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KISALTMALAR
KISALTMALAR TANIMLAR
A.S. Anonim Sirketi
ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolari /Dolar/S/
USD / Amerikan Dolari

Amerika Birlesik Devletleri Dolari

Avro / EUR / Euro/€

Avrupa Birligi para birimi

AVM

Alisveris Merkezi

BIAS / Borsa / Borsa
istanbul / BIST

Borsa istanbul A.S.

BMD/ Bizim Menkul
Degerler

Bizim Menkul Degerler Anonim Sirketi

Bulls GSYO

Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S.

Bulls Havacilik

Bulls Hava Tagimaciligi A.S.

Devralan Sirket / Lydia
Holding

Lydia Holding Anonim Sirketi

Devrolunan Sirket /
Lydia Yatirim Holding

Lydia Yatinm Holding Anonim Sirketi

Diinya Holding

Diinya Holding A.S. (Eski Unvani: Selcuk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S.)

EC Gayrimenkul

EC Gayrimenkul Yatirimlari San. ve Tic. A.S.

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

KGK Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu

Kurul / SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

KVK 21.06.2006 tarihli ve 26205 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 5520 sayili

Kurumlar Vergisi Kanunu

Link Bilgisayar

Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.

Lydia Yesil Enerji

Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S.

m? Metrekare

m Metre

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

NAD Net Aktif Deger

Pastanza Pastanza Gida A.S.

PD Piyasa Degeri

Selguk Gida Selcuk Gida Enduistri ihracat ithalat A.S.

SPKn 30.12.2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu

T.C Tirkiye Cumhuriyeti

Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankas! A.S.

TCMB / Merkez Bankasi

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TFRS

Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari

TL Turk Lirasi

TSPB Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi

K 14.02.2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu

TTSG Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

Ufuk Gayrimenkul

Ufuk Yatirim Yénetim ve Gayrimenkul A.S.
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RAPOR BIiLGILERI

a) Raporun Tarihi: 13 Kasim 2025

b) Raporun Numarasi: UKRLYDH020251113

c) Raporun Tiirii: Sirket Degerleme & Uzman Kurulus Raporu
d) Degerleme Para Birimi: Tiirk Liras

e) Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Adresi: Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) Merdivenkdy Mah. Bora Sok.
Goztepe Nida Kule Is Merkezi No:1 Kat:17 34732 Kadikdy istanbul.

f) Degerlemeyi Gerceklestiren Kisi: Rapora konu varligin degerlemesi Bizim Menkul Degerler A.S. Kurumsal
Finansman Midiri ilker Sahin tarafindan yapilmistir. SPL Sicil numarasi 31839 olan ilker Sahin 211071
numarall Sermaye Piyasas! Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina sahip olmakla beraber tiirev Griinler lisansi almaya
da hak kazanmistir.

g) Misteri: Levazim Mah. Vadi Cad. Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No: 141 Besiktas/istanbul adresinde mukim,
istanbul Ticaret Sicil Memurlugu’nda kayitl 169758 sicil numarali Lydia Holding A.S., (bundan boyle “Lydia
Holding” olarak anilacaktir.)

h) Degerlemeyi Yapanin Degerlemeye Konu Varlik ve Miigteri ile Olan iliskisi: Bizim Menkul Degerler A.S. ile
Lydia Holding arasinda sermaye iliskisi bulunmamaktadir. Son 3 yilda Lydia Holding’e BMD tarafindan
herhangi bir hizmet verilmemistir.

i) Degerleme Tarihi: 30 Haziran 2025

j) Dayanak S6zlesme Tarihi: 18 Eyliil 2025
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YONETICI OZETi

Lydia Holding A.5. (“Lydia Holding” veya “Devralan Sirket”) ile Lydia Yatirim Holding A.S. (“Lydia Yatirim Holding”
veya “Devrolunan $irket”) degerini ve SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Béliinme Tebligi uyarinca uygun birlesme
ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasini iceren Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis bulunmaktayiz. Bu
degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda yiiriitildigiinii ve tiim yonleriyle
ilgili standartlara uygun oldugunu Bizim Menkul Degerler A.S. olarak beyan ederiz.

Bu degerleme calismasi Lydia Holding ve Lydia Yatirim Holding’in birlesme islemine baz olusturacak degerlerine
gosterge olabilmesi amaciyla Lydia Holding’in talebi dogrultusunda gerceklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapiimamistir. Bilerek aldatici, hatali, &n yargili gériis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglar iceren bir gorev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir
sekilde yurttilmustir. Degerleme calismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagl kalinarak kisisel cikarlari
gozetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme icreti, degerleme caligmasinin tamamlanmasindan 6nce tespit
edilmis olup degerleme calismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina hicbir sekilde baglh degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar cikarilmak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya SPK'nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde bagkasina dagitiimak tizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ard
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi
bir aragtirma yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu calismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger Uzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu galismaya dahil
edilmemis olan bircok faktériin de goz éniinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yiikiimliilitk veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme calismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlaniimistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul &lclide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege
aykir olduguna iliskin bir siipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna glivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya calisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bltiinlGgini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin giivenilir oldugunu disiindiigll yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullaniimistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihiitibariyla gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolumii daha énce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan gériis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle celisen
bagka tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Bdyle durumlarda, BMD'nin bu raporlardaki tavsiye ve gbrislerle celisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme calismasi, Sirket yetkililerinin sagladig verileri baz alarak Lydia Holding ve Lydia Yatirim Holding’in
sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Lydia Yatinm Holding A.$./nin Lydia Holding A.S. catisi altinda
birlegmesine iliskin hisse degisim oranlari hakkindaki gérisimiizii yansitmakta olup, burada yer alan tahminler,
beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya basarisi konusunda hicbir beyan verilmemistir ve
verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve edilmeyecektir. Birlesmeye konu
sirketlerin projeksiyon déneminde ulasiimas! 6ngoriilen nakit akislarinin ve diger finansal verilerin makul bir
gecmis dénemde gerceklesen ilgili nakit akislan ve diger finansal verileri ile uyumlu, tutarli ve bu veriler
cercevesinde éngoriilebilir oldugunun BMD olarak beyan etmekteyiz.

Bu degerleme galismasinin kullanilmasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimiz
ve calisanlan hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyac
duyulabilecek bitlin verileri iceriyor kabul edilmemelidir. /7~ . <

L Anadolu Kuruf

Tic. ot
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Birlesme ve Bélinme Tebligi’nin 12. Maddesinin 2. Fikrasinda ifade edilen “Birlesmeye esas finansal tablolarina
gore gegmis yil zararlari bulunan bir sirket, sadece bu gecmis yil zararlarini karsilayabilecek miktarda tzkaynaga
sahip bagka bir sirketle birlesebilir.” hikmi Lydia Holding’in Lydia Yatinm Holding’i devralmasi suretiyle
birlesmesi isleminde saglanmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Isbu uzman kurulus raporunda Lydia Holding’in piyasa degeri Maliyet Yaklagimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklasimi: Net
Aktif Deger, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan
Analizi ve En Giincel Pay Devir Bedeli ydntemleriyle tespit edilmistir.

Lydia Yatinm Holding'in piyasa degeri Maliyet Yaklagimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger ve Pazar
Yaklagimi: Carpan Analizi yéntemleriyle tespit edilmistir.

Her iki sirketin birlesmeye esas piyasa degeri asagidaki tablolarda gosterilmekte olup degerlemeye yénelik
varsayimlar ve detaylar isbu raporun ilgili basliklari altinda yer almaktadir.

Lydia Holding Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2025
: e Giincel Pay "
INA  Benzer Carpan Borsa Degeri Devir Bedeli NAD Ozkaynak

Metod

Hesaplanan Deger
Agirlik

2.601.180.900

15,00%

3.199.358.080 21.188.144.088 2.640.762.115
15,00%

15,00%

3.425.785.567 2.586.972.217

10,00% 30,00% 15,00%

Nihai Deger

5.728.160.175

Lydia Yatinm Holding Nihai Piyasa Degeri, TL

Metod iNA Benzer Garpan  Borsa Degeri D(:::;C;::::E NAD Ozkaynak
Hesaplanan Deger MD  4.155.217.518 MD MD 4.061.112.760 3.647.999.287
Agirlik 0,00% 30,00% 0,00% 0,00% 40,00% 30,00%
Nihai Deger 3.965.410.146

MD: Meveut Degil

Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Lydia Holding igin 5.728.160.175 TL ve Lydia Yatinm Holding igin
3.965.410.146 TL takdir edilmistir. Birlesme orani Lydia Holding icin 0,580923673 ve Lydia Yatirim Holding icin
0,409076327 hesaplanmaktadir. Lydia Holding'in sermayesi beheri 1 TL olan 208.000.000 adet paydan olusmakta
olup toplam 208.000.000 TL'dir. Lydia Yatinm Holding’in sermayesi beheri 1 TL olan 75.000.000 adet paydan
olusmakta olup toplam 75.000.000 TL'dir. Degisim orani 1,919884187 hesaplanmis olup 1 TL nominal degeri olan
1 adet Lydia Yatinm Holding pay senediicin 1,919884187 adet 1 TLnominal degere sahip Lydia Holding pay senedi
verilecektir. $irketlerin degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan varsayimlar dahilinde hesaplanan degisim
oraninin adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.

Toplamda 75.000.000 adet Lydia Yatinm Holding pay senedi igin 143.991.313,99 adet 1 TL nominal bedelli Lydia
Holding pay senedi verilecek olup Lydia Holding’in sermayesi %69,23 oraninda 143.991.313,99 TL artirilarak
351.991.313,99 TL'ye yiikseltilecektir.

30.06.2025

Lydia Holding & Lydia Yatinm Holding Birlesme ve Hisse Degisim Orani

Sirket Birlesmeye Esas Deger, TL Birlesme Orani  Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani
Lydia Holding 5.728.160.175 0,590923673 208.000.000 208.000.000 1
Lydia Yatinm Holding 3.965.410.146 0,405076327  75.000.000 75.000.000 1,919884187
Toplam 9.693.570.320 il

Lydia Holding Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL 30.06.2025

Birlesme Oncesi Sermaye Sermaye Artis Orani Artirilan Sermaye Birlesme Sonrasi Sermaye
208.000.000,00 6923%| . %63.99131399 351.991.313,99
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Kullanilan varsayimlarin degismesi halinde birlesmeye esas olan piyasa degerlerinin degisebilecegi ve bu
durumun birlesme ve degisim oranini etkileyebilecegi géz 6niinde bulundurulmaldir.

Cekince

Sirketlerin gelecek dénem is planini gerceklestirebilmek icin sirketlerin kontrolii disinda gelisen finansal
gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle sirketlerin dig kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirketler’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngérdiigii is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gerceklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup
gelecek dénemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket'in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler birgok varsayim ve parametreye bagll olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri iizerinde asag ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade digi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
éngorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme calismamiz 2025 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, dngorilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme ylkimlilGgimiz bulunmamaktadir.

Bizim Menkul Degerler A.S.
13 Kasim 2025
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1. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLER HAKKINDA BIiLGi

1.1. Devralan Sirket: Lydia Holding A.S.

Lydia Holding A.S., Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile 1980 yilinda pazarlama
sirketi olarak kurulmus, 15.02.1994 tarihinden itibaren Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamistir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) diizenlemelerine tabi olup kurulus
tarihinde faaliyet konusu pazarlamadir. SPK ve Ticaret Bakanligi onayindan gegen Esas Sozlesme Degisikligi, 23
Temmuz 2024 tarihinde yapilan 2023 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi’'nda kabul edilmis ve 26 Temmuz 2024
tarihinde tescil edildigi Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 31 Temmuz 2024 tarih ve 11133 sayisinda ilan edilmistir.
Bu degisiklik sonrasinda Sirket’in faaliyet konusu; kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve/veya
yonetimine katilarak bunlarin yatirnm, finansman, organizasyon ve ydnetim meselelerini toplu bir binye
icerisinde yurutmektir. Ayni genel kurul toplantisinda Sirket’in unvani Lydia Holding A.S. olarak degistirilmistir.

Sirket, Turkiye’de kayith olup adresi asagidaki gibidir:
Levazim Mahallesi Vadi Caddesi Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:141 Besiktas/istanbul

Lydia Holding’in eski hakim ortagi olan Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. tarafindan Lydia Holding’in ¢cogunluk
paylarinin satisina iliskin olarak 17.07.2023 ve 22.08.2023 tarihli KAP agiklamasi yapmistir.

https://kap.org.tr/tr/Bildirim/1172553 adresinde yer alan 17.07.2023 tarihli aciklama asagidaki gibidir.
“Sirketimiz Yonetim Kurulu; 02.06.2023 tarihli toplantisinda, 6zetle;

Sirketimizin; Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ("Milpa A.S.") 208.000.000 TL
6denmis sermayesinde sahip oldugu % 82,29 oranindaki payin (171.161.612,438 adet pay) satis ve devrine
yonelik gérismeler kapsaminda akdedilen kesin ve baglayici nitelikte herhangi bir s6zlesmenin mevcut olmadigi;
bu kapsamda konuya iliskin olarak yapilabilecek bir 6zel durum agiklamasinin piyasa katiimcilarinin farkh yorum
ve degerlendirmelere ulasmasina imkan verebilecek nitelikte oldugu ve mevcut kosullar ile yapilacak bir 6zel
durum aciklamasinin Sirketimizin mesru c¢ikarlarina zarar verebilecegi dikkate alinarak; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 11-15.1 sayili ‘Ozel Durumlar Tebligi'nin ("Teblig") 6 nci maddesi ile ‘Ozel Durumlar Rehberi'nin
("Rehber") konuya iliskin hiikiimleri kapsaminda; s6z konusu igsel bilginin kamuya agiklanmasinin ertelenmesine
karar vermistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu 14.07.2023 tarihli toplantisinda ise, diger hususlarin yani sira, 6zetle;

- Milpa A.S.'nin 208.000.000 Tirk Lirasi ddenmis sermayesinde Sirketimizin sahip oldugu % 82,29 oranindaki,
toplam 171.161.612,438 adet payin; Sermaye Piyasasi Mevzuati bakimindan Sirketimiz ile yonetim, denetim veya
sermaye bakimindan iliskisi bulunmayan Re-Pie Portfoy Yénetimi A.S.'nin kurucusu oldugu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu'na ("Alici") yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 55.000.000 Amerikan Dolari bedel ("Satis Bedeli") ve ‘Pay Devir Sozlesmesi'
tizerinde mutabik kalinan diger kosullar ile satilmasina ("islem"),

- S6z konusu islem'in kosullari ve taraflarinin hak ve yikimliliklerine iliskin Pay Devir Sézlesmesi'nin tim
hiikiimleri, ekleri ile Pay Devir Sézlesmesi tahtinda yer alan Pay Devir S6zlesmesi veya islem uyarinca imzalanmasi
ongorilen veya bunlarla baglantili tim s6zlesme veya protokollerin (tim belgeler birlikte "Sozlesmeler" olarak
anilacaktir) kabuliine ve Sirketimiz tarafindan akdedilmesine,

- islem'in Rekabet Kurumu'na yapilacak bildirim de dahil olmak ve fakat bunlarla sinirli olmamak uzere,
Sozlesmelerde belirtilen tiim kapanis kosullarinin yerine getirildiginin anlasilmasi durumunda tamamlanmasina,

karar verilmis olup s6z konusu Karar'a istinaden Sirketimiz ile Alici arasinda 14.07.2023 tarihli ‘Pay Devir
Sozlesmesi' akdedilmistir. Pay devrine iliskin olarak, 7.500.000 Amerikan Dolari tutarindaki 6n 6deme Sirketimiz
hesaplarina intikal etmistir.

islem kapanisinin, gerekli yasal onaylarin alinmasi sonrasinda gerceklesmesi beklenmekte olup pay devrine iliskin
dénemi haiz hususlar; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-15.1 sayili ‘Ozel Durumlar Tebligi' hiikimleri kapsaminda
slireg icerisinde 6zel durum agiklamalarina ayrica konu edilecektir.

