grubuna talisis edilen (utan karsilayacuk miklarda
talep gelmemis ise: mikerrer talepie bulunan yatinmeilarin en yiiksek miktarh 2'nei talep tutarlar da
dikkate alinabilecektir. flgili yatrmmer grubuna tahsis edilen tutarm tamamuon harsilayacak lalep
belirleninceye kadar hesaplamaya bu sckilde devam edilecektir.

g) Halka arz siiresinin erlen sonlandirilma kosullar ve erken sonlandirddabilecek taribler:

Yoktur.

h) Hually arz edilecck paylora iliskin yapilacak tahsisatlara yonelik olarak, ilefilen talepler veya
fiyat tekiiflerinin, islemi vapam veya vapiUmasma aract olan yelkili Kurulug hazainda
belirlenmesinin miimkiin olup olmadifn hakkinda bilgi:

[lalka arz edilecel paylara iliskin yamlacak tahsisatlara yonelik olarak. iletilen talepler veya fiyat
tekliflerinin, islemi yapan veya yapilmasina aracr olan yetkili kurulug bazinda belirlenmesi imtimktinddi.

25.2.4. Talepte bulunan yatmwimeilara, halka arzdan aldiklary kesinlesmis pay miktarimin bildiritme
stireci haklkinda bilgi:

[Talka arzda talepte bulunan vatrrimeilann, dagitim listelerinin onaylandifn giinii takip eden is giini talepte
bulunduklan konsarsiyum iivesine bagvurarak halka arzdan aldikian kesinlesmis pay miktarlarin Ggrenmeleri
mintkiindiir,

25.2.5. Ek satis islemlerine iliskin bilgi:

4) Toptanan kesin taicbin satiga sunulan pay miktarindar Fazly olmasi halinde mevenl ortakiara
ait paylarin, ck satiga konu olup olmayacag haklkinda hilgi:

Ek satrg yapitmas: planlanmamaktadir.

b) Ek satisa konu olabilecek paylarin azami nominal de@eri ve oranlar ile satg yiintemi ve
siiresi;

Yolktur,

¢) Ek sausin aract kurumea ortaklardan 6ding ablmacak paylarm  salsi  yoluyla
gergeldestirilmesinin planlandag asmi ile ilgili agiklama:

Yokiur.

d)  Yatirmeldarnn karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bhilgiler:
Yoktur.

25.3. Paylarm fiyahmin tespitine iliskin bilgi

25.3.4, § TL nominal degerli bir payin satis livats ile talepte bulunan yatirimemin Katlanacaf naliyetler
haklanda bilgi






25.3.4. Ihrageinin yinetim kurulu dyeleri ile yonetimde s6z sahibi Kisilerin veva iliskili kisilerin
(bunlarin esleri ile birinci derecede kan ve sihri hisimlazn) geemis yil ile igerisinde bulunulam yil
icerisinde iktisap cttifii veya iktisap etme haklana sahip olduklar: ibrager paylar igin ddedikleri veya
ddeyveecklert fivatile halka arz fivatinm Kargslastirilmas::

Yokiur.
25.4. Araclik Yiiklenimi ve Halka Arza Aracilhik
25.4.1. Halka arza aracilik edeeek yetkili kuruluglar bakkinda bilgi:

Halka arza aracilik edecek konsorsivum fiyesi yetkili kuruluslara tliskin bitgiler isbu lzahname nin 25,1.3.2.¢
maddesinde yer almakladir.
Yurt lgi Kurumsal Yauruncitar. ioleplerini sadece Konsorsiyum Lideri olan QNB Finans Yatirio @ bagvuruda
bulunarak iletebileccklerdir.

25.4.2. Halka arzin yapilacagi iilkelerde yer nlan saklama ve ddeme Karuluglarimn isimleri;

Halka arz sadece Tirkive Cumhuriyeti'nde gergekiestirileceginden. payluriny saklamu. takas ve Odeme
islemleri Takasbank ve MKK taraiindan gergeklestirilecektir,

25.4.3. Aracihlk tiirii haklanda bilgi:

Kousorsiyum Lideri ve Konsorsiyum Uyeleri “En lyi Gayret Aracih@t” yoluyla sabisa aracilih edeceklir. Bu
nedenle salista yiiklenimde bulunan herhangi bir kit ya da kurum bulunmamakiadir.

25.4.4. Aracilik sizlesmesi hakkinda bilgi

ONB Tinans Yaurim. Sirkel. Halka Arz Liden Pay Sahipleri ve paylann halka arziny gergeklestirecek aracs
hurufuslar arasindaki Aracihik ve Konsorsiyum Sozlegnesi | o] tarihinde imzalanmistir,

847 konusu stzlesme, aracihfim irdi ve kapsami, Sirket, Halka Arz Bden Pay Sahipleri, Konsorsiyum Lideri
vie Konsorsivum Uyeleri'nin hak. yikitimlolik ve taahhiitleri. aracihk konmisyonu ve masraflar, satis ve
dagitima iliskin hiiktimler ile aracthk ve halka arz iptal kosullanma iligkin hiiktimleri igermektedir.

Paylarin satis siirecinin baslangicindan Snce veya satis tarihleri igerisinde is bu lzahnamenin 23.1.4. numarah
maddesinde belirtilen durunmlann ortaya gtkimast durumunda Konsorstyum Lideri ve/veya Sirkel. paylarn
halka arznm ericleme ve/veya satig fiyatinmn degistirilmesini talep etme ya da stzlesmeyi leshetme hakkina
sahiptir.

25.5. Halka arza iliskin ilgili gergek ve tiizel Kisiterin menfaatteri:

Sirkel. sermaye artirimu yoluyvla halka arz edilecek paylar dzerinden halki arz gelivi elde edecektir. Sirket
paylarmin halka arzinda sahip oldugu paylarn satan hissedar pay satiy geliri, halka arza aracihk eden yatinm
kuruluglan ise halka arza aracith komisyonu elde edeceklerdir. Halka arz sirasinda. halka arza aracihik eden
aract kurulusun halka arza aracilik komisvonu, hukuki danismanhk bdrolarmm damsmanhik ticretl ve bagimsiz
denelim sirketinin denetim ticreti elde etmesi sdz honusu olacakbr. Stz konusu maliyetler, ksbu lzahname nin
28.1 nuimarah “Tlalka Arz Geliri ve Malivetleri™ baltmitinde ayrintili bir ekilde agiklonmaktadir,

Thrage mn meveut pay laroun halka arzindan Ilalka Arz Eden Pay Sahipleri pay satist geliri: Sirket sermaye
articumindan halka arz geliri: hatka orza arocthik eden vaurmm kuruluglar ise halka acza aractlik homisyonu elde
edeccklerdir,

Sirkel dle halka arzda Kaonwarcavom idert olarsh vérev sl ONRB Finane Yaoron Monkol Dederler A S



arasida herhangl bir sermaye iliskisi yoktur, Konsorsivum Lideri™nin halka arz iglemi nedeniyle elde edecegi
aracihik kamisyonu haricinde dogrudon ya da dolayh ofarak hulka arzin basartsina baglannus bir ckonomik
gikart bulunmamaktader.

Sirket ile bagimsiz huhukgu raporuny hazodavan Devrim Ganiz Gokee Avukathk Birosu (GRC Partners)
arasincla herhangi bir ¢ekar veya menfaat gansmasi bulunmamaktado. Devrim Giiniz Gokge Avukathk Biirosu
(GKC Partners) ve $Sirketl arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Devrim Craniz Gokge Avukallik
Birosu (GKC Partners} nun dogrudan ya da dolayh olarak halka arzm basansima baglannus bir ekonomil
gikan bulunmamaktadir, Devrim Giiniz Gékee Avukathk Birose {GKC Partners) nun Sirket ile arasinda,
halka arza ilishin sunulan hukuki  damsmanhk  hizietleri digtnda bir hokuki - damgmanhk  iligkisi
bulunmamaktadir, Devrim Giniz Gikge Avuharlik Birosu (GKC Partners) halka arza ilishin sunulan hubuki
danigmanhk hizmetleri i¢in damsmanlik {iereti elde etmekiedir.