Pay sahiplerimize ve kamuoyuna saygilarimizla duyurulur.”
https://kap.org.tr/tr/Bildirim/1188435 adresinde yer alan 22.08.2023 tarihli aciklama asagidaki gibidir.

“Sirketimizin 17.07.2023 tarihli 6zel durum agiklamasinda, diger hususlarin yani sira, 6zetle;
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Sirketimizin dogrudan bagli ortakligi Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ("Milpa
A.S.") 208.000.000 Tirk Lirasi 6denmis sermayesinde Sirketimizin sahip oldugu % 82,29 oranindaki, toplam
171.161.612,438 adet payin; Sermaye Piyasasi Mevzuati bakimindan Sirketimiz ile yonetim, denetim veya
sermaye bakimindan iligkisi bulunmayan Re-Pie Portféy Yonetimi A.S.'nin kurucusu oldugu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatinm Fonu'na ("Alici") yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 55.000.000 Amerikan Dolari bedel ve ‘Pay Devir S6zlesmesi' lizerinde mutabik
kalinan diger kosullar ile satilmasina ("islem") karar verildigi; bu Karar'a istinaden Sirketimiz ile Alici arasinda
14.07.2023 tarihli ‘Pay Devir Sozlesmesi' akdedildigi; pay devrine iliskin olarak 7.500.000 Amerikan Dolari
tutarindaki 6n 6demenin Sirketimiz hesaplarina intikal ettigi hususlarina yer verilmistir.

Milpa A.S. 6denmis sermayesinin ve oy haklarinin % 82,29'una tekabiil eden toplam 171.161.612,438 adet payin
satis ve devir islemleri; Alici tarafindan Sirketimiz hesaplarina intikal ettirilmis olan 7.500.000 Amerikan Dolari
tutarinin Turk Lirasi karsihgl 195.750.000 TL 6n 6demenin yani sira; 22.08.2023 (bugiin) tarihinde Sirketimiz
hesaplarina intikal ettirilen 47.180.907 Amerikan Dolari tutarinin Tirk Lirasi karsiligl 1.283.792.477,57 TL 6deme
olmak Uzere toplamda 54.680.907 Amerikan Dolari tutarinin Turk Lirasi karsihgr 1.479.542.477,57 TL bedel
Gzerinden gerceklestirilmis olup "Kapanis" islemleri 22.08.2023 tarihi itibari ile tamamlanmistir.

Pay sahiplerimize ve kamuoyuna saygilarimizla duyurulur.”

Bu agiklamaya gore Lydia Holding’in 171.161.612,438 adet payi toplam 54.680.907 USD bedelle satin alinmis olup
pay basi deger 0,319469455 USD hesaplanmaktadir.

Sirket’in 208.000.000 Turk Lirasi 6denmis sermayesinde 31 Aralik 2023 itibariyla hakim ortagin (Re-Pie Portfoy
Yonetim A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatirim Fonu) sahip oldugu %63,32 oranindaki toplam 131.700.776
adet payin Enver Cevik’e satilmasi ile ilgili taraflar 19 Ocak 2024 islem tarihli pay devir s6zlesmesi akdetmistir ve
pay devir islemi ayni tarih itibariyla tamamlanmistir. isbu pay devri sonucunda Enver Cevik’in Sirket’teki sermaye
payl %63,32 olmustur.

Ortaklik Yapisi

Lydia Holding’in kayith sermaye tavani 4.000.000.000,00 Tiirk Lirasi olup her biri 1,00 Tirk Lirasi itibari degerde
4.000.000.000 adet paya bolinmistir. Sirket’in sermayesi 208.000.000 TL olup paylarinda imtiyaz
bulunmamaktadir. 30.06.2025 tarihi itibariyla sermayede %5’ten fazla paya sahip ortaklari asagida gosterilmistir.

Lydia Holding Birlesme Oncesi Ortaklik Yapisi

Ortak Sermaye, TL  Pay Orani
Enver Cevik 131.700.776,37 63,32%
Diger 76.299.223,63 36,68%
Toplam 208.000.000,00 100,00%

Faaliyetlere iliskin Bilgiler

Lydia Holding’in faaliyet konusu, Esas S6zlesmede, “kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve/veya
yonetimine katilarak bunlarin yatirnm, finansman, organizasyon ve yoénetim meselelerini toplu bir binye
icerisinde yuritmektir. Bu suretle, ekonomik dalgalanmalara karsi yatirimlarin givenligini arttirmak, bdylece bu
sirketlerin saglkli bir sekilde, milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamhliklarini teminat
altina almak ve bu amaca uygun, ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmak, sahip oldugu ve/veya olacagi fonlarla,
sermaye kazanci ve/veya yatirim geliri elde etmek icin yatinmlar yapmak, yatirim yaptigi sirketlerin yonetimine
katilmak, yatirnm yonetim hizmeti sunmak olarak belirlenmistir. Bu baglamda Lydia Holding dogrudan kendi
uhdesinde Uretim, satis veya baskaca bir ticari faaliyette bulunmamakta olup sirketlere yatirim yaparak onlarin
kurumsallagsmasi ve bllylimesine katki saglayarak katma deger tretmektedir.

Lydia Holding’in 30.06.2025 itibariyle 2 adet bagh ortakhigi bulunmaktadir. 1- Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. 2-
Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul A.S. 1 adet de sermayesinin %45’ine sahip oldugu 2025 yilinda kurulmus
olan Pastanza Gida A.S. unvanli 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimi bulunmaktadir.

Lydia Holding’in bagh ortaklik ve 6zkaynak yontemiyle degerlenen sirketleri gésteren sema asagidadir.
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LYDIA HOLDING A.S.
Sermaye : 208.000.000,00 TL
Ortak: Enver Cevik % 63,32

Diger: % 36,68

el U r: LI I 4
! ! i

LYDIA YESIL ENERJi KAYNAKLARIA.S. PASTANZA GIDA A.S. UFUK YATIRIM YONETIM VE GAYRIMENKUL A.S.
Sermaye : 1.891.069,08 TL Sermaye : 150.000.000,00 TL Sermaye : 46.846.881,00 TL
Ortak: Lydia Holding % 64,89 Ortak: Lydia Holding % 45 Ortak: Lydia Holding % 60,17
Halka Agik Kisim: % 35,11 Ortak: Ozova Tarm A.S. % 45 Halka Ag¢ik Kisim: % 39,83

Ortak: Enver Cevik % 5
Ortak: Graintiirk Holding A.S. % 5

Lydia Holding — Genel SWOT (GZFT) Analizi

Guglii Yonler

« Sermaye ve halka agiklik: Borsa istanbul’da islem gérmesi, kurumsal yénetim seffafigi ve dizenli
raporlama disiplini sagliyor.

*  Cesitlendirilmis portfoy: Gayrimenkul, enerji, finansal istirakler, teknoloji ve hizmet alanlarinda
dogrudan/dolayl yatirimlar bulunmasi, riskleri dagitiyor.

e Stratejik lokasyonlar: istanbul’'un merkezi ve degerli bélgelerinde sahip olunan gayrimenkuller uzun
vadeli deger artisi potansiyeli tasiyor.

*  Kurumsal yapi: Yonetim ve organizasyon profesyonellesmis durumda; grup sirketleri arasinda sinerji
olusturma kabiliyeti var.

Zayif Yonler

*  Finansal raporlarda bagimsiz denetim sarth gériisleri: Yatirimci nezdinde giivenlik algisini zaman zaman
zedeleyebiliyor.

*  Operasyonel karmagiklik: Cok sektorli ve ¢ok istirakli yapi, ydonetim ve denetimde koordinasyon zorlugu
yaratabiliyor.

*  Nakit akisi riski: Gayrimenkul ve enerji yatirimlarinin sermaye yogun yapisi, ekonomik dalgalanmalarda
likidite baskisi yaratabilir.

Firsatlar

*  Enerji ve siirdiiriilebilirlik: Yesil enerji ve ¢evre dostu projeler, yeni finansman kaynaklari ve yatirimci
ilgisini artiriyor.

*  Kentsel donlisiim: Turkiye’de hizla devam eden doniisiim projeleri yeni konut ve ticari projeler igin genis
firsatlar sunuyor.

*  Yabanciyatinnmcaiilgisi: Turkiye gayrimenkul ve enerji piyasasina artan yabanci fon girisi, Lydia Holding’in
yeni ortaklik ve fonlama firsatlarini artirabilir.

* Sermaye piyasalan araglari: GYO, GYF veya eurobond gibi enstriimanlarla uzun vadeli finansman
saglama imkani bulunuyor.

Tehditler

*  Makroekonomik riskler: Enflasyon, faiz oranlari ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar yatirim maliyetlerini
artiryor.

e Regiilasyon riski: Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa istanbul ve enerji/gayrimenkul alanindaki yasal
dizenlemeler stratejileri etkileyebilir.
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»  Piyasa rekabeti: Ozellikle istanbul merkezli bilyiik gayrimenkul ve enerji sirketleriyle rekabet, karhlik
Uzerinde baski olusturabilir.

* Finansman kosullar: Yuksek faiz ortami borglanma maliyetlerini artirtyor ve yatirm istahini
sinirlayabiliyor.

1.1.1. Lydia Yesil Enerji Kaynaklar A.S.

Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. (Lydia Yesil Enerji) Taze Kuru Ltd. Sti. unvani ile 2009 yili Nisan ayinda Limited
Sirket olarak kurulmustur. Taze Kuru Ltd. Sti. inovatif, patentli sistemi ile kurutulmus gida Uretimi yapmaya
baslamis, yatinmlarini artirmak ve hizlandirmak amaciyla Mayis ayinda Nevi degisikligine gitmistir. Taze Kuru Gida
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi unvaniyla, 2012 yili Ekim ayinda, BiST Gelisen Isletmeler Piyasasindan halka arz
edilmistir. 2013 yilinda ilk olarak insan kaynaklarini arttirmis, TUBITAK destekli tarhana projesini tamamlamistir.
Ayni zamanda ambalaj ve paket tasarimlari konusunda ¢alismalar yapmis ve yapmaya devam etmektedir. Sirketin
unvani, 24 Eyltl 2021 tarihli olagan genel kurulda alinan karar geregi Tetamat Gida Yatirimlari A.S. olarak
degismistir.

Sirket Yonetim Kurulunca 19 Subat 2024 tarihli karar ile Sirket’in faaliyet konusunun Eneriji Sirketi olacak sekilde
degistirilmesine ve unvaninin “Lydia Yesil Enerji Kaynaklari Anonim Sirketi” olarak degistirilmesine iliskin esas
sozlesme tadil tasarisi hazirlanmistir. Yine 19 Subat 2024 tarihinde enerji Uretim alaninda faaliyetlerin
baslanilabilmesi ve Sirket’in uzun donem stratejileri ve rekabetci hedefleri dogrultusunda; Sirket’in faaliyetlerine
de olumlu katki saglamasini temin amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 11-23.2 sayili Birlesme ve
Bolinme Teblig'i, 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu (“TTK”), 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) ve ilgili
diger mevzuat hiikiimleri cercevesinde, MYK2 Eneriji Elektrik insaat Taah. San. ve Tic. A.S.nin (“MYK2”) Lydia Yesil
Enerji tarafindan tim aktif ve pasifleriyle birlikte bir bitiin halinde devralinmasi suretiyle iki sirketin birlesmesine
karar verilmistir. Esas S6zlesme Tadili ve birlegme isleminin onaylanmasi i¢in SPK’ya bagvurulmus ve 25 Temmuz
2024 tarihinde ilgili islemlerin SPK tarafindan onaylandigi agiklanmigtir.

Sirket’in 27 Agustos 2024 tarihinde yapilan 2023 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi’'nda, Sirket unvaninin Lydia
Yesil Enerji Kaynaklari Anonim Sirketi olarak degistirilmesi ve Lydia Holding A.S.'nin bagli ortakligi MYK2'nin Sirket
tarafindan devralmak suretiyle birlesme islemi kararlari alinmistir. Alinan kararlar 4 Eylil 2024 tarihinde Ticaret
Sicilinde tescil edilmis olup 9 Eylil 2024 tarihli ve 11160 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu enerji piyasasi mevzuatina uygun olmak kaydiyla ve Enerji Piyasasi Diizenleme
Kurumu’ndan gerekli izin ve lisanslar alinarak her tlrli yer alti ve yer istl enerji kaynaklari ile glines, hidrojen,
rizgar vs. gibi enerji kaynaklarindan faydalanmak suretiyle elektrik ve isi enerjisi tiretimi yapmak, Gretilen elektrik
ve IsI enerjisini satmak, elektrik enerjisini Gretmek amaciyla her tirla tesisi kurmak, isletmeye almak, devralmak,
kiralamak ve sirket ana s6zlesmesinde yazili diger islerde faaliyet gostermektedir.