Sirket ile mali tablolarmn bafumsiz denetimini yapan DRT Bagimsiz Denelim ve Serbest Muhasebeci Mali
Misavirlik A.S. (member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited) ile arasinda ¢ikar ¢atismasi veya herhangi
Bir mentaat gatismasi bulinmamaktadir. DRT Bagimsiz Denctim ve Serhest Muhasebeci Mali Miisavirlik AS.
tmember of Deloitte Touche Tohmatsu Limited) ve Sivket arasinda hechangi bir sermaye iliskisi yokiur, DRT
Bagunsiz Denetim ve Serbest Muohasebeci Mali Misavirlik A.S, (member of Deloitte Touche Tohmatsu
[imited) dogrudan ya da dolayll olarak halka arzin bagsansina baglanmig  bir ckonomik  ¢ihar
bulunmamaktadir. DRT Bagunsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mitgavirlih A.S. (member of Deloitte
Touche Tohmatsu Limited). §irket fle arasinda bagimsiz denetim galismalarintn yiirtititimesine iligkin vapmy
oldugu antasmalar haricinde, herbangi bir anlasma bulunmamaktadi. DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Misavirtik A.S. (member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited). Sickel’e sundugu bagimsiz
denetim hizmetleri kapsaminda {icret elde etmektedir.



26. BORSADA ISLEM GORMEYF iLISKIN BILGILER

26.1. Paylarin Borsada islem girmesi igin bagvuru yapihp yaplmadi@ ve bilinivorsa en erken iglem
giirme tarihleri:

lMalka arz sonrasinda paylarin Barsa Istanbul’da Yildiz Pazar'da islem gérmesi igin [#] tarihinde Borsa
[stanbul’a bagvuru yapilmistr.

Halka arzin tamamlanmasi, bu paylarin Borsa'da islem porecegi anlamima gelmemekte olup. halka arz edilen
pay larin Borsa'da islem gérebilmesi. Borsa mevzuatinim ilgili hitkiimleri gergevesinde Borsa'nin verecegi
olumlu karara baghdr. Paylann Borsa®da islem gérme tarihi. Borsa™nin yapacag: duyuru ile belirleneecktir,

26.2. Ihrageanin aym grup paylarinm borsaya kote olup olmadigina/borsada islem giriip gormedigine
veya bu hususlara iliskin bir bagvurusunun bulenup bulunmadiina iliskin bilgi:

Yoktur.

20.3. Borsada islem girmesi amaclanan paylarla es zamanh olarak;

- Sz konusn paylarla aym grupta yer alanlarin talsisli/nitelikli yatirnmerlara satiga konu edilmesi veya
satin alimmastun taahhiit edilmesi veya,

- Thrag¢er’mn bagsks bir grup payuun veya sermaye piyasasy araglarinin tahsisli/nitelikli yatirimeifara

satisa ¥a da halka arza kenu edilmesi durnmunda ba iglemlerin mahiyeti ve bu istemlerin ait oldugu
sermaye piyasasi araglarinin savisy, nontinal de@eri ve dzellikleri hakkinda ayrmnih bilgi:

Yoktur.

26.4. Pivasa yapict ve pivasa yapieih@in esaslan:

Yoktur.

26.5. Fiyval istikran islernlerinin planlamp planlanmadigi:
FFival istikrar iglemicrinin gergeklestirilmesi planlanmaktadsr,

26.5.1. Fiyat istikrar1 islemlerinin yerine getirilmesine yonelik garantinin olmadigina
iliskin a¢itklama:

QNDB Finans Yatimm, Gitlermak Ao Sanavi [ngaatl ve Taahhiit A.$S. pavlanna yonelik olarak liyat istikran
islemlerinde bulunmay s planlamaktadr. Ancok, QNB Finans Yatuum Gyat istikrar islemlerini hesin olarak
yerine getirecegine iligkin bir taahhiit vermemektedir. QNB Finans Yatirim, fiyat istikrars iglemlerine hic
baslamayabilecegi gibi fivat istikrars iglemlerinde bulunmasi halinde de gerekgesini agiklamak suretiyle, bu
islemi istedigi her an sona erdirebilir.

20.5.2, Fivat istikrary islemlerinin per¢eklestirilebilecegi zaman aralign:

Paylarmn borsada islem gérmeyve baslamasidan itibaren 30 gindiir.

26.5.3. Fivat istikrarina iliskin iylemleri gerceklestirebileeck araci kurumun ticaret unvanr:

QNB Finans Yatumm Menkul Degerler A5,

sebilecegine iliskin



Fiyat istikraring saglayier istemler en fuvta 26,52 numarah maddede belictilen stirevle smirlidie, Pav lvat.
fivat istikrarnn sadlayier islemler sonucunda yiikselmis olsa bile, bu stirenin bitiminden sonry tekrar ditgebilir.

26.5.5, Fiyal istikranim saglayvicr islemlerin smuics:

Fiyal istikrannt suflayter islemlerde amag. pay fiyutinm halka arz fiyaunm aluna ditsmesi halinde alimda
bulunarak fivat istikrarina bellt hir siireyle katkhida balunmaktir. Ancak bu iglem. herhangi bir fiyat taahhiidii
niteliginde degildir ve fiyat istikrart iglemlerinin gereklestirildigi donemde payin pivasa fiyat piyusa
kegullarina gore olmast gereken fiyata gore yitksek olahilmekledir. Fivat istikrarun saglaye islemlerde halka
arz [iyabmm Gzerinde emir verilemes,

26.5.0. Fiyat istikran islemlerinde sorumluluk ve bu iglemlerde kullamlacak kaynagin uiteligi:

Fiyat istikrarr iglemlerine iligkin tim sorumluluk. bu islemleri gergeklestiven aract kurum QNB Finans
Yatmrim'a gittir, QNB Finans Yatrum, Giillermak Agir Sanavi Insaat ve Taahhiit A.§. ve iialka Arz Eden Pay
Sahipleri Gillermak Cmlak Yapi Ingaat Yatinm Anonim Sirketi ve Gillermak Turizm isletme Yalirim Anonim
Sicketi arasinda | @ tarihinde “Fiyat Istikran SOzlesmesi™ imzalannsur.

Fiyat istikrarn saglayier islemlerde, Ortak Satizima Konu Paylardan elde edilecek kavnaklardan saglannak
tzere loplam kaynak, halka arz edilen tiim paylarin satisiin gergektesmesi durumunda brit halka arz gelirivin
%20'si ile stmirl olacakur ve maksimum 17.000.000 * %20=3.400.000 TL nominal degerli pavlarin karsihgr
kadarlik tuar fiyat istikear: islemlerinde kullamlabilecektir,

Buna gore halka arzin tamamen gergeklesmest halinde maksimum 3.400.000 TL nominal degere, hatka arzin
kismen gergeklesmesi halinde satlan nominal deguerin %20°si kadar paylardan 6ncelikle Halka Arz Eden Pay
Salipleri’nin elde edecegi halka arz gelirinden kargilanmak (zere, $irket’in halka arza honu Lim paylarinin
BIAS ta islem gérmeye baglamasindan itibaren 30 giin ile sinirli kalmak kaydiyla fiyat istikrarim saglayice
iglemler igin kullanilmak Gizere QNB Finans Yatuim nezdinde agilacak (*Fon Hesabi™ na koyacagimi taahhiit
etmiy ve hesap lizerinde tivat istikrariun teminini saglayict islemleri yapma konusunda QNB Finans Yatinim'
tam olarak yetkilendirmigtir.