Sirket’in merkez adresi Levazim Mahallesi Vadi Caddesi Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:141 Besiktas/istanbul’dur.
Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla personel sayisi 3 kisidir (31 Aralik 2024: 3 kisi).

Sirket’in 31.12.2024 itibariyle sermayelerinin tamamina sahip oldugu Taze Kuru Net Gida Pazarlama A.S. ve Birinci
Enerji Uretim A.S. unvanl iki bagl ortakligi bulunmaktayken Sirket Yonetim Kurulunca, 13.03.2025 tarihinde,
Birinci Enerji Uretim A.S. ve Taze Kuru Net Gida Pazarlama A.S.'nin Sirket’in yapisal déniisiimiine uyum saglamasi
ile operasyonel yik ve maliyetlerin azaltilmasi kapsaminda Tirk Ticaret Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) (11-23.2) Birlesme ve Bolinme Tebligi hikkiimleri uyarinca her iki sirketin de tim
aktif ve pasifleriyle bir butiin halinde devralma yoluyla kolaylastiriimis usulde birlesmesine karar verilmistir.
13.03.2025 tarihinde birlesme islemlerinin onayi i¢in Sermaye Piyasasi Kuruluna basvurulmustur. Birlesme
islemine iliskin Duyuru Metni 30.05.2025 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmis ve 02.06.2025
tarihinde Sirkete bildirilmistir. Birlesme islemi, 30.06.2025 tarihinde tescil edilmis olup, 30.06.2025 tarih ve 11361
sayih Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Lydia Yesil Enerji’'nin 30.06.2025 tarihi itibariyla galisan sayisi 3 kisidir. Sirket’in yonetim destek faaliyetlerinin ayri
bir organizasyon altinda yapilmasi yerine ana ortagl Lydia Holding A.S. catisi altinda tek organizasyonda
yapilmasinin Sirket agisindan sistem, donanim ve diger ekipmanlar ile personel giderlerinde 6nemli mali
tasarruflar sagladigi dikkate alinarak, bu tiir hizmetler Lydia Holding A.S.'den tedarik edilmektedir. Ayrica,
Sirket’in Cankiri’da bulunan Glnes Enerji Santrali (GES) teknik bakim, izleme ve giivenlik hizmetleri Gglinci
taraflardan temin edilmektedir

Sirket’in faaliyet konusu, Esas So6zlesmede, “Enerji Piyasasi Mevzuatina uygun olmak kaydiyla ve Enerji Piyasasi
Dizenleme Kurumu'ndan gerekli izin ve lisans alinarak veya ilgili mevzuatin izin verdigi durumlarda lisanssiz
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olarak, her tirll yer alti ve yer Ustli enerji kaynaklari ile glines, hidrojen, riizgar, akarsu, gol, deniz veya yer alti -
yer Ustli termal su ve buhar gibi enerji kaynaklarindan faydalanmak suretiyle elektrik ve isi enerjisi Gretimi
yapmak, Uretilen elektrik ve 1si enerjisini ve/veya kapasiteyi toptan satis lisansi sahibi tuzel kisilere, perakende
lisansi sahibi tlzel kisilere ve serbest tiketicilere ikili anlagsmalar yoluyla satmak, elektrik enerjisini lretmek
amaciyla her tiirli tesisi kurmak, isletmeye almak, devralmak, kiralamak, kiraya vermek, riizgarla, glines isinlari
ile faaliyet gosteren ve elektrik enerjisi saglamaya yonelik enerji santrallerinin parga parca veya tiim olarak
imalatini ve satisini yapmak, elektrik ve i1si Uretimine iliskin buhar triblnleri, buhar kazanlari, motorlar,
jeneratorler, enerji enstriimanlary, filtreler, 1s1 geri kazanim Unitelerinin imalatini, i¢ ve dig ticaretini yapmak, her
tirlu biyolojik ve kimyasal aritma sistemleri atiklarinin geri kazanim Unitelerinin projelendirilmesini yapmak,
kurulmus ve kurulacak dagitim sirketleri ile istirak iliskisine girmek ve kurulmus veya kurulacak elektrik enerjisi
Uretim sirketlerine istirak etmek” olarak belirlenmistir.

Sirket Cankir’da bulunan Giines Enerji Santralleri ile elektrik enerjisi iretmekte ve EPDK yenilenebilir enerji
diizenlemeleri kapsaminda bagh bulundugu elektrik dagitim kurulusuna elektrik satisi gerceklestirmektedir. GES
kurulu glicli 6.290,60 kWp diizeyinde olup, detayli tablo asagida verilmistir.

Lydia Yenilenebilir Enerji GES Detaylari

Santral Adi Santral Adresi Kurulu Gug (kWp)
Yorik 1 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.263,16
Yorik 2 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.286,78
Yorik 3 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.268,82
Yoriik 4 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.280,79
Yoriik 5 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.191,05
Toplam 5 Adet 6.290,60

Sirket toplam 6.290,60 KWp kurulu gilici bulunan 5 adet GES vasitasiyla 2025 yih ilk alti aylik déneminde
4.860.274 KWh elektrik tretmis ve Yenilenebilir Enerji Kaynaklarini Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM)
kapsaminda tesvikli fiyat olan 133 USD/MWh Uzerinden satisini gerceklestirmistir. EPDK diizenlemeleri uyarinca,
bu elektrigin tamami bagh bulundugu dagitim sirketine satiimistir.

Lydia Yesil Enerji’nin bagimsiz denetimden ge¢mis, TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma glicline gére TMS/TFRS’ye
gore hazirlanmis mali tablolari asagida yer almaktadir.

Lydia Yesil Enerji Bilango, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
DONEN VARLIKLAR 1.620.710.689 41.605.134
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.751.871 710.963
Finansal Yatirnmlar 1.586.990.381 16.954.343
Ticari Alacaklar 4.757.290 12.420.152
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 4.757.290 12.420.152
Diger Alacaklar 796.020 26.818
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 796.020 26.818
Stoklar 0 0
Pesin Odenmis Giderler 311.706 356.306
iligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 311.706 0
Diger Dénen Varlklar 12.103.420 11.136.552
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 12.103.420 0

DURAN VARLIKLAR 616.404.734 2.971.642.749

Finansal Yatinmlar

Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsaml Gelire Yansitilan Finansal Varliklar
Diger Alacaklar

lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Yatirnm Amacl Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar

Arazive Arsalar

Tesis, Makine ve Cihazlar

Mobilya ve Demirbaslar

Ozel Maliyetler

Yapilmakta Olan Yatinmlar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

0 2.395.527.000

0 2.395.527.000

0 41.227

0 41.227

313.490 400.636
615.440.626 575.606.141
11.132.952
592.249.138
2.191.290
9.867.246

0

650.617
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Lydia Yesil Enerji Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
Diger Haklar 650.617 0
Pesin Odenmis Giderler 0 67.745
TOPLAM VARLIKLAR 2.237.115.422 3.013.247.883
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 48.463.410 19.016.156
Ticari Borglar 1.215.689 617.608
lligkili Taraflara Ticari Borglar 321.522 0
Iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 894.168 617.608
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 199.524 54.202
Diger Borglar 1.430.218 14.305.954
iliskili Taraflara Diger Borglar 88.378 13.243.714
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 1.341.841 1.062.240
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliiliiklerin
Disinda Kalanlar) 0 1.842.926
iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Misteri Sézlesmelerinden Dogan
Yikimldiliklerin Disinda Kalanlar) 0 0
Doénem Kan Vergi Yukimlilugi 44.052.004 0
Kisa Vadeli Karsitiklar 1.477.998 1.263.184
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Kargiliklar 0 0
Sigortacilik Teknik Karsiliklar 1.477.998 0
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0 1.263.184
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 87.977 932.282
TOPLAM UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 485.042.992 691.350.406
Uzun Vadeli Karsiliklar 373.036 302.906
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 373.036 302.906
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligii 484.669.956 691.047.500
TOPLAM YUKUMLULUKLER 533.506.402 710.366.562
TOPLAM OZKAYNAKLAR 1.703.609.021 2.302.881.321
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 1.703.609.021 2.302.881.321
Odenmis Sermaye 1.891.070 1.891.070
Sermaye Diizeltme Farklari 14.801.272 14.801.237
Pay Sahiplerinin ilave Sermaye Katkilari 0 10.953.612
Sermaye Avansi 10.949.446 0
Paylara iligkin Primler (iskontolar) 138.947.847  138.947.552
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi 289.242.633 0
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsaml
Gelirler (Giderler) 181.953.412  182.070.025
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 181.953.412 182.070.025
Diger Kazanglar (Kayiplar) 0 0
Gecmis Yillar Karlar veya Zararlari -54.731.809 1.355.063.099
Net Donem Kari veya Zarari 1.120.555.150 599.154.726
TOPLAM KAYNAKLAR 2.237.115.422 3.013.247.883

Lydia Yesil Enerji Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/06 2025/06
Hasilat 8.800.858 25.367.138
Yillik Degisim 188,2%
Satislarin Maliyeti 8.885.321 14.427.546
Yillik Degisim 62,4%
Gelire Orani -101,0% -56,9%
Briit Kar (Zarar) -84.463 10.939.592
Yillik Degisim
Briit Kar Marji -1,0% 43,1%
Faaliyet Giderleri (-) 12.861.632 13.525.874
Yillik Degisim 5,2%
Gelire Orani -146,1% -53,3%
Genel Yonetim Giderleri 12.737.011 13.525.874
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Lydia Yesil Enerji Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/06 2025/06
Yillik Degisim 6,2%
Gelire Orani -144,7% -53,3%

Pazarlama Giderleri 124.620 0
Yillik Degisim -100,0%
Gelire Orani -1,4% 0,0%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari -12.946.095 -2.586.282

Yillik Degisim -80,0%

Gelire Orani -147,1% -10,2%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.563.050 11.646.919

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 3.956.862 2.897.147

Esas Faaliyet Kari (Zarar) -15.339.907 6.163.490

Yillik Degisim

Gelire Orani -174,3% 24,3%
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 176.823.172  827.644.955
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0 20.740.439
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) 161.483.265 813.068.006
Finansman Gelirleri 0 14.864.388
Finansman Giderleri 7.530.466 12.131.163
Net Parasal Pozisyon Kazanglar (Kayiplari) -13.613.448 -10.279.326
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 140.339.352  805.521.905
Yillik Degisim 474,0%
Gelire Orani 1594,6% 3175,5%
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 37.766.468  206.367.179
Donem Vergi (Gideri) Geliri 0 0
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 37.766.468  206.367.179
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 102.572.884 599.154.726
Yillik Degisim 484,1%
Gelire Orani 1165,5% 2361,9%
Ddonem Kari (Zarar) 102.572.884 599.154.726
Ana Ortaklk Paylari 102.572.884  599.154.726
Amortisman Giderleri , itfa Ve Tiilkenme Paylari 2.412.525 8.941.291
FAVOK1 -10.533.570 6.355.009

Yillik Degisim

Gelire Orani -119,7% 25,1%

Lydia Yesil Enerji — Genel SWOT Analizi

Giigli Yonler

*  Yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gbstermesi, biyilyen ve devlet tesvikleriyle desteklenen bir
alanda konumlanmasi.

* Lydia Holding catisi altinda yer almasi sayesinde sermaye, yonetim ve kurumsal destek avantajina sahip
olmasi.

*  Surdirulebilirlik ve cevre dostu projelerle hem regiilasyonlara uyum hem de yatirimci ilgisi agisindan
glcli bir algi yaratmasi.

Zayif Yonler

*  Blyuk eneriji sirketlerine kiyasla 6lgeginin ve portféylinin sinirli olmasi.
*  Yuksek yatirim maliyetleri ve uzun geri dons siireleri nedeniyle finansal esnekliginin kisith olabilmesi.
* Teknoloji ve ekipman konusunda disa bagimlilik nedeniyle maliyet baskisina agik olmasi.

Firsatlar

*  Tarkiye’'nin yenilenebilir enerji kapasitesini artirma hedefleri ve devletin sagladigi tesvikler.
*  Yesil finansman ve uluslararasi fonlardan kaynak saglama imkani.
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* Karbon piyasalari, yesil sertifika programlari ve biiylik sanayi sirketlerinin artan yesil enerji talebi.

Tehditler

*  Makroekonomik dalgalanmalar (faiz, kur, enflasyon) yatirim finansmanini zorlastirabilir.
*  Rekabetin yogun oldugu yenilenebilir enerji sektériinde piyasa payini artirmanin zor olmasi.
* Regilasyonlarda olasi degisikliklerin projelerin fizibilitesini etkileme riski.

1.1.2. Ufuk Yatinnm Yénetim ve Gayrimenkul A.S.

Ufuk Yatirnm Yonetim ve Gayrimenkul A.S. (Sirket), Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Mistesarligi’'ndan alinan
faaliyet iznine istinaden 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu hikumleri gergevesinde Tirkiye’de faaliyet
gostermek amaciyla 1995 yilinda Site Finansal Kiralama Anonim Sirketi unvani altinda kurulmustur. 16 Temmuz
2002 tarihinde Sirket unvani FFK Fon Finansal Kiralama Anonim Sirketi olarak degistirilmistir. S6z konusu unvan
degisikligi Ticaret Sicil Memurlugu’'nca tescil edilerek 9 Agustos 2002 tarihinde 5610 sayil Ticaret Sicil
Gazetesi’'nde ilan edilmistir.

Sirket, Toprak Finansal Kiralama A.S.'nin %83,8 oranindaki hissesini 14 Temmuz 2005’te Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’ndan, %1,2 oranindaki hissesini de daha sonraki tarihlerde kiiglik ortaklardan satin almak suretiyle
Toprak Finansal Kiralama A.S.’nin %85 oranindaki hissesine sahip olmustur.

29 Eylil 2006 tarihinde gergeklestirilen Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda Sirket’in, bagh ortakligi Toprak
Finansal Kiralama A.S. ile adi gegen sirketin tim varlik ve yukumliliklerini devralmak suretiyle birlesmesine karar
verilmigtir. Birlesme igslemi 6 Ekim 2006 tarihinde gerceklesmis olup, 11 Ekim 2006 tarih ve 6661 sayil Tirkiye
Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilerek kesinlesmistir. S6z konusu birlesme ile Sirket halka agilmis ve birlesme
sonrasinda ilk kez 31 Aralik 2006 tarihinde finansal tablo diizenleyip Sermaye Piyasasi Kurulu’na (“SPK”) ve
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na (Borsa istanbul) sunmustur.

FFK Fon Finansal Kiralama A.S. Yonetim Kurulu, 17 Mart 2015 tarihinde aldigi karar ile ana faaliyet konusu olan
finansal kiralamaya iliskin faaliyet izninin 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri
Kanunu’nun 50. Maddesi 1. Bendi (e) fikrasi kapsaminda sirket ihtiyatinda iptalini temin etmek zere Bankacilik
Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)'na faaliyet izni iptal bagvurusunda bulunulmasina karar vermistir.
BDDK’nin s6z konusu faaliyet iptaline iliskin 25 Haziran 2015 tarihli 6346 sayili iznine istinaden 18 Eylil 2015
tarihli olaganistu genel kurulunda Sirket statlisiinin tadilini ve faaliyet degisikligini onaylanmistir. Sirket
statlistinde yapilan bu degisiklik 8 Ekim 2015 tarihli ve 8921 sayil Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmis ve
Sirket’in unvani Fon Sinai Yatirimlar A.S. olarak degistirilmistir.

17 Mayis 2016 tarihinde Sirket’in unvani Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul A.S. olarak degistirilerek ilgili
degisiklik 24 Mayis 2016 tarih, 9081 sayih Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Sirket’in kurulus amaci ve faaliyet konusu, tim sektorlerde yatirim, danismanlik, alim - satim ticareti, ithalat ve
ihracat yapmaktir. Sirket, amaci ve konusu uyarinca isleri yirutebilmek icin gerekli olan her tirli is ve islemi
yapabilir.

Sirket Yénetiminin, 22 Nisan 2022 tarihli toplantisinda, Yakin izleme Pazari'ndan bir Ust Pazar olan "Alt Pazar"a
gecis icin uygun kosullarin olustugu tespit edilmistir. Buna istinaden Alt Pazar'a ¢ikmak icin 22 Nisan 2022
tarihinde gerekli islemler baslatilarak, ilgili mercilere basvuru yapilmistir. Borsa istanbul’'un 26 Nisan 2022
tarihinde yaptigi agiklamaya istinaden basvuru sonucu olumlu degerlendirilerek 27 Nisan 2022 tarihinden itibaren
bir Gst pazarda islem gérmesi onaylanmistir.

14 Haziran 2024 tarihinde imzalanmis 9 Aralik 2024 tarihinde kapanis islemleri gerceklesmis olan pay devri
sozlesmesi kapsaminda, Sirket’in 31 Aralik 2024 tarihli ortaklik yapisindan 6nce, ana hissedari olan Yildiz Holding
A.S.'nin Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin (%93.03) tamami muhtelif alicilara devredilmistir. S6zlesme
kapanis tarihinde Sirket sermayesinde Lydia Holding A.S.'nin payi %60,17 olarak gerceklesmistir. 30 Haziran 2025
tarihi itibariyla Sirket paylarinin %39,83’ii Borsa istanbul’da islem gérmektedir (31 Aralik 2024: %39,83).

Sirket’in merkezi Levazim Mah. Vadi Cad. Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:141 Besiktas - istanbul adresindedir.
Sirket'in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla personeli bulunmamaktadir. (31 Aralik 2024: Bulunmamaktadir).
Yonetim destek faaliyetlerinin ayri bir organizasyon altinda yapilmasi yerine ana ortak Lydia Holding A.S. catisi
altinda tek organizasyonda yapilmasinin Sirket agisindan sistem, donanim ve diger ekipmanlar ile personel
giderlerinde 6nemli mali tasarruflar sagladigi dikkate alinarak, bu tir hizmetler Lydia Holding A.S.’den tedarik
edilmektedir.

o0 e




Lydia Holding & Lydia Yatirim Holding Uzman Kurulus Raporu

Ufuk Gayrimenkul’iin faaliyet konusu, Esas Sozlesmede, “Tim sektorlerde yatirim, danismanlik, alim-satim
ticareti, ithalat ve ihracat yapmak” olarak belirlenmistir. Sirket’in finansal kaynaklari dénem sonu itibariyle
gayrimenkul yatirimlarinda degerlendirilmistir. Sirket, 9 Aralik 2024 tarihinde kapanis islemleri gergeklegsmis olan
14 Haziran 2024 tarihli pay devri sozlesmesine istinaden, 22 Kasim 2024 tarihinde gergeklestirdigi islem
kapsaminda, sahip oldugu finansal yatirmlar ve yatirrm amach gayrimenkul olarak siniflandiriimis olan otel
isletme haklarinin devri karsiliginda, Yildiz Holding A.S.’den istanbul Tuzla’da bulunan 11 adet arsanin miilkiyetini
devralmistir. Bahse konu arsalarin finansal tablolara yansiyan toplam degeri 1.632.292.789 TL olup, s6z konusu
tutar finansal durum tablosunda "Yatirim Amagli Gayrimenkuller" kalemi altinda gosterilmistir. Bu kapsamda,
Sirket’in istanbul ili, Tuzla ilgesi, Orhanli Mahallesinde yiizél¢limii 106.590,17 m2 olan 11 adet arsa vasfi tasiyan
tasinmazi bulunmaktadir. Bu arsalarin 30.06.2025 itibariyle gergege uygun degerleri Vera Gayrimenkul
Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan 8 Agustos 2025 tarihli hazirlanan gayrimenkul degerleme raporunda
2.256.320.000 TL olarak tespit edilmistir. ilgili raporu tasinmazlar icin “Mescit Mahallesi, 155 Ada 2 Parsel, 161
Ada 1 parsel, 166 Ada 5 Parsel, 175 Ada 1 Parsel, 176 Ada 3 Parsel, 178 Ada 1 Parsel, 179 Ada 2 Parsel, 187 Ada
1 Parsel, 201 Ada 1 Parsel, 199 Ada 2 Parsel, 210 Ada 1 Parsel, Tuzla/istanbul” adresinde yer almaktadir.
Tasinmazlar; Sabiha Gékcen Havaalan’nin kus ucusu yaklasik 3 km giineydogusundaki TOKi Konutlar’nin
cevresinde konumludur.

Degerleme konusu gayrimenkullere ulasim igin, Tuzla ilge merkezinden Aydinl Yolunu takiben kus ugumu yaklagik
4 km ilerlendiginde Orhanli Yolu Caddesinden Orhanli Mezarligindan Bati yoniine sapilarak girilir. Yol Gzerinde
yaklasik 500 m ilerledikten sonra toprak yola girilir. Toprak yol boyunca degerleme konusu tasinmazlara ulasim
saglanir.” ifadeleri yer almaktadir.

Otel isletme haklarinin devredilmis olmasi nedeniyle 2024’n ilk yarisinda 74,7 milyon TL olan hasilat 31.12.2024
tarihli bagimsiz denetim raporunda durdurulan faaliyetlerde siniflanmis olup hasilat rakami yil sonunda 0
kaydedilmistir. Mevcut durumda Ufuk Yatirim’in gelir Greten ticari bir faaliyeti bulunmamakta olup sahip oldugu
yatirim amach gayrimenkullerin deger artisini gelir tablosunda muhasebelestirmektedir.

Ufuk Gayrimenkul’in bagimsiz denetimden geg¢mis, TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma giicline gore
TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida yer almaktadir.

Ufuk Yatirnm Bilanco, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/12 2025/06
DONEN VARLIKLAR 125.322.993 110.651.534
Nakit ve Nakit Benzerleri 81.739.011 78.306.115
Finansal Yatirnmlar 0 0
Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 0 0
Ticari Alacaklar 0 0
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0
Diger Alacaklar 9.123.367 219.566
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9.123.367 219.566
Pesin Odenmis Giderler 0 0
iligkili Olmayan Taraflara Pegin Odenmis Giderler 0 0
Diger Dénen Varuklar 34.460.615 32.125.853
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 0 0
Satis Amacl Siniflandiritan Duran Varlklar 0 0
DURAN VARLIKLAR 1.632.292.789 2.256.481.438
Finansal Yatirnmlar 0 0
Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 0 0
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal Varliklar 0 0
Yatinm Amacl Gayrimenkuller 1.632.292.789 2.256.320.000
Maddi Duran Varliklar 0 161.438
Mobilya ve Demirbaslar 0 0
Maddi Olmayan Duran Varuklar 0 0
Lisanslar 0 0
Ertelenmis Vergi Varugi 0 0
TOPLAM VARLIKLAR 1.757.615.782 2.367.132.972
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 1.650.034 1.229.829
Ticari Borglar 295.053 3.700
iliskili Taraflara Ticari Borglar 0 0
lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 295.053 3.700
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Ufuk Yatirnm Bilanco, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/12 2025/06
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 0 0
Diger Borclar 1.063.707 911.692

Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1.063.707 911.692
Kisa Vadeli Karsiliklar 0 0
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 0 0
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0 0
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 291.274 314.437
iligkili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yikimliiliikler 0 0

TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 25.284.467  232.829.733

Uzun Vadeli Karsiliklar 0 0
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 0 0
Ertelenmis Vergi Yiikiimliliig 25.284.467  232.829.733

TOPLAM YUKUMLULUKLER 26.934.501  234.059.562

TOPLAM OZKAYNAKLAR 1.730.681.281 2.133.073.410

ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 1.730.681.281 2.133.073.410
Odenmis Sermaye 46.846.881 46.846.881
Sermaye Diizeltme Farklar 950.132.538  950.132.538
Geri Aunmis Paylar (-) 5.415.445 5.415.445
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamu Gelirler

(Giderler) 0 0
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglar (Kayiplari) 0 0
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 296.143.807 202.695.663
Yasal Yedekler 0 0
Diger Kisittanmis Yedekler 0 0
Gecmis Yillar Karlari veya Zararlar 723.796.562  536.421.644
Net Donem Kari veya Zarari -280.823.062  402.392.129

TOPLAM KAYNAKLAR 1.757.615.782 2.367.132.972

Ufuk Yatirnm Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/06 2025/06
Hasilat 74.661.117 0
Yillik Degisim -100,0%
Satislarin Maliyeti 20.080.230 0
Yillik Degisim -100,0%

Gelire Orani -26,9%

Briit Kar (Zarar) 54.580.887 0
Yillik Degisim -100,0%
Briit Kar Marji 73,1%

Faaliyet Giderleri (-) 17.995.216 5.257.268
Yillik Degisim -70,8%
Gelire Orani -24,1%

Genel Yonetim Giderleri 17.995.216 5.257.268
Yillik Degisim -70,8%
Gelire Orani -24,1%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 36.585.671 -5.257.268
Yillik Degisim
Gelire Orani 49,0%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.483.249 1.279.872

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 919.584 7.606.465

Esas Faaliyet Kari (Zarari) 50.149.336 -11.583.861
Yillik Degisim
Gelire Orani 67,2%

Yatinnm Faaliyetlerinden Gelirler 81.372.354 639.747.742

Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler 5.580 0

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 131.516.110 628.163.881

Finansman Gelirleri 9.763.106 0
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Ufuk Yatirim Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2024/06 2025/06
Finansman Giderleri 3.118.246 61.754
Net Parasal Pozisyon Kazanclan (Kayiplari) -136.285.653 -14.551.316
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) 1.875.317 613.550.811
Yillik Degisim 32617,2%
Gelire Orani 2,5%
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 38.129.246  211.158.682
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 38.129.246  211.158.682
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) -36.253.929  402.392.129
Yillik Degisim
Gelire Orani -48,6%
Durdurulan Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 0 0
Ddénem Kari (Zarar) -36.253.929  402.392.129
Ana Ortaklk Paylari -36.253.929  402.392.129
Amortisman Giderleri, itfa Ve Tilkenme Paylar 86.088 8.516
FAVOK1 36.671.759 -5.248.752
Yillik Degisim
Gelire Orani 49,1%

Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul A.S. — Genel SWOT Analizi

Guglii Yonler

* Lydia Holding biinyesinde olmasi sayesinde sermaye destegi ve kurumsal yonetim avantajl.
*  Yatirim y6netimi ve gayrimenkul alaninda uzmanlagmis faaliyet konusu.

*  Seffaflik ve kurumsallik, halka agik grup yapisindan gelen giivenilirlik.

*  Stratejik istirak yapisi, finansal ve operasyonel sinerji yaratma imkani.

Zayif Yonler

+  Olgek sinirliigi: Tiirkiye’deki biyiik GYO ve yatirim sirketlerine kiyasla daha kiiciik portfoy.
*  Piyasa bagimlihgi: Gelirler gayrimenkul ve yatirim piyasasindaki dalgalanmalara duyarh.
* Likidite riski: Gayrimenkul varliklarin distk likiditesi nedeniyle nakit yonetiminde zorluklar.

Firsatlar

*  Turkiye’de buyiyen ticari gayrimenkul ve lojistik alan yatirimlari.

*  Yabanci yatirimci ilgisi ve fon girisleri sayesinde yeni ortaklik imkanlari.
*  Yatirim fonlari ve finansal liriinler araciligiyla portfoy cesitlendirmesi.
*  ESG odakli projeler ve siirdiiriilebilir gayrimenkul yatirimlari.

Tehditler

*  Makroekonomik dalgalanmalar: Enflasyon, faiz ve doviz kurlarindaki oynaklik.
*  Yogun rekabet: Blyik 6l¢ekli GYO’lar ve uluslararasi fonlarla rekabet.
*  Regilasyon riski: SPK ve imar diizenlemeleri yatirim planlarini etkileyebilir.