RBununia beraber, halka arzda yeterli 1alep toplanamamasi durumunda dneelikle |lalka Arz Lden Pay
Sahipleri‘ne ait olan meveut paylann satpimn iptaline gidilecektir. Bu durumda liyat istikrarim saglayacak

islemlerde kullanilacak lonun planlanandan daha az olmast ihimali bulunmaktadir.

26.5.7. Yatirimailarin karar verme sfirecinde etkili olabilecek diger hilgiler:






. Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

Halka Arz liden Pay Sahipleri, 25.03.2024 (arihli taahhiitleri ile Borsa'da islem gérme larihi itibaryla
igtirak portliytinde bulunan, halka arza konu $irket paylarun Borsa Istanbul’da iglem gérmeve hagladig)
tariliten itibaren 365 (igyiizaltnusbes} giin boyunca satmayarak. dolasimdaki pay miktarins
arthirmayacagnu ve SPK nm Pay Tebligi (VII-128. 1Y nin 8'inci maddesinin emredici hitkmii uyvarinca
halka arz edilen paylarin borsada iglem pormesinden itibaren hir yil siirevle sz konusu paylan halka arz
fiyatimin altindaki bir fivattan borsada satmayacagini. 67 konusu paylarin halka arz fivalinim altinda
borsada satilmasi sonueunu doguracak sekilde herbrangi bir isleme tahi twtmayacagini ve borsa diginda
satig yapmast durumunda satiga konu paylan alanlarin da bu simirlamaya tabi olacagimi kabul. beyan ve
taabhiit etmigtir, ($iipheye mahal vermemek adina. paylann Borsa [stanbul’da islem gérmeye hagladig
tarihlen itibaren 30 giin sfircyle gergeklestirilecek olan Nyat istikrars iglemleri neticesinde veya basha bir
suretle Halka Arz Lden Pay Sahipleri nin Halka Arz Edilen Paylar'dan edinehilecegi paylar harigtir.)

IMTalka Arz Cden Pay Sahipleri ayrica. 25.03.2024 tarihli taahhiitleri ile, Borsa'da islem gérme tarihi
itibariyla igtirak poriféylinde bulunan, halka arza konu $irket paylarim (herhangi hir siipheye mahal
vermienieh adi, halka arz edilen paylar harig (wtulmaktadir) primli olarak halka arz edilen paylarin Borsa
Istanbui’da islem pormeye basladigr tarihten itibaren 365 giin boywica Borsa Istanbul da ya da Borsa
Istanbul disinda satmayacagini, bagka yahrimer hesaplaring virmanlamayacagin veya borsada dzel emir
ile ve/veya loplan satg islemine konu etmeyecegini beyan ve taahhiit etmistir.

c. Sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda verilen taahhiitler:

isbu [zahname™nin 27.3. bollimiintin (b) bendinde yor alan taahhiitler. SPK nin V11-128.1 sayili Pay
Tebligi nix 8'inci maddesinin 1Vinci fikrast ile SPK Kurul Karar Organi'nin i-SPK-128.21 (30.03.2023
tarihli ve 20/412 s.k.) sayili llke Karars kapsaminda verilmesi gereken taahhtitleri de hapsamaktadir.

. Yetkili kuruluslar turafindan verilen taahhiitier:

Yokiur.

c¢. Taahhiitierde yer alan diger 6nemli hususlar:

I
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3. GES Projesi Finansmani

Sirket, halka arzdan elde edecefi Tonun vaklagik %25 ile %30 oraminda Polonya ve ingillere’de
gergeklestirmeyi planladign GES yaurnmmda kullanacakie. Sirket, GES vatimmlan ile uzun vadeli
stirdariilebilit biiyiime saglamayt ve gevresel etkivi azalimayr hedetlemektedir. Sirket, gergeklestirmeyi
plantadigl GES yatrmum ilgili b8lgelerde yer alan istiraklerinde. bagh ortaklikiarinda veya ortak
girisimlert tzerinden gergeklogtivecektir,

4. Finansman Maliyetinin Azaltilmas

Sirkel, finansal bor¢lannt erken Gdeyerek nakit yonetimint daha da verimli hale gelirmek amacryla halka
arzdan elde edecegi fonun yaklugik %5 tle %10 orammndaki kismuni lingnsal borglarint azaltmakia kullanmay)

I~
n



29. SULANMA ETKISI
29.1. Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktan ve yilzdesi:

Sermay e artinnn ve artak sabgt geklinde yapilacak hatka arz sonucu olarak sermave artinmr tarahinda yapilacak
[2.750,000 adet nominal pay thrag edilmesi neticesimle sermaye artging katilmayan meveut ortaklar igin
meveut hisse pay oranlarinda sulamna etkisi olacaktir.

Halka Arz Fiyat [®] [e]
Halka Arz Edilecek Pay Adedi [e] [}
Sirket igin Halha Arz Maliyeti [e] [*]
lalka Arz Briit Geliri |e] [®]
Halka Arz Nel Geliri [®] [®]
Ozlaynak (31.12.2023) [o] [e]
Cikariineg Sermaye [®] [@]
Pay Basina Defter Degeri [®] [®]
Meveul Ortaklar igin (Pozitif) Pay Bagina Sulanma Etkisi (TL) [@] [o}
Mevew Chitubdar igin (PozitiD) Pay Bagina Sulanma Etkisi {%) (o] [®]
Yeni Oraklar igin Pay Bagina Sulanma Ethisi (TL) {®] [®]
Yeni Orlaklar i¢in Pay Bagima Sulanma Eikisi (%) [e] [»]

29.2. Meveat hissedarlarin halka arzdan pay almamalar: durumunda (yveni pay alma baklarmm
kullanmamalar durumunds) sulanma etkisinin tutar) ve yiizdesi:

Halka arzo hatslmayan meveut ortaklar igin (pozitify poy basina sulanma etkisi {e] TL ve % [e)]
seviyesinde alacag) hesaplanmaktadir.

Halka arzdan pay alacak yeni ortaklar igin {(nepati/poziti) [ ®] oraninda sulunma ethisi sdz konusu olup.






Hukuken Raporn

Isbu Izahname'nin § numaral ekinde vatirimeilarin incelemesine sunulan bagimsiz hukukgu raporu Devrim
Griiniz Gdkge Avukathik Blrosu {GKC Partners) taralindan hazirlanmsgtor,

Adresi: Ferka Signature. Biivitkdere Cad. No: 175 Kat: 10, 34394 Levent. [stunbul

Telefon: 0212 355 1300

Faks: 0212 355 1301

Ekli hukukgu raporunda da aynica belirtildigi Gzere. Devrim Giiniz Gokge Awvukathk Bilivosu (GKC
Partrers) nun hukukgu raporunun ighu [zahname kapsaminda kamuya agiklanmast konusunda nizasy
bulunmakiadir.

Diger A¢thlamaluar

Yuharida bahsi gegen ve Sirket'e arncilik hizmetleri, hukuki damgmanlik hizmetleri ve bagimsiz denetim
hizmetleri sunan highir taraf. tacalindan ihrag edilen va da Sirket’e ait menkul kivmetleri ya da Sirket'in
menkul kiymetlerini elde etme hakki veren yu du tashhiit eden opsiyonlara sahip degildic. Ayni taraflarn $irket
ile herhangi bir istihdam, ydnetim, denetim ya da sermaye baglantisi bulunmamaktadir.