1.1.3. Pastanza Gida A.S.

Lydia Holding’in istiraki "Pastanza Gida Anonim Sirketi", 19.03.2025 tarihinde Kirikhan Ticaret Sicili
Muadirlaginde tescil edilmis olup, 19.03.2025 tarih ve 11295 sayili Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmistir.

13.03.2025 tarihli Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) aciklamasinda; Lydia Holding Yonetim Kurulu’nca Sirket’in
ve Ozova Tarim A.S.'nin esit sekilde %45 - %45 ortak olacag, geriye kalan %5 payin Graintiirk Holding A.S ve %5
payin ise Lydia Holding’in biliylik ortagi Sn. Enver Cevik tarafindan taahhit edilmek tGizere 150.000.000 TL sermaye
ile Kirkhan / Hatay'da Pastanza Gida Anonim Sirketi Unvanl sirket kurulmasina, Lydia Holding’in kurulacak
sirkette taahhit edecegi 67.500.000 TL sermaye borcunun ticaret sicilinde kurulus isleminin tescilinden 6nce
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dortte biri olan 16.875.000 TL'nin kurulmakta olan sirket adina agilacak banka hesabina 6denmesine, geriye
kalanin ise ticaret siciline tescilden sonra sirketin yonetim kurulunca belirlenecek vadelerde sirketin ilgili banka
hesabina yatirilmasina karar verildigi belirtilmistir. Mevcut durumda sirketin heniiz herhangi bir gelir Uretici
faaliyeti bulunmamaktadir.
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1.2. Devrolunan Sirket: Lydia Yatirim Holding A.S.

Lydia Yatirim Holding A.S., 9 Mayis 2022 tarih ve 10573 sayili TTSG’de ilan edildigi tGizere Hakan Eryillmaz, Enver
Cevik ve Neslihan Mumcu tarafindan 45.000.000 TL sermaye ile istanbul’da kurulmustur. 6 Kasim 2022 tarihli
TTSG’de ilan edildigi GUzere sermayesi 75.000.000 TL'ye yukseltilmistir. 20 Eylul 2024 tarihli TTSG’de ilan edildigi
lizere %100 sahibi oldugu EC Yatirimlar Holding A.S. ile devralmak suretiyle birlesmistir. Sirket, Tlrkiye’de kayith
olup adresi Levazim Mahallesi Vadi Caddesi Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:141 Besiktas/istanbul’dur.

Esas sdzlesmesine gore Lydia Yatirnm Holding’in kurulus amaci ve maksadi su sekildedir:

Holdingin esas amaci kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine katilarak bunlarin yatirim,
finansman, organizasyon, idare merkezi faaliyetleri ve yonetim meselelerini toplu bir blnye igerisinde ve
ekonomik dalgalanmalara karsi yatirimlarin givenligini arttirmak ve bdylece bu sirketlerin saghkli bir sekilde ve
milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamhliklarini teminat altina almak ve bu amaca
uygun, ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmaktir.

Ortaklik Yapisi

Lydia Yatirim Holding’in sermayesi 75.000.000 TL olup paylarinda imtiyaz bulunmamaktadir. 30.06.2025 tarihi
itibariyla ortaklik yapisi asagida gosterilmistir.

Lydia Yatirnm Holding Ortaklik Yapisi

Ortak Sermaye, TL  Pay Orani
Enver Cevik 71.325.000,00 95,10%
Neslihan Mumcu 3.675.000,00 4,90%
Toplam 75.000.000,00 100,00%

Faaliyetlere iliskin Bilgiler

Lydia Holding’in faaliyet konusu, Esas S6zlesmede, “kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine
katilarak bunlarin yatirim, finansman, organizasyon, idare merkezi faaliyetleri ve yonetim meselelerini toplu bir
biinye icerisinde ve ekonomik dalgalanmalara karsi yatirimlarin givenligini arttirmak ve bdylece bu sirketlerin
saglkli bir sekilde ve milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamliliklarini teminat altina
almak ve bu amaca uygun, ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmak” olarak belirlenmistir. Bu baglamda Lydia
Yatirim Holding’in dogrudan kendi uhdesinde lretim, satis veya baskaca bir ticari faaliyette bulunmamakta olup
sirketlere yatirim yaparak onlarin kurumsallasmasi ve biiyiimesine katki saglayarak katma deger Gretmektedir.

Lydia Holding’in istirak ettigi sirketleri gdsteren sema asagidadir.

@ )Lydia

LYDIA YATIRIM HOLDING A.S.
Sermaye : 75.000.000,00 TL
Ortaklart: Enver Cevik % 95,10
Ortaklari: Neslihan Mumcu % 4,90

J
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BULLS HAVA TASIMACILIGI A.S.

BULLS YATIRIM HOLDING A.S.

EC GAYRIMENKUL YAT. A.S.

Sermaye : 110.000.000,00 TL

Sermaye : 330.000.000,00 TL

Sermaye : 37.500.000,00 TL

Ortak: Lydia Yatirim Holding % 50

[Ortak: Lydia Yatirim Holding % 33,33

Ortak: Lydia Yatirim Holding % 100

Ortak: Mehmed Nureddin Cevik % 50

Ortak: Kemal Akkaya % 33,33

Ortak: Neslihan Mumcu %33,33

i

LYDIA ENERJi ELEKTRIK A.S.

Sermaye : 7.000.000,00 TL

Ortak: Lydia Yatirim % 100

!

|

l
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DUNYA YATIRIM HOLDING A.S.

SELCUK GIDA ENDUSTRI iHR. iTH. A.S.

BULLS GSYO AS.

BULLS MENKUL DEGERLER A.S.

Sermaye : 120.000.000,00 TL

Sermaye :22.000.0000 TL

Sermaye :268.000.000 TL

Sermaye : 350.000.000 TL

Ortak: Bulls Yatirim Holding % 50

Ortak: Bulls Yatirim Holding % 0,66

Ortak: Bulls Yatirim Holding % 54,29

Ortak:Bulls Yatirim Holding % 85,10

Ortak: Diger % 50

Ortak: Oner Karaca %7,24

Diger: %27,05

Ortak: Diger % 14,90

!

Diger: %92,1

DUNYA GRUP MEDYA GAZETECILIK A.S.

Sermaye : 100.000.000,00 TL
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1.2.1. Lydia Eneriji Elektrik Uretim ve Depolama A.S.

Lydia Enerji Elektrik Uretim ve Depolama A.S., 25 Kasim 2022 tarih ve 10712 sayili TTSG’de ilan edildigi izere EC
Yatinmlar Holding A.S. tarafindan 7.000.000 TL sermaye ile istanbul’da kurulmustur. Sirket, Tiirkiye’de kayitli
olup adresi Levazim Mahallesi Vadi Caddesi Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:241 Besiktas/istanbul’dur.

Esas sdzlesmesine gore Lydia Yatirnm Holding’in kurulus amaci ve maksadi su sekildedir:

Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu’undan gerekli durumlarda lisans almak kaydi ile her tiirlG yenilenebilir ve geri
donugturilebilir enerji kaynaginin elektrik enerjisine dénustirilmesi igin, her tir yenilenebilir elektrik enerjisi
Uretim tesisinin, elektrik depolama Unitesinin ve depolamali elektrik Uretim tesisinin, elektrik depolama
initesinin ve depolamali elektrik lretim tesisinin kurulmasi, isletilmesi, isletmeye alinmasi, elektrik enerijisi
Uretimi, elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesini, yurtrlukteki mevzuata gére depolanmasi, sisteme verilmesi,
ilgili mevzuat cergevesinde satisi ile mihendislik hizmetleri verilmesidir. Mevcut durumda sirketin heniz
herhangi bir gelir Gretici faaliyeti veya yatirimi bulunmamaktadir.

Sirket’in TL’nin 30.06.2025 tarihli satin alma glicline gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida
yer almaktadir.

Lydia Eneriji Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 12.003.233 9.966.878 9.513.686 8.957.240
Nakit ve Nakit Benzerleri 131.825 7.662.295 602.544 8.188.635
Diger Alacaklar 11.771.172 212.347 8.715.609 505.231

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 3.952 0

iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 11.771.172 212.347 8.711.657 505.231
Pesin Gdenmis Giderler 3.369 0 1.148 0

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 3.369 0 1.148 0
Cari Ddnem Vergisi ile ilgili Varliklar 4.929 47 0 77.459
Diger Donen Varliklar 91.938 2.092.189 194.385 185.915
Duran Varliklar 0 888 956 0
Pesin Odenmis Giderler 0 888 956 0

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 0 888 956 0
TOPLAM VARLIKLAR 12.003.233 9.967.766 9.514.642 8.957.240
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 531.908 849.681 981.919 204.000
Ticari Borglar 0 210.013 21.608 180.000

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 0 210.013 21.608 180.000

iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 0 0 0 0
Diger Borglar 531.908 639.668 960.311 24.000

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 5.727 639.668 3.290 24.000

iliskili Taraflara Diger Borglar 526.181 0 957.021 0
Doénem Kari Vergi YukimlulGgu 0 0 0 0
OZKAYNAKLAR 11.471.325 9.118.085 8.532.723 8.753.240
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 11.471.325 9.118.085 8.532.723  8.753.240
Odenmis Sermaye 7.000.000 7.000.000 7.000.000 7.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 12.659.263 12.659.263 12.659.263 12.659.263
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -137.152 -8.187.937 -8.187.938 -10.541.178
Net Donem Kari veya Zarari -8.050.786 -2.353.241 -2.938.602 -364.845
TOPLAM KAYNAKLAR 12.003.233 9.967.766 9.514.642 8.957.240
Lydia Enerji Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Genel Yonetim Giderleri (-) -677.983 -1.216.797 -660.675 -697.697
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0 -408 0 444.840
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -31.900 -33.114 -3.407 -316.060
Esas Faaliyet Kari (Zaran) -709.883 -1.250.319 -664.082 -568.917
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 106.457 1.107.602 0 1.044.210
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) -603.426 -142.717 -664.082 475.293
Finansman Gelirleri 143.833 665 0 534.198
Finansman Giderleri (-) -23.951 -21.707 -12.100 -15.242
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Lydia Enerji Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -7.567.242 -2.189.482 -2.262.420 -1.359.094
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) -8.050.786 -2.353.241 -2.938.602 -364.845
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 0 0 0 0

- Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0 0 0 0
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) -8.050.786 -2.353.241 -2.938.602 -364.845
Donem Kari (Zarari) -8.050.786 -2.353.241 -2.938.602 -364.845
Ana Ortaklik Paylari -8.050.786 -2.353.241 -2.938.602 -364.845

1.2.2. EC Gayrimenkul Yatirimlari San. Ve Tic. A.S.

EC Gayrimenkul Yatirimlari Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, 12 Eylil 2011 tarihinde kurulmus olup, merkezi
istanbul Besiktas Levazim Mahallesi, Koru Sokak, Zorlu Center Blok No: 2, i¢ Kapi No: 241 adresindedir.
37.500.000 TL sermaye ile faaliyet gosteren sirket, tek pay sahipli anonim sirket statiislinde olup yoénetimi
miinferiden temsil yetkisine sahip Enver Cevik tarafindan yaratilmektedir. Sirketin faaliyet alani; kendine ait
gayrimenkullerin alim satimi, bina, arsa ve arazi gelistirme, gayrimenkul kiralama ve isletme, leasing faaliyetleri
ile surtictli veya siriicusliz kara tasitlarinin kiralanmasi gibi genis bir yelpazeyi kapsamaktadir. Vergi dairesi
Besiktas olan sirketin kurumlar vergisi mikellefiyeti bulunmakta olup, faaliyet kodu “681100 — Kendine ait
gayrimenkuliin alinip satilmasidir.

Ticaret Sicili
e Unvan: EC Gayrimenkul Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S.
e MERSIS No: 0336055826800017
Ticaret Sicil No: 789637-0
ik Tescil Tarihi: 12.09.2011
e Sermaye: 37.500.000 TL
Tir: Tek pay sahipli anonim sirket
Adres: Levazim Mah. Koru Sk. Zorlu Center Blok No:2 i¢ Kapi No:241, Besiktas/istanbul
Yénetim: Enver Cevik (Yonetim Kurulu Uyesi, miinferiden temsil yetkili)

Faaliyet Konusu (iTO ve Sicil Belgelerine Gore)
e Kendine ait gayrimenkul alim-satimi (bina, arsa, arazi, mustakil ev, vb.)

e  Gayrimenkul kiralama, leasing ve isletme faaliyetleri

e Sirlcusuyle birlikte veya slriclistiz arag kiralama (otomobil, limuzin, minibis, otobls vb.)

e  Motorlu kara tasitlarinin operatérsiiz leasingi (motosiklet, motokaravan harig).

e Faaliyet alani genis olup yurtici ve yurtdisinda gayrimenkul gelistirme, satin alma, rehin/ipotek islemleri
yapabilme yetkisine sahiptir

Sahip Olunan Gayrimenkuller

Sirketin milkiyetinde 4 adet gayrimenkul bulunmakta olup Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
tarafindan 24.09.2025 tarihli gayrimenkul degerleme raporlari ile deger tespiti yapilmistir. Levazim Mahallesi,
Vadi Caddesi, Zorlu Center, No: 2, Daire: 141 Besiktas / ISTANBUL adresindeki istanbul ili, Besiktas ilcesi, Ortakdy
Mahallesi, 30 Ada, 165 Parselde kain 84.064,20 m? yiz 6l¢iime sahip, “Otel, kiltir merkezi, ofis, rezidans ve
alisveris merkezi olan betonarme karkas bina” nitelikli ana gayrimenkulde konumlu 390 ve 451 bagimsiz bélim
numaral “Mesken” vasifli gayrimenkullerden 390 numaral bagimsiz bélimin degeri KDV hari¢ 155.000.000 TL,
451 numarali bagimsiz bolimiin degeri KDV hari¢ 162.000.000 TL tespit edilmistir. Acibadem Mahallesi, Derin
Sokak, A Blok, No: 8A, Kat: 7 Daire: 9, Uskiidar / ISTANBUL adresindeki istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Bulgurlu
Mahallesi, 1083 Ada, 68 Parselde kain 41.356,83 m? yiiz 6lciime sahip, “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina
ve Arsasi” ana gayrimenkulde konumlu 9 bagimsiz bélim numarali “Ofis” vasifli gayrimenkuliin degeri KDV harig
110.000.000 TL tespit edilmistir. Yesilkent Mahallesi, Nazim Hikmet Bulvari, Innovia 2 Sitesi, C Carsi, No: 55E,
Esenyurt / ISTANBUL adresindeki istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Esenyurt Mahallesi, 2947 Ada, 69 Parselde kain
25.090,37 m? yiiz 6lcime sahip, “30 Ar Katli Betonarme Dért Blok Bina, Dikkanlar ve Arsasi” ana gayrimenkulde
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konumlu 1 bagimsiz béliim numarali “Terasl isyeri” vasifli gayrimenkuliin degeri KDV hari¢ 18.500.000 TL olarak
tespit edilmistir.

Sirket’in TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma glicline gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida
yer almaktadir.

EC Gayrimenkul Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Do6nen Varliklar 72.640.815 15.862.762 24.943.710 11.704.903 7.738.832
Nakit ve Nakit Benzerleri 47.316.973 1.062.126 174.172 479.237 800.073
Finansal Yatirmlar 150.606 0 0 0 0
Ticari Alacaklar 1.546.101 1.385.694 349.337 946.083 85.500
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 533.436 896.340 349.337 537.561 85.500
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.012.665 489.354 0 408.522 0
Diger Alacaklar 6.595 35.330 0 102.561 0
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 6.595 35.330 0 102.561 0
Pesin Odenmis Giderler 81.785 39.842 16.315.399 44.785 98.244
iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 81.785 39.842 16.315.399 44.785 98.244
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 0 0 0 0 10.287
Diger Dénen Varliklar 23.538.755 13.339.770 8.104.802 10.132.237 6.744.728
Toplam 72.640.815 15.862.762 24.943.710 11.704.903 7.738.832
Duran Varliklar 467.096.382 487.883.886 440.899.026 486.814.658 450.057.151
Diger Alacaklar 23.124 14.034 76 78.775 50.065
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 23.124 14.034 76 78.775 50.065
Yatirim Amagl Gayrimenkuller 299.200.022 307.499.724 278.977.867 307.499.725 276.479.000
Maddi Duran Varliklar 166.807.274 180.042.436 161.893.946 179.207.812 173.493.765
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.035.061 274.298 27.137 28.346 25.948
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.035.061 274.298 27.137 28.346 25.948
Pesin Odenmis Giderler 30.901 53.394 0 0 8.373
iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 30.901 53.394 0 0 8.373
TOPLAM VARLIKLAR 539.737.197 503.746.648 465.842.736 498.519.561 457.795.983
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 69.931.915 13.872.777 24.785.118 10.883.408 25.940.212
Kisa Vadeli Borglanmalar 14.664 35.643 219.764 0 57.853
Ticari Borglar 7.577.068 1.639.119 56.511 1.020.120 85.391
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 207.746 163.341 56.511 323.161 85.391
iliskili Taraflara Ticari Borglar 7.369.322 1.475.778 0 696.959 0
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 73.771 142.280 223.837 244.058 224.097
Diger Borglar 62.254.163 11.973.124 24.088.735 9.370.034 25.196.423
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 774.414 451.023 176.616 305.543 177.415
iliskili Taraflara Diger Borglar 61.479.749  11.522.101 23.912.119 9.064.491 25.019.008
Kisa Vadeli Karsilklar 12.249 54.695 137.027 203.982 376.448
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli
Karsiliklar 12.249 54.695 137.027 203.982 376.448
Diger Kisa Vadeli Yakumlaltkler 0 27.916 59.244 45.214 0
Toplam 69.931.915 13.872.777 24.785.118 10.883.408 25.940.212
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 88.329.886 42.233.176 42.179.593 59.097.561 52.033.329
UzunVadeli Karsiliklar 591.114 1.472.865 1.805.485 1.733.059 1.924.160
Calisanlara Sagdlanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar 591.114 1.472.865 1.805.485 1.733.059 1.924.160
Ertelenmis Vergi YukimlGlGgu 87.738.772  40.760.311 40.374.108 57.364.502 50.109.169
OZKAYNAKLAR 381.475.387 447.640.698 398.878.026 428.538.587 379.822.443
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 381.475.387 447.640.698 398.878.026 428.538.587 379.822.443
Odenmis Sermaye 37.500.000 37.500.000 37.500.000 37.500.000 37.500.000
Sermaye Duizeltme Farklari 318.818.080 318.818.080 318.818.080 318.818.080 318.818.080
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger
Kapsaml Gelirler (Giderler) 46.659.035 59.944.430 49.272.598 60.705.337 48.960.519
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 309.700 309.702 309.700 309.701 309.700
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EC Gayrimenkul Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Gecgmis Yillar Karlari veya Zararlari -7.371.740 -21.811.427 31.068.486 31.068.485 -7.022.352
Net Donem Kari veya Zarari -14.439.688 52.879.913 -38.090.838 -19.863.016 -18.743.504
TOPLAM KAYNAKLAR 539.737.188 503.746.651 465.842.737 498.519.556 457.795.984

EC Gayrimenkul Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024  30.06.2025
Hasilat 8.166.435 10.207.324  10.244.797 4.943.209 5.958.296
Satislarin Maliyeti (-) 0 -53.482 0 0 0
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar) 8.166.435 10.153.842  10.244.797 4.943.209 5.958.296
Briit Kar (Zarar) 8.166.435 10.153.842 10.244.797 4.943.209 5.958.296
Genel Yonetim Giderleri (-) -24.142.362 -15.643.280 -16.699.418 -8.604.982 -11.165.130
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 30.109 112.050 281.840 155.072 110.983
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -10.059.604 -1.377.693 -3.084.921 -892.021 -4.366.018
Esas Faaliyet Kari (Zarari) -26.005.422 -6.755.081 -9.257.702 -4.398.722 -9.461.869
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 179.135.709 9.205.675 7.819.964 95.525 4.843
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -151.517 2.768 -28.523.774 -2.219 -2.498.867
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) 152.978.770 2.453.362 -29.961.512 -4.305.416 -11.955.893
Finansman Gelirleri 107.784 22.729 0 0 69.131
Finansman Giderleri (-) -314 -236 -68.891 -4.596 -1.536
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -95.340.166  27.373.654 1.497.583 4.917.947 6.406.575
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 57.746.074  29.849.509 -28.532.820 607.935 -5.481.723
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -72.185.762 23.030.404 -9.558.018 -20.470.951 -13.261.781

- Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -72.185.762 23.030.404 -9.558.018 -20.470.951 -13.261.781
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) -14.439.688  52.879.913 -38.090.838 -19.863.016 -18.743.504
Donem Kari (Zarari) -14.439.688 52.879.913 -38.090.838 -19.863.016 -18.743.504
Ana Ortaklik Paylari -14.439.688 52.879.913 -38.090.838 -19.863.016 -18.743.504

1.2.3. Bulls Hava Tagimaciligi A.S.

2023 yilinda istanbul’da kurulan ve merkezi Besiktas’'ta bulunan Bulls Hava Tasimaciligi A.S., 110.000.000 TL
sermaye ile faaliyete ge¢mis olup, ulusal ve uluslararasi 6lgekte yolcu ve yik tasimaciligl hizmeti sunmaktadir.
Sirket; tarifeli ve tarifesiz uguslarin yani sira VIP ve 6zel ugus hizmetleri, ugak kiralama, bakim ve teknik destek,
yedek parga tedariki ile lojistik ¢oziimleri de kapsayan genis bir hizmet yelpazesi sunmaktadir.

Filosunda yer alan Dassault Aviation Falcon 2000 FZTH tipi ugak, 2006 yilinda imal edilmis olup TC-ADA plaka
numarasi ve 229 govde seri numarasi ile kayitlidir. Honeywell ofe736 HB Model P 105596 VEP-105597 motor
sistemine sahip olan bu 6zel ucak, sirketin yuksek standartlarda sundugu ucgus hizmetlerinin en 6nemli
unsurlarindan biridir.

Bulls Hava Tasimaciligi, yalnizca yolcu tasimaciligi ile sinirli kalmayip; ambulans ucuslari ve acil saglik tasimaciligi
gibi hayati hizmetler ile planor, parasit ve sportif havacilik faaliyetlerinde de sektoriinde farklilasmaktadir. Ayrica
havaalani yer hizmetleri, terminal isletmeciligi, kargo, depolama ve lojistik ¢c6ziimleriyle biitincil bir havacilik
ekosistemi olusturmaktadir.

Sirketin vizyonu; uluslararasi standartlarda glvenilir, yenilikgi ve lider bir hava tasimaciligi markasi olmak,
misyonu ise yolcularina giivenli, hizli ve konforlu ugus deneyimi sunarken is ortaklari icin strdirilebilir deger
yaratmaktir.

Bulls Hava Tagimaciligi Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 696.266 6.658.760 4.207.428 10.505.121
Nakit ve Nakit Benzerleri 603.860 1.145.132 2.849.251 2.306.567
Ticari Alacaklar 0 2.876.749 0 0

iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0 2.876.749 0 0
Diger Alacaklar 0 0 0 53.619
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Bulls Hava Tasimaciligi Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 0 53.619
Pesin Odenmis Giderler 0 0 0 1.740.315

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 0 0 0 1.740.315
Cari Ddnem Vergisi ile ilgili Varliklar 51.674 62.559 79.378 0
Diger Dénen Varliklar 40.732 2.574.320 1.278.799 6.404.620
Duran Varliklar 171.075.711 131.096.076 149.640.553 106.591.682
Maddi Duran Varliklar 171.075.711 127.927.403 149.640.553 106.552.547
Pesin Odenmis Giderler 0 3.168.673 0 39.135

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 0 3.168.673 0 39.135
TOPLAM VARLIKLAR 171.771.977 137.754.836 153.847.981 117.096.803
Kisa Vadeli Yakumliilukler 17.725 6.532.381 4.936.132 3.053.819
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 0 31.971
Ticari Borglar 0 6.348.602 4.619.275 2.438.861

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 0 6.348.602 4.619.275 2.438.861
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 0 0 25.920 0
Diger Borglar 17.725 183.779 305.684 582.987

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 0 183.779 276.727 582.987

iliskili Taraflara Diger Borglar 17.725 0 28.957 0
Diger Kisa Vadeli Yikumlultkler 0 0 -14.747 0
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 1.427.597 -3.581.709 -1.377.548 -3.333.636
Ertelenmis Vergi YakimlGlaga 1.427.597 -3.581.709 -1.377.548 -3.333.636
OZKAYNAKLAR 170.326.655 134.804.161 150.289.394 117.376.621
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 170.326.655 134.804.161 150.289.394 117.376.621
Odenmis Sermaye 100.000 110.000.000 110.000.000 110.000.000
Sermaye Dizeltme Farklari 73.381 80.721.672 80.721.672 80.721.672
Diger Ozkaynak Paylari 171.821.435 22.814.912 1.978.619 46.654.421
Gecgmis Yillar Karlari veya Zararlari 0 -1.668.161 -1.668.162 -78.732.423
Net Dénem Kari veya Zarari -1.668.161 -77.064.262 -40.742.735 -41.267.049
TOPLAM KAYNAKLAR 171.771.977 137.754.833 153.847.978 117.096.804

Bulls Hava Tasimacihigi Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Hasilat 0 40.571.591 17.864.601 27.726.381
Satislarin Maliyeti (-) -1.179.834 -109.351.559 -53.022.415 -68.207.240
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar) -1.179.834 -68.779.968 -35.157.814 -40.480.859
Brit Kar (Zarar) -1.179.834 -68.779.968 -35.157.814 -40.480.859
Pazarlama Giderleri (-) 0 -4.698 0 0
Genel Yonetim Giderleri (-) -89.288 -3.130.093 -816.405 -2.536.061
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0 977.161 512.686 155.910
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 0 -5.813.526 -1.304.327 -437.678
Esas Faaliyet Kari (Zaran) -1.269.122 -76.751.124 -36.765.860 -43.298.688
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) -1.269.122 -76.751.124 -36.765.860 -43.298.688
Finansman Gelirleri 1.033.489 1.845.596 1.269.790 349.238
Finansman Giderleri (-) 0 -350.050 -127.290 -1.183.902
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -4.931 -6.379.179 -7.641.430 2.602.512
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) -240.564 -81.634.757 -43.264.790 -41.530.840
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -1.427.597 4.570.495 2.522.055 263.791

- Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -1.427.597 4.570.495 2.522.055 263.791
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) -1.668.161 -77.064.262 -40.742.735 -41.267.049
Donem Kari (Zaran) -1.668.161 -77.064.262 -40.742.735 -41.267.049
Ana Ortaklik Paylari -1.668.161 -77.064.262 -40.742.735 -41.267.049
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1.2.4. Bulls Yatirnm Holding A.S.

Bulls Yatirim Holding, biyime evresindeki ve orta blyukliukteki sirketlere, finansal, yonetsel ve yapilandirma
destegi ile yatirim saglamak amaciyla 9 Mart 2023 tarihinde Lydia Yatirnm Holding A.S., Kemal Akkaya ve Neslihan
Mumcu tarafindan 60.000.000 TL baslangi¢ sermayesi ile istanbul’da kurulmustur. 17 Ekim 2024 tarihli TTSG’de
ilan edildigi lizere sermayesi 330.000.000 TL'ye yikseltilmistir. Sirket, Tiirkiye’de kayith olup adresi Levent Mah.
Bambu Sok. No:5 Besiktas/istanbul’dur.

Esas sOzlesmesine gore Bulls Yatirim Holding’in kurulug amaci ve maksadi su sekildedir:

Holdingin esas amaci kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine katilarak bunlarin yatirim,
finansman, organizasyon, idare merkezi faaliyetleri ve yonetim meselelerini toplu bir blinye igerisinde ve
ekonomik dalgalanmalara karsi yatirimlarin gtivenligini arttirmak ve boylece bu sirketlerin saghkli bir sekilde ve
milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamhliklarini teminat altina almak ve bu amaca
uygun, ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmaktir.