Sirkel’e yukanda bahsi gegen hirmetleri sunan taraflar haricinde, izahnamenin genelinde muhtelif sekisr
raporlarindan, pazar arasirmalarindan ve halka agik olan veya olmayun gesilli kaynaklardan elde edilen
bilgilere yer verilmistic, Sirket elarak burada verilen bilgilerin aynen alindifi. Sirket’in bildifi veya ilgili
ligiincii gahsin yayvmladig bilgilerden kanast getirebildigi kadaryla, agiklonan bilgileri yanhs veya yaouliic
hale getirecek herhangi bir eksikligin bulunmadiging beyan ederiz. Ugtineil kisilerden alinan s6z konusu
bilgilerin kaynaklars ilgili biliimlerde verilmekte olup. bu bilgilerin dogrulupunu teyit ederiz. Ote yandan, tim
iiciineii kisilerden alinan bilgilerin giivenilir oldugu diigtiniiimekle birlikte. bagimsiz bir dogrulama igieminden
gegirilmemiglir.

o R e o T :lde ettipi bilgilerden kanaal getirebildigi
hangi bir eksikligin bulunmadiging ve séz









32.1.2. Kurumlaren Yergilendiribuesi

5320 savilh Kurumiar Vergisi Kanunu ("KVYK™) uyarinea sermaye sirketleri. kooperatifler. ikiisadl hamu
kuruluglary, dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler, is ortakliklan, kurum kazanglar Gizerinden Kurumlar
vargisine tabidirler, Kurumlann vergilendirilebilir kirlan Vergi Usul Kanunu ve diger Tiirk vergi kanunlarina
gore belirlenmekiedir. 2024 yilta ait kurum kazanglarina da uypuolanacak olan kurumlar vergisi aram %257 Lr.
KV da tam ve dar mitkellefiyet olmak fizere iki tir vergi mkellefiveli tammlanmigur. KVK uyarinca bir
huruniun Tam Mikellef olarak degerlendivitebilmesi igin: (i) kanunt merkezinin Tirkiye de bulunmasi veva
(ii) kanuni merkezinin Tirkiye diginda bulunmasina ragmen is bakimmdan istemlerin hilen toplandigi ve
yonetildifi merker olan is merkezinin Tiirkiye'de bulunmasi gerekmektedir. Tirk vergi mevzuati gergevesinde
belirtilen bu tki sarti saglamayan bir kurum Dar Milkellef olarak degerlendiritir.

Tam miikellet kurumiar gerek Tiirkiye iginde gerckse Torkiye dipinda elde ettikleri kazangtarim tamami
tizerinden Tiirkiye'de vergilendirilirler, Dar Miikellef kurumiar ise sadece Turkiye'de elde ettikleri kazanglan
{izerinden verpilendirilicler.

Dar mitkellefivete tabi kigiler bakinundan menkul sermaye iratlannm Tirkive'de elde edilmiy olarak kabul
edilebilmesi igin sermavenin Tiirkiye'de yatinlnus olmas) perekmekiedir. Dar miikellefivete tabi kigiler
bakimimndan deger artis kazanglarinin Tiickive®de etde edilmiy olarak habul edifebilmesi igin sz konusu deger
artly hazancim doguran {sin veya muamelenin Tiirkive'de ifs edilmesi veya Tiirkiye'de degerlendirilniesi
gerekmektedir. “Tirkive'de degerlendirilmesi™ ifadesinden maksal ddemenin Titrkiye'de yapilmast veya
ddeme yabanct bir filkede yapilnng ise, Tirkiye'de &deyenin veva nam ve hesabina ddeme yapilanin
hesaplarina intikal ettirilmesi veva kdnndan aynilmasidir.

KVK'nin 32. maddesine gire Borsa [stanbul Pay Piyasasmda ilk defa islem piirmek ve sermayesinin en az
Y%207sini temsil eden paylar halka arz edilen kurumbarin karum kazanglanma uygulanacak kurumlar vergisi
arant. paylarin ilk defa halka arz edildigi hesap ddéneminden baslamak Gzere bes hesap dénemi boyunca
(narmal oran olan %235 {izerinden) iki {2) puan indirimli olarak uygulanacags hitkim altina alinmuster.

32.2 Paylarin elden gikarilmasy karsih@imda saianan kazanglann vergilendirilmesi
32.2.1 Borsada isiem géren paylano vergilendirme esaslavi:

2006 ve 2025 yillan arasinda BIST te isiem gdren paylarin elden ¢ikanlmast sonucu saghanan deder arbig
kazanglaroun vergilendirilmesi GVEK nin Gegici 67. maddesi gergevesinde gergeklestiritmekiedir. GVK 'nin
Gegici 67. maddesi kapsaminda defer artiy kazanglan islemlere aracitlih eden bankalar ve aract kurumlar ife
saklayior hurufuglar tarafindan yapilan tevkifar ile vergilendirilmekledic. GVK nin Gegici 67. Maddesinin
yirlirkik siiresinin 31 Aralik 2023 tarihinden sonraya watiimamas) veva herhangi bir sekilde kapsaminin vergi
mevzuatina dahil editmemesi durumunda 31 Arahk 2025 (aribinden sonra asagda agrklandi@n Gizere (Bakmiz.
3322 Genel Olarak Pav Al Satinr Kazanglarmi Vergilendivifmesi) (Yaurim Oriakhig Payvlan Harig),
BIST te iglem gbren paylann elden ¢ikarilmasindan soglanacak deger artis hazanglarr genel hitkiimler
cergevesinde vergilendirilecektir.

Digerlerinin yam sira. BIST te islem woren paylarin alim satunma aracilik cttikieri yatunmelar warafindan
saglanan gelirlerin vergitendirilmesinden viikiimli olan ve dolayisivla vergi tevkilatint yapoakla sorumiu
tutulan tarailar bankatar, aract kurumlar ve saklavier kuruluslardir. Bankalar, aract kurumlar ve saklayvic
(suklamaciy koruluslar revkifar yiikiimloliikleri tahtindaki ileili vergl beyvanlarini. Gger ayhik dsnemler itibarryla
bevan edeceklerdir, Istanbul Tokas ve Saklama Bankast A.S.-MKK disinda saklavier kurulustardan saklama



BIST'te islem géren bir pavin bagke bir banka veyy wsracr Kuruma naklinin istenmesi halinde, nakli
pergeklestireceh banka veva aracr kurum nakli istenen kiymetle ilgili ahs bedeli ve alig tarihini naklin
yaptlacagi kurwma bildirecektir, Bildirilecek tarih ve hedel. levkilat matrahinin tespitinde dikkate alinacaktir.
Sz konusu payltarin bir bagka kisi veya kurum adina nakledilmesi halinde alig hedelinin ve alty tarihinin ilgili
barka veya aract huruma bildirilmesinin yan sira islemnin Malive Bakanliina bildiriimesi gerckimekiedie, Bu
bitdirimler, basko bir kisi veya kurum adma nokhlin avin banka veva aracr kurumun  biinyesinde
gereeklestirilmesi veya kivmetin sahibi tarafindan fiziken teslim alinmasi halinde de yapilir.

Saklayiet kuruluglar, bankalor ve aract kurumidar waralindan vapilacak vergi tevkifati orant kanunen %13 olarak
belirlenmistir. S8z konusu tevkifat oram bankalar, arac Kuruluglar ve saklaywer karuluslar taralindan agagida
yer alan pelirler Gzerinden uy gulani:

a) alim satimina aracilik ettiklert menkul kiyinetler ile diger sermayve pivasast araglarnim alis ve saus
bedelleri arasndaki (ark;

D) almuna arscthk ettikleri menkul Kiymet veya diger sermaye pivasas) araclarinim tlfas halinde alig
bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark.

¢} menkui kiymetlerin veya difer sermaye piyasas araglarimin tahsiline aracihk ettikleri dénemsel
getirilert (herhangi bir menkul kivinet veya diger sermaye piyvasasi aracing bagl olmayan),

dy aracithk ettikleri menkul kiymet veya dier sermaye piyasasi araglarmin ddilng iglemlerinden
saglanan gelirler

Ancak, GVK ve 200 2/3141 sayili Bakanlar Kurulu Karan (*BKK™) uyarinca, kanunen %15 olarak belirlenen
tevkilal orani: (i) paylara ve pay endekslerine dayah olarak yapilan vadeli islem ve opsivon stzlesmeleri,
BIST 'te iglem géren araci kurulug varantlarr dahil olmak zere paylar (menkul kiymetler yalirnm ortaklik
pavlart harigy ve pay vofun fonlarinin katilma belgelerinden elde edilen kazanglur Hazine ve Maliye
Bokanlifi ' nea ibrag edilen aluna dayah devlet ic borgfanma senetleri ve 4749 sayth Kamu Finansman ve Borg
Y daetiminin Ddzentenmesi 1 lakkinda Kanun uyannca kurulan varhk kiralama sirketleri taratindan ihrag editen
aluna dayah kira sertifikalarindan elde edilen kazanglar igin "0: (1) KVK 'mo 2/1 maddest kapsanindaki
miikellefler ile minhasiran inenkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci petirileri ile defer artis kazanglan
elde etmek ve bunlura bagh haklar kullammak amaciyla faaliyetle bulunan mikelleflerden 6362 sayih Sermaye
Pivasasi Kanunu'na gdre kurulan yatinm fonlar ve yatirnn ortakhklariyla benzer nitelikte oldugu Maliye
Bakanhginea belirlenenler igin %0: ve (i) (i) numaral ait kinlimda belirtilen gergek kisi ve kurumlar harig
olmak tizere, (i) numarall alt kirihimda belirtilen diginda kalan kazanglar i¢in %10 olarak uygulamr.

Yattnimelar yukarida belirtilen oranlanm iteride degisiklige vgrayabilecegini gdz dolinde bulundurmahdir,

Paylar degiyik tarihlerde alindihtan sonra bir kisminm elden gikaritmas: halinde tevkifat matrahunin tespitinde
dikkate alinacak ahs bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢tkar melodu esas alinacakur. Paylarin alunindan
dnce elden gikartmast durumunda, elden ¢rhardma tarihinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak sz
Kunusu tutar Gzerinden tevkifat vapilacak tutar tespit edilit. Ayot giin iginde birden fazla alim satun yapilimasi
halinde o giin igindeki alig maliyetinin tespitinde aghikli ortalama yéntemi uygulanabilecektir. Als ve saus
islemleri dolayisiyla 6denen komisyonlar ile Banka ve Siporta Muameleleri Vergisi tevkilal matcahinm
tespitinde dikkate alinr.

282 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi uyarinca menkul kiymet ve diger sermaye piyasast araglanna iliskin
tirler (i) sabit getirili menkul kivmetler: (i) Jegishen petirili menkul krymetler: (iti) difer sernaye pivasasi
araglar ve {iv} yatinm fonlan Kaulma helgelerd ve vatirun ortakhklan paylan olacak sekilde belirlenmistir.
Paylar ve pay endekslerine dayals olarak yapdan vadeli islem ve opsiyon stézlesmeleri. menhkul kiymetin dahil
olduzu sl icinde degerlendirtlecektiv. Bu kansamda nav ve pay endekslerine davah olarak vamlan vadeli



Uger avlik dénem igerisinde, birden fazla pay ve aymi lirden oldufu kabul edilen menkul kivmet alim saum
iglemi yapiimas halinde wevkifatin gergeklestirilmesinde bu islemler tek bir iglem olarak dikkate alinr. Pay ve
avm tiirden oldugu kabul edilen menku! kiymet alnm satnmmndan dofan zararlar takvim yils asilmamak kaydiyla
izleyen dig ayhk dineme devredilir ve takip eden dénemletin tevkifal matrahindan mahsup edilir. Takvim
yilimn son {i¢ ayhik dénentinde oiugan zarar twtanmn izleyen déneme aktanlmas) milmkiin degildir. Dovize.
altina veya bagka bir defiere endeksli menkul kivmel veya difer sermaye piyasas: aracinin ahiy ve satig bedeli
olarak iglem tarihindeki Tiirk Livast karsihklary esas almarak tevkifal matrah tespit edilic. Menkul kiymet ve
diger sermaye piyasas) aracinn yabanct bir para cinsinden ihrag edilmis olmas: halinde ise tevkifar matrahimin
Lespitinde kur farky dikkate alinmaz.

Tam mikellef kurumlura ait olup, BIST te iglem gdren ve bir yildan fazla sireyle, Tam Mikellef ve Dar
Miikeilef pay sahipleri tarafindan. elde tutulan paylartn efden gikarilmasida tevkifal uygulanmaz.

Tieari laaliyel kapsanunda elde edilen gelirler, miikelleflerin her tiiclii ticari ve sinai laaliyetierinden elde
ettikleri kazanglart seklinde tanunlanan ticari kazang hitkimleri gergevesinde kazancin tespitinde dikkate
alinir. Ticari kazancin elde edilmesi sirasinda 1evkif suretiyle Gdenmis olan vergiler, GVK "min 1lgih hiiktimleri
hapsaminda tevhil edilen vergilerin tabi oldugu hitkiimler gergevesinde. fevkifata tabi kazanglarin beyan
cdildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup edilir.

GVK 'min Gegici 67. maddesi kapsaminda tevkifata tabi tutulan kazanglar igin gergek hisilerce villik veya
miinferit beyanname verilmez. Difer gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye bu gelirler dihil
edilmez. S8z konusu madde hitkiimleri uyanineca tevkiluta tabi tutuisun twtulmasm dar miikeliet” gergek kisi
veya kurumlarea 1Tazine ve Malive Bakanligs, 4749 sayth Kanuna gére kurulan varhk kiralama sirketleri ve
tam miikellel korumlar taralindan yurt disinda thrag edilen menkul kivmetlerden saglanan kazang ve iratlar
icin minlerit veya ézel beyanname verilmez.

Menkul kiymet ve sermave pivasasi araglarmin figer aylik donemler itibarivla tevhifata tabi tutalacak alim
satim kazanglariin tespitinde alim satim Konusu islemlerin {vukarida betirtildifi lizere) ayni tiirden olmasina
dikkat edileceklir. Kazanglar, bu turlere goire ayn ayr tespit edilip tevkifata tabi twlulacakur,

GVK un Gegici 67/5 maddesi uyarinca, gelir sahibinin gergek veya Litzel kisi ya da Dar veya Tam Mikellef
olmasi, vergi mitkellefiveti bulunup bulunmamasi, vergiden mual olup olmamasy ve clde edilen kazancin
vergiden istisna olup olmamasi yukarida avrintilan verilen vergilendirme uygulamasoy ethilememektedir.