Ortaklik Yapisi

Bulls Yatirim Holding’in sermayesi 330.000.000 TL olup 99.000.000 adet A Grubu ve 231.000.000 adet B Grubu
paydan olusmaktadir. A Grubu paylara yénetim kuruluna aday gosterme ve genel kurulda oy hakki imtiyazi
taninmistir. 30.06.2025 tarihi itibariyla ortaklik yapisi asagida gosterilmistir.

Bulls Yatirim Holding Ortaklik Yapisi

Ortak Sermaye, TL Pay Orani
Lydia Yatirnm Holding A.S. 110.000.000,00 33,33%
Kemal Akkaya 110.000.000,00 33,33%
Neslihan Mumcu 110.000.000,00 33,33%
Toplam 330.000.000,00 100,00%

Bulls Yatirm Holding 30.06.2025 itibariyle Bulls Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakhgi A.S.nin (Bulls GSYO)
%54,29’una denk gelen 145.500.000 lot payina, Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret
A.S.’nin %9,40'1na denk gelen 2.045.145,44 lot payina, Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul A.S.'nin %2,79’una
denk gelen 1.307.389,26 adet payina, Selcuk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S. nin (isbu rapor tarihi itibariyle
unvani Dinya Holding A.S.) %0,66’sina denk gelen 144.480,29 adet payina, Diinya Yatirim Holding A.S."nin (isbu
rapor tarihi itibariyle Selguk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S. biinyesinde birlesme nedeniyle tasfiye olmustur)
%50’sine denk gelen 60.000.000 adet payina sahiptir.

Selguk Gida Yonetim Kurulu’nun 26.04.2024 tarihli karari dogrultusunda Diinya Yatirim Holding A.S.'nin tim aktif
ve pasifiyle bir biitlin halinde devralinmasi suretiyle Selcuk Gida biinyesinde birlesilmesi islemine iliskin Sermaye
Piyasasi Kurulu nezdinde yiiriitiilmekte olan basvurusu Kurul'un 23.07.2025 tarihli karari ile onaylanmistir. ilgili
birlesme islemine iliskin, Kurul'un 23.07.2025 tarih ve 41/1330 sayil toplantisinda onaylanan duyuru metni ve
Sirket Esas Sdzlesmesinin "Sirketin Unvani" baslikli 2'nci, "Sirketin Maksat ve Mevzuu" baslikh 3'Gnci, "Sirketin
Merkez ve Subeleri" baslikli 4'lincli ve "Sermaye" baslikli 6'nci maddelerinde yapilacak degisiklige iliskin uygun
gorus verilen esas sdzlesme tadil metni sirkete teblig edilmis ve KAP’ta yayinlanmistir.

Bulls Yatirim Menkul Degerler AS'nin (Bulls Menkul) ortaklik yapisinin 111-39.1 sayili Yatirim Kuruluslarinin Kurulus
ve Faaliyet Esaslari Hakkinda Teblig’in 34 Gincii maddesi uyarinca Kemal Akkaya’nin sahip oldugu 350.000.000 TL
nominal sermayenin 297.850.000 TL'lik kisminin Bulls Yatirim Holding’e, 34.650.000 TL’lik kisminin GMS Yatirim
Holding’e, 8.750.000 TL’lik kisminin Mahir Can Ereren’e ve 8.750.000 TL'lik kisminin Sadik Murat Barisik’a
asagidaki tabloda yer alan sekliyle devredilmesine SPK tarafindan onay verilmis olup 18.09.2025 tarih ve 2025/49
sayili SPK Bilteni’'nde yayinlanmistir. Boylelikle Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S. Bulls Yatirim Holding’in istiraki
olmustur. Bulls Menkul’lin pay devri 6ncesi ve pay devri sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Bulls Yatirim Menkul Ortaklik Yapisi Pay Devri Oncesi Pay Devri Sonrasi

Ortak i Sermaye, TL Pay Orani | Sermaye, TL Pay Orani
Kemal AKKAYA i 350.000.000,00 100,00% ! 0,00 0,00%
Bulls Yatiim Holding AS i i 297.850.000,00 85,10%
GMS Yatirim Holding AS i i 34.650.000,00 9,90%
Mahir CAN EREREN i i 8.750.000,00 2,50%
Sadik MURAT BARISIK i i 8.750.000,00 2,50%
Toplam : 350.000.000,00 100,00% | 350.000.000,00 100,00%
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Bulls Yatirim Holding Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 221.474.805 7.412.276 76.439.606 37.628.511
Nakit ve Nakit Benzerleri 17.540.415 6.053.799 11.538.467 224.705
Finansal Yatirimlar 0 0 0 25.051.703
Ticari Alacaklar 202.142.865 0 0 0
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 202.142.865 0 0 0
Diger Alacaklar 842.262 182.571 63.102.457 5.015.000
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 842.262 182.571 63.102.457 15.000
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 0 5.000.000
Pesin Odenmis Giderler 7.789 23.224 22.175 51.744
iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Gdenmis Giderler 7.789 23.224 22.175 51.744
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 420.993 0 982.572 6.151.765
Diger Dénen Varliklar 520.481 1.152.682 793.935 1.133.594
Toplam 221.474.805 7.412.276 76.439.606 37.628.511
Duran Varlklar 719.249.783 3.694.259.471 2.925.959.145 4.531.149.066
Finansal Yatirimlar 719.249.783 2.078.735.035 1.640.616.936 2.708.461.212
Ufuk Yatirm A.S 0 884.721.637 0 1.350.532.837
Selcuk Gida A.S. 0 8.463.751 12.647.847 7.528.620
Link Bilgisayar 719.249.783 1.185.549.647 1.627.969.089 1.350.399.755
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 1.614.154.237 1.284.876.632 1.802.178.463
Dunya Yatirim Holding A.S. 0 176.450.636 51.923.070  212.539.156
Bulls GSYO A.S. 0 1.437.703.601 1.232.953.562 1.589.639.307
Maddi Duran Varliklar 0 1.356.088 465.577 20.432.140
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 14.111 0 77.251
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 14.111 0 77.251
TOPLAM VARLIKLAR 940.724.588 3.701.671.747 3.002.398.751 4.568.777.577
Kisa Vadeli Yiikiimliilukler 227.716.510 8.627.010 209.114.650 27.786.986
Ticari Borglar 4211 8.685 9.551 13.418
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 4.211 8.685 9.551 13.418
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 63.657 225.082 106.905 229.730
Diger Borglar 227.648.642 7.000 208.998.194 2.815.753
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 187.383 7.000 348.020 2.815.753
iliskili Taraflara Diger Borglar 227.461.259 0 208.650.174 0
Ertelenmis Gelirler 0 0 0 24.728.085
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 0 0 0 24.728.085
Doénem Kari Vergi YukimIGlugu 0 8.386.243 0 0
Toplam 227.716.510 8.627.010 209.114.650 27.786.986
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 152.030.193  486.476.271  387.235.941  649.082.983
UzunVadeli Karsiliklar 0 2.919 0 55.066
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli
Karsihklar 0 2.919 0 55.066
Ertelenmis Vergi YukimIUlGga 152.030.193 486.473.352 387.235.941 649.027.917
OZKAYNAKLAR 560.977.885 3.206.568.466 2.406.048.159 3.891.907.608
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 560.977.885 3.206.568.466 2.406.048.159 3.891.907.608
Odenmis Sermaye 60.000.000 330.000.000 60.000.000 330.000.000
Sermaye Duzeltme Farklari 88.005.669 143.145.896 88.005.673 143.145.896
Diger Ozkaynak Paylari 0 0 121.543.791 0
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -1.346.602  412.972.215  412.972.215 2.733.422.570
Net Dénem Kari veya Zarari 414.318.818 2.320.450.355 1.723.526.480 685.339.142
TOPLAM KAYNAKLAR 940.724.588 3.701.671.747 3.002.398.750 4.568.777.577

Bulls Yatirim Holding Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Genel Yonetim Giderleri (-) -3.376.244 -7.092.576 -2.955.046 -6.983.349
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 7.375 108.994 41.309 96.713
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 0 -152.741 -50.869 -109.645
Esas Faaliyet Kari (Zarari) -3.368.869 -7.136.323 -2.964.606 -6.996.281
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31.12.2023

31.12.2024

30.06.2024

30.06.2025

Bulls Yatirinm Holding Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan

(zararlarindan) Paylar 0 1.305.831.703 1.012.403.489 188.078.604
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 608.155.260 1.489.916.601 1.039.028.302 927.558.061
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) 604.786.391 2.788.611.981 2.048.467.185 1.108.640.384
Finansman Gelirleri 9.873.820 6.850.171 4.996.260 6.357.186
Finansman Giderleri (-) -39 -20.134 -2.035 -572.649
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -48.311.161 -84.596.061 -64.581.936  -197.009.061
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 566.349.011 2.710.845.957 1.988.879.474 917.415.860
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -152.030.193 -390.395.602 -265.352.994 -232.076.718

- Donem Vergi (Gideri) Geliri 0 -9.221.798 0 0

- Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -152.030.193 -381.173.804 -265.352.994 -232.076.718
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 414.318.818 2.320.450.355 1.723.526.480 685.339.142
Donem Kari (Zarari) 414.318.818 2.320.450.355 1.723.526.480 685.339.142
Ana Ortaklik Paylari 414.318.818 2.320.450.355 1.723.526.480 685.339.142

1.2.4.1. Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgi A.S.

Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgi A.S. (Bulls GSYO) 14 Temmuz 2021 tarihinde kurulmustur. Sirket’in ana
faaliyet konusu; girisim sermayesi yatirimlari yapmak, borsada islem géren veya gérmek Uzere ihrag¢ edilen
sermaye piyasas! araglarina yatirrm yapmak, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenecek diger varlk ve
haklardan olusan portfoyi isletmektir.

Sirket, istanbul Ticaret Sicil Memurlugu’na 318982-5 sicil numarast ile kayithdir. Sirket’in ydnetim merkezi, Levent
Mahallesi Bambu Sokak No:5 Besiktas, istanbul adresinde bulunmaktadir.

30 Haziran 2025 tarihi itibariyla Sirket’in yedi ¢alisani bulunmaktadir (31 Aralik 2024: yedi kisi).

Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhigi A.S. ‘nin 200.000.000 TL olan gikarilmis sermayesinin 268.000.000 TL'ye
¢ikarilmasi nedeniyle 68.000.000 TL nominal degerli 68.000.000 adet B grubu pay ile mevcut ortaklardan Bulls
Yatirnrm Holding A.S.ye ait 4.500.000 TL nominal degerli 4.500.000 adet B grubu pay toplam 72.500.000 TL
nominal degerli paylar 14 ve 17 Subat 2025 tarihinde halka arz edilmis ve Sirket paylari 21 Subat 2025 tarihinde
Borsada “BULGS” kodu ile islem gormeye baslamistir.

Bulls GSYO Ortaklik Yapisi

Ortak Sermaye, TL Pay Orani
Bulls Yatirim Holding A.S. 145.500.000,00 54,29%
Kemal Akkaya 50.000.000,00 18,66%
Diger 72.500.000,00 27,05%
Toplam 268.000.000,00 100,00%

Bulls GSYO hali hazirda gerek yururlikte olan diger mevzuatlar gerekse SPK diizenlemelerine gore faaliyetlerine
devam etmektedir. Sirket yeni yatirnm firsatlar icin arastirmalar yapmaktadir ve degerlendirmelerine devam
etmektedir. Uygun gordiigu sektor ve sirketleri yatirim takvimine almaktadir. Sirket diger GSYO’lardan sosyal
sorumluluk misyonu iceren sirketlere yatinm stratejisinde oncelik vererek ayrismaktadir. Bu nedenle yatirim
yapacag sirketleri; - Savunma Sanayi Sektoru Sirketleri, - Diger Sektérlerde Faaliyet Gosteren Sirketler olmak
lizere iki ana grupta kategorize etmektedir.

Savunma Sanayi Sektorii Sirketlerine Yatirnm: Bulls GSYO, ulkemiz savunmasinda énemli yer teskil edecegini,
katki saglayacagini dislindigi sirketlere dncelikli olarak yatirim yapmayi planlamaktadir.

Diger Sektorlerde Faaliyet Gosteren Sirketlere Yatirim: Bulls GSYO savunma sanayi sektériine odaklanmanin
vaninda diger sektorlerde de yeni girisim sermayesi yatirim imkanlarinin degerlendirilmesini giindemine
almaktadir. Uygun zaman ve miktarda, potansiyel gorinen sektér ve/veya sirketlere yatirnm yapmayi
ongormektedir. Ek olarak, Sirket halihazirda yatirimi bulunan sirketlere sermaye artisi, borg verilmesi, finansman
saglanmasi vb. sekillerde yeni yatirnm karari alabilecektir. Sirketin ve yatirim yapmis oldugu sirketlerin devam
eden yatirimlarin genisletilmesi ve sonuglandirilmasi igin gesitli yatirimlar yapilacaktir. Ayrica finansal teknolojiler,
enerji sektorl ve sirketin ve yatirrm yapmis olugu sirketlerin faaliyet alanlarina benzer veya bunlardan farkl
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alanlarda, yurt icinde veya yurt disinda faaliyet gosteren sirketlerin dogrudan veya dolayl olarak satin alinmasi
veya bunlara istirak edilmesi ya da yeni sirket kurulmasi planlanmaktadir.

Bulls GSYO halka acik olup paylari Borsa istanbul’da islem gérmektedir. Sirket’in yatirnmlari ve gelecek stratejisi
KAP’ta yayinlanan bagimsiz denetim raporu ve faaliyet raporunda detaylandiriimistir.