2006/10731 sayilt BKEK, 20010/926 sayth BKK ve 2012/3111 savili BRK uyarmea. halka arz tarihi itibartyla
tevkifal oram Bakanlar Kurulu'nea %0 olarak belirlenmekle birlikte sz konusu oranin artirslmast durnmunda
Dar Miikelleller agsindan gifte vergilendirme sorunu giindeme gelecektir. GVK 'nin Gegicl 67. maddesinde
diizenlenmis olan tevkilat uygulamalaninda, tevkifala konu geliri elde etmig olan kiginin mukim oldugu filke
ite yamInug ve yiiriisiikte olan Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmast hitkiimleri dnem arz etmektedir. Stz
konusu anlagma hiikimleri, Tiirk vergi kanunlarindan énee uygulanacakir,

Dar Miikellet gergek kisi ve kurumtarm. GVK min Gegici 67. maddesi kapsaminda Tirkiye deki finansal
araglara kendileri veya yurt digindaki portfoy vonctim sirketleri vasitasiyla vatirun yvapabilmeleri igin vergi
kKimlik numarasi almalart gerekmektedir.

Vergi kimlik numarasi aliabilmesi igin (i) Dar Mikellef gergek kigilerin pasaportlarmin noter onayll bir
drnedi va da vergi dairesi yetkililerinee omaylanmak tizere, asly ve fotokopisini, (ii) Dar Miiketlef kurumlarin
ise kendi dilkelerinde gecerli hurufug belgesinin Tiirkive 'nin o dithede bulunan temsileiliginee onayl Tirkge
bir drnegini veya yabanct dilde onayli kurulug belgesinin terctime birolarimea terciime edilmis Tiirkge bir
ornegini ilgili vergi dairesine ibraz etmeleri gerekmektedir. Kuzey Kibris Ttk Cumburiyeti vatandaglar igin
niifus clizdaninn ihrazt yelerli olacaktir,



BLAL2007 tarihinden itibaren mukimlik belgesi ibraz eden dar mitkellel kurumlar icin yeniden vergi kimlik
numarast alinmasma gereh bulunmayip. meveut numaralar kurumun hangi Gilkenin mukimi oldugunu
gasterceek sekilde kodlama yuptimak suretivle revize edtlecektir.

Cille vergilendirmeyi dnleme anlagmalan hitkiimlerinden yararianilabilmesi igin ise ilgili dilkenin yetkiii
makamlart tarafindan diizenlencrek imzalannis mukimlik belgesinin aslinin ve noter veya ilgili tilkedeki Tiirk
Konsolosluklarmea tasdikli Tlrkge tercimiesinin ilgili vergi dairesine. banka ve aract hurumlar vasitasiyla
veya dogrudan ibraz edilmesi gerekmekiedir. Bir takvin yidina iliskin mukimlik belgesi. sadece izleyen yilin
dérdtined ayma kadar gegerli ulup, dar miikellel gergek kisiler tarafindan her yil yenilenmest, dar mikellel
kurumlar tarafindan ise Gig yilda bir yenilenmesi gerehmekledir.

Tevkifat uvgulamasindan nce mukimlik belgesinin ibraz ediimemesi halinde Qifie Vergilendirmeyi Onteme
Anlagsmasi hitkiimleri dikkate alinmadan %15 (hdlibazirda 2012/3141 sayiliy BKK uyarinca %0 oraminda
uygulanmakladiry orans uygulanmak suretivle tevkilal yaplacaktr. Ancak bu duruimda dahi sonradan siz
konusu mukimlik belgesinin ibraz: ile Cifie Vergilendirmeyi Onleme Anlasmasi hiikiimleri ve i¢ mevzual
hiikiimleri dofrultusunda varsa versiz olarak tevkif suretivle alinan verginin iadesi talep edilebilecektir.

Malive Bakanlip: gerekli gordigi hallerde. Cifte Vergilendirmevi Onleme Anlasmalarc hikiimlerinden
yararlanacak kigi ve kurumlardan, alm-satimume yvaptiklan veva getirisini tahsil ettiklort Tirk menkul
Kiymetleri bakimundan, vygulanacak anlasma hikiimlerine gore gergek hak sahibi (hencficia! owner)
olduklarma dair ilgili ispat edici belgelerin ibrazint da isteyebilecektir. Bu belgeleri Maliye Bakanliginin iayin
edecegi siirede ihraz elmeyen veya bu belgeler ile veya bashaca bir surctle gergek hak sahibi olmadip tespit
editenler bakimindan zamaninda tahakkuk ve tahsil edilmeyen vergiler toin vergi zivar dogmus saytlacakur,

Tiirkiye Cumhuriyeli’nin bugiine kadar akdettigi Cifte Vergilendirmey! Onleme Anfasmalar ve anlasmalarin
Tiirkge metinleri Gelir [daresi Bagkanfigi'nm www.gib.gav.ir web sayfasinda ver almaktadur.

32.2.2 Genel Olarak Pay Alims Sabim Kazanglarimn Vergilendirilmesi

Bu bilumde GVR mn Gegicd 67, maddesinin digimda kalan duramtara iliskin genel agiklamalae yer almakiadir.
32.2.2.1 Gergek Kisiler

32.2.2.1.1 Tam Miikelief Ger¢ek Kisiler

Pay alim saum kazanglar, GV K min Miikerrer 807 inci maddesi uyarimea gelir vergisine tabi olacaktir. Ancak
antlan madde uyarninca. “ivazsiz olurak iktisap edilen pay senctleri ile tam mikelle! kurumlara ait olan ve iki
yildan fazla stireyle elde tulnlan pay senetlerinin elden gikariimas: durumuonda elde edilen kazanglar vergive
Labi olmayacaktr. Pay senetlerinin elden ¢ikartdlmasinda da kamu menkul kivmetlerinin satigmda oldugu gibi,
GV nin Miikerrer 81%inci maddesi uyarinca iklisap bedeli. elden gtkanildign ay hari¢ olmak fizere evlet
Istatistik Enstitiisii tarafindan belirlenen toptan egya fiyat arhy oraninda arurtlarak dikkate ulinabilecektir.
GVE min Miikerrer 81, Maddest uvarinea mal ve haklarm elden gikanlmasinda iktisap bedeli, elden gikanlan
mal ve haklarin, elden ¢ikavildigr ay harig olmak lizere Devlel [statistil Enstitiisiince helirlencn toplan esya
fival endeksindeki artig orammda artimlarak tespit edilir, Bu endekslementn yapilabilmesi igin arlis oraninm
%10 veva iizerinde olmasi sarttir.

GVK i Madde R6/ (oY ivarea tam mitkellef vereel kigilerin tevkil siveti jle vergilendirilmis menku!
yor ise (bu tutar 204 yili igin



32.2.2.1.2 Dar MiikeHef Gereek Kigiler

GVR madde {86/2) cergevesinde dar mitkellefivette vergiye tabi gelirin tamami, Tlrkiye de tevkil suretiyle
vergilendirilmis olan: fleretler, serbest meslek kazanglart. menkul ve gayrimenkul sermaye irallar ile diger
Kazane ve iratlardan olusuyorsa villik bevanname verilmez. Dar miikellef percek kisilerin tevkif sureti ile
vergilendirilmemiy gelirleri meveut ise, GVK madde (101/2) uvyarinca, bu kazanglarm mal ve hakiann
Tirkiye'de elden ¢ikanldigi yerin vergi dairesine minferit bevanname ile bildirilmesi zorunludur. Ancak
Tiirkive ile ilgili kisinin mukimi oldugu yabancr Glke arasinda imzalanmus Citte Verpilendirmeyi Onleme
Anlasmasi hitkiimlerinin de dikkate alinmast gerekmektedir,

32.2.2.2 Kurunilar

32.2.2.2.1 Kurumlar Vergisi Miikelleflerinin Aktifine Kayith Paylarin Elden Cikanilmasindan

Saglanan Kazanclay

Ticari [aaliyete bagh olarak igleune biinvesinde elde edilen alum saum kazanglan teari kazang olarak beyan
edilip vergilendirilecektir.

32.2.2.2.2 Tam Miikellef Kuruntlar

Ote yandan, KVE ' nin 5/1-e maddesi uyariica kurumlarin aktiflerinde en az iki tam yil siireyle yer alan istirak
paylarvin sangindan dogan kazancin %75°Lik ks kurumlar vergisinden istisna tutulmaktadir. Ancak bu
istisnadan yararlanabilmek i¢in satis kazancinm sabisi yapildigy yiliizleyen 3. yilin sonuna kadar bilangonun
pasifinde dzel bir fon hesabinda nirulmasi: satss bedelinin satigin yapuldigs yili izleyen ikinei takvin yili sonuna
kadar 1ahisil edilmest ve saugi yapan ve dolayisi ite istisnadan vararlanacak kuromun menkul kiynet ticareti
ile ugrasmamasi gerekmektedir.

Burada, séz konusu istisnanin amact, kurunilann bagh degerlerinin ekonomik faalivetlerde daha etkin bir
sekilde kullantimasina olanak saglanmasi ve kurumlarm mali biinyelerinin gliglendirilmesidir. Bu bagtamda.
aranan sartlar arasmda bagh degerlerin bagka bir baglt defere dénlismiivor olimast yer almaktache.

Istisna edilen kazangtan bes yii iginde sernmayeye ilave disinda herhangi bir sekilde baska bir hesaba nakledilen
veya igletmeden ¢ekilen ya da dar mikeliel kurumlarca ana merkeze aktarilan kst igin uygulanan istisna
dolayisiyla zamamnda tahakkuh etfirilmeven vergiler zivaa uframig sayihr, Ayni siire iginde isletmenin
tasliyesi (KVK ya gore yapitan devir ve bélinmeler harig) halinde de bu hiikiirn uygulamr.

32.2.2.2.3 Dar Miikellet Kurumlar

Dar Miikelle{ kurum. Tiirkiyve de bir isyeri agmak suretivle veva daimi temsitel vasitasivla devaml menhkui
kiymet alum satin ist yapan kurum statiistinde ise alim satun kazanglar ticari kazang olarak vergive tabi olucak
ve vergileme Tam Miikellel kurumlarda oldugu sekilde gercekleseceklir. Yukarida beliriildipi fizere, devaml
atarak menkul kivmet ticareti ile uvgragunlacin %757 lik kurumlur vergisi istisnasdan favdaianmalar miimkiin
degildir.

Tiirkiye'de bir igyeri agmadan veya daimi temsilei vasitasiyla menkul hiymet alim satim kaeancr elde eden
Dar Miikelletler agisindan da ilgili kazanemn Tirkiye'de vergilendirilinesi sz konusu olabilir. Dar mitkellel
kurumlann  vergilendirtimest  agsindan - Tirkiye™nin - imzalanmg  oldugu  yirdirlikte  bulunan  gitle

anlasma hiikiimleri. Tirk



32.2.2,.3 Yabanel Fon Kazanclarinin ve Bu Fonlarin Portféy Yéneticiligini Yapan Sirketlerin Vergisel

Durumu

1 Ocak 2006 tarthinden itbaren Kurulun dizenleme ve denetimine tabi fonfara benzer yabaner fonlar da
sermaye sitkeli sayilarak kurumlar vergisi miikelleli olacaklardir. KVK ya 6322 sayih Kanunun 357inct
maddesivlie. 15 Haziran 2012 taribinden itibaren yiiriirliige pirmek fizere. “Yabancr fon kazanglarimun
vergilendirilmesi™ bashikis /A maddesi eklenmistir. Bu maddede, vabanet fonlar ile bu lonlarn aracilik
islemlerini ylriiten partfSy yoneticilii vetki belgesine sahip Tam Miikellet portfoy yoneticisi sirketlerin
vergisel durumlart diizenlenmistir,

KVK'nin 2/1 maddesinde belirtilen yvabaner fonlarin, portidy yéneticisi sirketler aracilifiyla organize bir
borsada islem pédrsiin veya gdrmesing (i) her tivlli menkul kiymet ve sermaye piyasasi araci: (i) vadeli islem
ve opsivon stzlegmesi; (iif) varant: (iv) diviz; (v) emtiaya dayalr vadeli igslem ve opsiyon sGzlegmesi: (vi) kredi
ve benzert finansal varliklar; ve (vit)y kiy metli maden barsalannda yapilan emtia islemleri ile ilgiii elde emtikleri
kazanglars icin KVEK nin 3/A maddesinde sayilan sartiarin saglanmast durumunda; portfoy yineticisi sirketler,
bu Tonlarm daimi temsileisi saydmayacak ve bunlarin is yerleri de bu Tonlarin is yort voya is merkezi olarak
kabul edilmeyecekiir.

Dolayisivla, yabanct fonlann bu hapsantda elde etiikleri hazanglan igin beyanname verilmeyecek ve diger
kazanglar nedenivle bevanname verifniesi halinde de bu kazanglar beyannameye dihil edilmeyecektir.

Bu wygulamanin. yabanc: fonlarn Tiirkiye kaynakh gelirleri {izerinden vapilacak verpl kesintisine etkisi
yokeur.

Tiirkiyede bulunan, aktil biiytikldgiintin %51 inden fazlas tagimmazlardan alugan girketlere ait hisse senetlert
veya orlakhik paylam veya bunlara iligkin vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri, elde edilen kazanglar bu
uygulama kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

J32.3 Paylara iliskin kir paylarinin ve kiir payvi avansiarinin vergilendirilnesi

GVK 'nin 94/6-h maddesine 4842 sayili Kanunla yapulan degigtklikle. tevhilat karn dagiuimas) agamasma
birakdmigtir. Bu kapsamda GV min 4842 sayith Kanunla degisik 94/6-b miuddesi oyarinca, Tam Mikellef
kurwmnlarca; (i) Tam Miikellel pergek kisilere: (ii) gelir ve kurumiar vergisi miikellefiyeri almayanlara; {(ii)
geliv ve hurumlar vergisinden mual olanlara; (iv) Dar Mokellel gergek Kigilere: (v) Dar Mithellef kurumlara
{l'lirkiye de bir isyeri veya daimi temsilei aracilifivla kiir payr elde edenler harig): ve (vi) gelir ve kurumlar
vergnsinden muat olan Dar Miikelietlere dagitilan kdr paylan fizerinden 2009/1 4592 savith BKK uyannca %10
oraminda tevkilat yapdacaktr {girisim serntayesi yatiran fonlan ve ortakliklar icin bu vran %0 oraninda
uygulanr). Tam Miikellet” kurumlarca; (i) Tam Miikellefler kurumlara; ve (ii) isyeri ve daimi temsilei
vasitasiyla faaliyette bulunan Dar Miikellef kurumlara dagitilan kie paylar tevkiluta tabi degildir.

32.3.1 Gergek Kisiler

32.3.1.1 Tam Miikellef Giergek Kiyiler

GVK ye 4842 savili Kanunla eklenen 22/2 maddesi uyannca Tam Mikelle!” kurumlardan elde edilen,
GVE i 75/2 maddesinin (1), (2} ve (3) numarali bentlerinde vaah kir pavlannim yvarsi gelir vergisinden
miistesnadr, Kurwmtar ke payr dagitrken., gelir vergisinden istisna edilen kistm olan yarise (%430%si) dahil
olmak fizere dagilan Kdr payuin tumame (%0070 tizerinden %10 oraminda gelir vergisi tevkifat
yapmaktadir. Kir payimn yillik vergi beyanramesinde beyan edilmesi halinde, séz kenusu vergi tevhifat yillik
vergi bevannamesinde hesaplanan gelir vergisi tularindan mahsop edilir. GVK 'nm (86/1-c) maddesi uvarinea.
' ' o ' Tt . T rumlardan elde edilimis.

skiir. Beyao edilen tutar

vaptlan %10 oranindaki



vergi kesinlisinin tamamt (istisnayva 1abi olun kistm dahily mahsup edilecek olup. mahsup senras kalan lutar
genel hilkitmler gergevesinde ret ve jade edilecektir,

Ayriea, karin sermayeve ehlenmesi hdr dugitimi savimaz, Kar payr avansiar da Mr paylars ile aym kapsamda
vergilendirilmektedir.

32.3.1.2 Dar Miikellel Gergek Kigiler

GVE 'mn 84/0-b-H maddesi uyarinca, tam mitkelle! kurumlarca dar mitkellet gergek kigilere dagtilan kar
paxlar iizerinden Bakanlar Kurulunea belirlenen oranlarda (bugtin iyin buoran % 10" dur) tevkifat yapilacaktir.
Tirkiye'nin taral oldugu bazr ¢ifte vergilendirmeyi dnleme anlagmalarinda doha diigitk tevkifat oranlan
belislenebitmekiedir, Ancak, gifte vergilendirmeyi dnleme anlasmalars hiikimlerinden yararlanslabilmesi igin
ilgili tlkenin yetkili makamlarr taralindan ditzenlenerek imzalanmis mukimlik belgesinin aslinin ve noler veya
ilgili tilkedeki Tiirk Konsolosluklarinea tasdikli Tirkee terciimesinin ilgilt vergt dairesine, banka ve araci
Kurumlur vastasiy la veya dogrudan ibraz edilmesi perehmektedir. Bir takvim vilina iligkin mukimlik belgesi.
sadece o y1l igin izleyen y 1l dérdineti ayina kadar gegerli elup. dar miikellef gergek kigiler taratindan her yil
yenilenmes! gecckmektedir,

Dar miikellel gergek kisiler avismdun kay paylarinm tevkifat suretivle vergilendinmesi nihai vergileme olup,
dar mithelleflerce bu gelirler igin gelir vergisi beyannames) verilmesine gerek bulunmamaktadir,

Diger taraltan GVK min 101, maddesinin 5 no'lu Nkrasi geregince dar mitkellef gergek kigilerin vergisi tevkil
suretivle alinmamis menkul sermaye iratlarimi, ‘Ttirkive'de elde edildigi yerin vergi dairesine miinferit
beyanuame ile beyun etmelert gerekmektedir.

32.3.2 Kurumlar

32.3.2.1 Tam Miikellef Kurumlar

Ticari Taaliyete bagh olarak ticari isleime biinyesinde elde edilniesi halinde tevkilat yapilmayacak séz konusu
gelirier ticari kazany olarak beyan edilecektir. KVE min 6. maddesinde kapsamundaki ~safi kurum kazance,
GV nm tcari kazaner difzenleyven hitklimicrine gére belirlenevektir. Kurumlar vergisi. mitkelieRerin bir
hesap dénemi iginde elde ettikleri safi kurum kazanci lizerinden %25 eranmda uygulanur.

Aneak, KVK'mn 5/1-a maddesi uyarninca, Tam Miikellef baska bir kurpma istirak nedeniyle elde edilen kir
paylarr, tam miikellefiyete tabi girisim sermayest yatinm lonu katlma paylart ile girigim sermayesi yaunm
ortakliklannin hisse senetlerinden elde edilen kar paylan. kurwmlar vergisinden miistesnadir. Diger fon ve
yaurtm ortakhiklacimim katilma paylam ve hisse senetlerinden elde edilen kar pavlan bu istisnadan
yararlanamaz.

32.3.2.2 Dar Miiketllef Kurumlar

KVK'mn 30/3 maddesi uyarinea, tam miikellel” kurumiarea dar mitkellet” kurumlara dagimlan kir paylar
tizerinden Bukanlar Kurulunea bellrlenen oranlarda (bugiin igin hu vran %10 dury tevkifat yamlacakur.
Ufirkive nin taraf oldugu bazy ¢ifte vergilendirmeyi Snleme anluymalarinda daha disiik tevkifal oranlar
belirlenebilmekiedir, Ancok, ¢ifte vergilendirmeyi dnleme antagmatan hitkiimlerinden s arorfamilabilmesi igin
ilgili tilkenin yetkili makamlar tarafindan diizenlenerek imzalanouy mukimlik belgesinin aslinin ve noter veya
ilpili filkedeki Tiirk Konsolosluklannea tasdikli ‘1 iivkee lerciimesinin ifgili versi dairesine. banka ve arac



Dar miikelef hurumlanin. Tiirkive de bir isyeri veva daimi lemsilei araciligi olmaksizin elde ettikleri kér
naviar icin revlkifat corativia veroilandirme niha] \'ergileme Dlllp., dar m[ikellcﬂcrin bu _E_,c|i1‘|01‘ il;ll‘l TUl‘kin'dC
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33. [HRACCI VEYA HALKA ARZ EDEN PAY SAHIPLERI TARAFINDAN VERILEN
iZIN HAKKINDA BILGI

33.1. ihrager veya halka arz eden pay sahiplert tarafindan izahnamenin kullamimasina iliskin verilen
tzin ve izin verilen herhangi bir yeikili knrulusun paylarm sonradan tekrar satigima dair kullandiga
izihnamenin icerifinden de ilgili kisilerin sorunlu olmayi kabul ettiklerine dair beyanlare

Yoktur,

33.2. Izahnamenin kullammuna izin verilen siire hakkinda bilgi:

Yoktur.

33.3. Paylarin yeikili kuruluslarca sonradan (ekrar satiga sunulabilecegi dénem hakkinda bilgi:
Yoktur.

33.4. Paylarin yetkili kuruluglarca sonradan telirar satwa sunulmasi kapsaminda izuhinamenin
kullanilabilecedi filkeler hakkinda bilgi:

Yoktur,

33.5. izahnamne kullanim izninin verilmesinin sarti olan diger agik ve objektif kosullar hakkinda bilgi:
Yoktur.

33,6, Yetkili kuruluglarcea paylanin sonradan tekrar satistmin gergeklestiriimesi durumunda, satisin

kosullarina iliskin bilgilerin vetkili kurulus taralindan salis esnasinda yatirimeilara sunulacagina dair
koevu barflerle yazilmity uvart nolu:
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34. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Konya Devietyolu 23, Km. No:1 11 Golbayi/Ankara adresindeki ihraggimn merkezi ve
busvuru yerlerl ile thraggumn internet sitesi (www.gulermak.com.try e Kamuyu Aydutatma Platformunda
(K AP) rasarrul sahiplerinin incelemesine agik tutulmaktadis;

1Y Izahnamede yer alan bilgiterin dayanagim olugturan her tiirlii rapor ya da belge ile degerleme ve gérisler
{degerleme, nzman. faaliyet ve bafimsiz denetim raporlan ile vetkili kuruluglarea hazirlanan raporlar, esas
soziesme, vb.)



35. EKLER
EK [I: Sirket Esas Sézlesmesi
EK 2: Sirket Yanetim Kurulu i Yonergesi

EK 3 35 52.2021031.12.2022. 31.12.2023 tarihlerinde sona eren yillura iliskin Konsolide Finansal ‘Tablolar
ve Ozel Bagrmsz Denetgi Rapore

LK 4: Bagimsiz Denetim Kurulusu®ndan alinan Sorumluluk Beyam

K 3: Devrim Giiniz Gokge Avukathik Biiresu {GKC Partners)'nun | o] larihli Hukukgo Raporu