Sirket’in TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma gliciine gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida
yer almaktadir

Bulls GSYO Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
DONEN VARLIKLAR 71.490.685 912.763.956
Nakit ve Nakit Benzerleri 68.142.179  117.445.240
Finansal Yatinmlar 0 780.249.945
Diger Alacaklar 720.957 2.829.662
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 720.957 2.829.662
Pesin Odenmis Giderler 57.467 154.863
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 57.467 154.863
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 2.570.082 11.983.546
Diger Dénen Varuklar 0 100.700
DURAN VARLIKLAR 4.291.019.736 4.591.113.813
Finansal Yatirimlar 4.268.801.055 4.572.440.014
Diger Alacaklar 10.442 0
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 10.442 0
Maddi Duran Varluklar 6.210.747 5.892.194
Kullanim Hakki Varuklar 15.841.986 8.171.811
Maddi Olmayan Duran Varlklar 124.922 4.609.794
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0
Pesin Odenmis Giderler 30.584 0
iligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 30.584 0
TOPLAM VARLIKLAR 4.362.510.421 5.503.877.769
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 10.488.562 6.567.496
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 9.489.915 5.838.890
iligkili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar 9.405.633 5.793.843
lliskili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar 84.282 45.047
Ticari Borglar 47.130 112.754
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 47.130 112.754
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 305.937 252.976
Diger Borglar 645.580 362.876
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 645.580 362.876
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 0 0
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 14.226.001 3.878.711
Uzun Vadeli Bor¢clanmalar 14.010.806 3.479.774
ilikili Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 14.010.806 3.479.774
lligkili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 0 0
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 215.195 398.937
Uzun Vadeli Karsiliklar 0 0
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 0 0
TOPLAM YUKUMLULUKLER 24.714.563  10.446.207
TOPLAM OZKAYNAKLAR 4.337.795.858 5.493.431.562
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 4.337.795.858 5.493.431.562
Odenmis Sermaye 268.000.000 268.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 222.970.047  295.054.582
Pay Sahiplerinin ilave Sermaye Katkilan 0 0
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 70.062.717  873.661.412
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) 68.247 72.040
Ozkaynak Yéntemi ile Degerlenen Yatinmlarin Diger Kapsamli
Gelirinden Kar veya Zararda Siniflandirilmayacak Paylar 0 0
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 710.814 710.814
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Bulls GSYO Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
Gecmis Yillar Karlar veya Zararlar 2.161.104.842 3.775.984.033
Net Donem Kari veya Zarari 1.614.879.191 279.948.681

TOPLAM KAYNAKLAR 4.362.510.421 5.503.877.769

Bulls GSYO Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL 2024/06 2025/06

Hasilat 1.258.396.868 179.487.771
Yillik Degisim -85,7%

Satislarin Maliyeti 296.408.689 53.382.524
Yillik Degisim -82,0%
Gelire Orani -23,6% -29,7%

Briit Kar (Zarar) 961.988.179  126.105.247
Yillik Degisim -86,9%
Briit Kar Marji 76,4% 70,3%

Faaliyet Giderleri (-) 22.737.163 27.151.977
Yillik Degisim 19,4%
Gelire Orani -1,8% -15,1%
Genel Yonetim Giderleri 22.737.163 27.151.977

Yillik Degisim 19,4%
Gelire Orani -1,8% -15,1%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 939.251.016 98.953.270
Yillik Degisim -89,5%
Gelire Orani 74,6% 55,1%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.591.823.194 582.101.395

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 381.988.480 333.022.737

Esas Faaliyet Kari (Zarari) 2.149.085.730  348.031.928
Yillik Degisim -83,8%
Gelire Orani 170,8% 193,9%

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) 2.149.085.730  348.031.928

Finansman Giderleri 3.073.225 964.715

Net Parasal Pozisyon Kazanclar (Kayiplari) -804.133.366 -67.118.532

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 1.341.879.139  279.948.681
Yillik Degisim -79,1%
Gelire Orani 106,6% 156,0%

Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 1.341.879.139  279.948.681
Yillik Degisim -79,1%
Gelire Orani 106,6% 156,0%

Donem Kari (Zarar) 1.341.879.139  279.948.681
Ana Ortaklik Paylari 1.341.879.139  279.948.681

1.2.4.2. Selguk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S. (Yeni unvani Diinya Holding A.S.)

Selcuk Gida Enduistri ihracat ithalat A.S. (“Sirket”), 1985 yilinda izmir’de kurulmustur. Sirket kuru meyve Gretimi
(incir) ve bunlarin yurtici ve yurtdisi pazarlarda satisi konusunda faaliyet géstermekteyken Dlnya Yatirim Holding
A.S. ile birlesmesi islemi kapsaminda ana faaliyet konusu degismis ve Esas Sozlesmesi'nin "Sirketin Maksat ve
Mevzuu" baslikli 3'Uincli maddesinin tadili 29 Agustos 2025 tarihli olagan genel kurulda kabul edildigi sekliyle 05
Eyliil 2025 tarihinde ticaret siciline tescil edilmis olup tescile dair ilan 05.09.2025 tarihli 11409 sayil Turkiye
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayimlanmistir. Sirketin 29 Agustos 2025 tarihinde yapilan 2024 faaliyet dénemine
iliskin olagan genel kurul toplantisinda alinan kararlar dogrultusunda Sirket’in unvani Diinya Holding A.S. olmus
ve invan degisikligi; izmir Ticaret Sicil MiidiirlGgi tarafindan 05 Eylil 2025 tarihinde tescil edilmis olup tescile
dair ilan 05.09.2025 tarihli 11409 sayil Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayimlanmistir.

Sirket’in merkezi Levent Mahallesi Yeni Siiliin Sokak No:17 Besiktas/ISTANBUL adresindedir.

Sirket blinyesinde 30 Haziran 2025 tarihinde sona eren donem iginde ortalama 11 kisi istihdam edilmistir. (31
Aralk 2024 41 kisi).
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Selcuk Gida Endustri ihracat ithalat A.S. ‘nin Bagli Ortaklig Sel Enerji Uretim ve Dagitim Sanayi ve Ticaret A.S."yi
sermayesindeki 1.995.000 TL’lik nominal sermaye istirakini 17.000.000 TL bedelle Yusuf Aydin Kent insaat
Taahht sirketine satmistir. Bu durum 28.06.2024 Kamu Aydinlatma Platformunda Sirketge yayinlanmistir.

Diinya Yatirim Holding’le birlesme &ncesinde Selguk Gida’nin ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

Selguk Gida Ortaklik Yapisi, TL

Pa Nominal Sermaye Oy Hakki
Ortak GruZu Sermaye P:yl Oy Hakla ! Payi
Bulls Yatirim Holding A.S. A 144.480,29 0,66% 2.167.204,35 8,32%
GMS Yatirim Holding A.S. A 72.240,15 0,33% 1.083.602,25 4,16%
Umut Gliner A 72.240,15 0,33% 1.083.602,25 4,16%
OAK Kapital B 1.209.423,00 5,50% 1.209.423,00 4,64%
ONER KARACA B 1.500.000,00 6,82% 1.500.000,00 5,76%
Diger B 19.001.616,41 86,37% 19.001.616,41 72,96%
Toplam 22.000.000,00 100,00% 26.045.448,26 100%

Birlesme islemine iliskin hazirlanan Uzman Kurulus Raporu'na goére birlesme orani 0,598927925 olarak
belirlenmis, bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle yapilacak sermaye artirim tutarinin 14.732.299,63 TL olacagi
ve bu dogrultuda birlesme sonrasindaki sermayenin 36.732.299,63 TL olacag belirtilmistir. Uzman Kurulus
Raporu'na gore Degisim orani 0,122769164 hesaplanmig olup 1 TL nominal degeri olan 1 adet Diinya Holding pay
senedi icin 0,122769164 adet 1 TL nominal degere sahip Selcuk Gida pay senedi verilecektir. Toplamda
120.000.000 adet Diinya Yatirim Holding pay senedi icin 14.732.299,63 adet Selcuk Gida pay senedi verilecek
olup Selcuk Gida’nin sermayesi 14.732.299,63 TL artirilarak 36.732.299,63 TL'ye yiikseltilecektir. ilgili birlesme
islemi 05 Eylal 2025 tarihinde ticaret siciline tescil edilmis olup tescile dair ilan 05.09.2025 tarihli 11409 sayil
Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayimlanmistir. Birlesme sonrasi ortaklik yapisi asagidadir.

Selguk Gida Birlesme Sonrasi Ortaklik Yapisi, TL

ool s oy oYk
Bulls Yatirim Holding A.S. A 144.480,29 0,39% 2.167.204,35 5,31%
Bulls Yatirim Holding A.S. B 7.366.149,82 20,05% 7.366.149,82 18,06%
Bulls Yatirim Holding A.S. Toplam 7.510.630,11 20,45% 9.533.354,17 23,38%
GMS Yatirim Holding A.S. A 72.240,15 0,20% 1.083.602,25 2,66%
GMS Yatirim Holding A.S. B 3.683.074,91 10,03% 3.683.074,91 9,03%
GMS Yatirim Holding A.S. Toplam 3.755.315,06 10,22% 4.766.677,16 11,69%
Umut Guner A 72.240,15 0,20% 1.083.602,25 2,66%
Umut Guner B 3.683.074,91 10,03% 3.683.074,91 9,03%
Umut Giiner Toplam 3.755.315,06 10,22% 4.766.677,16 11,69%
OAK Kapital B 1.209.423,00 3,29% 1.209.423,00 2,97%
ONER KARACA B 1.500.000,00 4,08% 1.500.000,00 3,68%
Diger B 19.001.616,41 51,73% 19.001.616,41 46,60%
Toplam 36.732.299,63 100,00% 40.777.747,89 100,00%

Birlesme islemi nedeniyle Bulls Yatirnm Holding sahip oldugu 60.000.000 TL nominal degerli Diinya Yatirm
Holding payi icin 7.366.149,82 TL nominal degerli Selcuk Gida pay senedi almistir.

Sirket’in TL’nin 30.06.2025 tarihli satin alma glicine gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida
yer almaktadir.

Diinya Holding Bilango, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
DONEN VARLIKLAR 444.662.489 575.502.905
Nakit ve Nakit Benzerleri 82.593.988 73.350.375
Finansal Yatinmlar 295.247.032  450.536.229
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 339.761 358.527
Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal
Varliklar 294.907.271 450.177.702
Ticari Alacaklar 5.265.072 9.580.386
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 5.265.072 9.580.386
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Diinya Holding Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
Diger Alacaklar 2.095.284 37.402.368
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 2.095.284 37.402.368
Stoklar 0 0
Pesin Odenmis Giderler 6.290.492 1.477.158
iligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 6.290.492 1.477.158
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0 2.515.782
Diger Dénen Varlklar 96.978 640.607
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 96.978 640.607
Satig Amacl Siniflandirilan Duran Varlklar 53.073.643 0
DURAN VARLIKLAR 4.012.852 3.484.817
Yatinm Amacl Gayrimenkuller 0 0
Proje Halindeki Yatirnm Amacl Gayrimenkuller 0 0
Maddi Duran Varliklar 3.824.031 3.484.817
Arazive Arsalar 0 0
Binalar 0 0
Tesis, Makine ve Cihazlar 3.824.031 3.484.817
Mobilya ve Demirbaslar 0 0
Ozel Maliyetler 0 0
Kultanim Hakki Varluiklar 0 0
Pesin Odenmis Giderler 188.821 0
iligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 188.821 0
TOPLAM VARLIKLAR 448.675.341  578.987.722
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 17.789.242 5.788.270
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0
iligkili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 427 0
lliskili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli
K/S/m!ar/ 427 0
lliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa
Vadeli Kisimlari 0 0
Ticari Borglar 11.233.930 198.550
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 11.233.930 198.550
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 526.971 68.540
Diger Borglar 5.333.583 5.382.836
iligkili Taraflara Diger Borglar 0 0
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 5.333.583 5.382.836
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan
Yikimliliiklerin Disinda Kalanlar) 0 0
iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Misteri
Sozlesmelerinden Dogan Yiikimliiliiklerin Diginda Kalanlar) 0 0
Donem Kan Vergi Yukumliluga 0 0
Kisa Vadeli Karsiliklar 694.331 138.344
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 694.331 138.344
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 66.316.866 34.356.353
Uzun Vadeli Bor¢clanmalar 0 0
iliskili Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 0 0
Diger Borglar 300.948 166.902
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 300.948 166.902
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.021.622 179.945
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 1.913.281 119.860
Diger Uzun Vadeli Kargiliklar 108.341 60.085
Ertelenmis Vergi Yiikiimliliigi 63.994.296 34.009.506
TOPLAM YUKUMLULUKLER 84.106.108  40.144.623
TOPLAM OZKAYNAKLAR 364.569.233  538.843.099
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 364.569.233  538.843.099
Odenmis Sermaye 22.000.000 22.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 244.351.841  244.351.841
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 7.750.860 7.750.860
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Diinya Holding Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) 35.475.787 -239.117
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 35.475.787 -239.117
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler 717.951 717.951
Yasal Yedekler 717.951 717.951
Gecmis Yillar Karlari veya Zararlar -157.159.318 90.024.147
Net Dénem Kari veya Zarari 211.432.112 174.237.417
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 0 0
TOPLAM KAYNAKLAR 448.675.341  578.987.722
Diinya Holding Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL 2024/06 2025/06
Briit Satislar 39.326.069 19.241.262
Yurtici Satiglar 28.156.158 19.146.837
Yurtdisi Satislar 8.329.642 0
Diger Satiglar 2.840.269 94.425
Satislardan indirimler (-) 152.207 0
Satistan iadeler (-) 125.853 0
Satis Iskontolari (-) 26.353 0
Hasilat 39.173.862 19.241.262
Yillik Degisim -50,9%
Satiglarin Maliyeti 40.642.496 15.449.846
Yillik Degisim -62,0%
Gelire Orani -103,7% -80,3%
Briit Kar (Zarar) -1.468.634 3.791.416
Yillik Degisim
Briit Kar Marji -3,7% 19,7%
Faaliyet Giderleri (-) 6.183.617 4.646.467
Yillik Degisim -24,9%
Gelire Orani -15,8% -24,1%
Genel Yonetim Giderleri 4.347.378 4.278.940
Yillik Degisim -1,6%
Gelire Orani -11,1% -22,2%
Pazarlama Giderleri 1.836.239 367.527
Yillik Degisim -80,0%
Gelire Orani -4,7% -1,9%
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari -7.652.251 -855.051
Yillik Degisim -88,8%
Gelire Orani -19,5% -4,4%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.826.096 380.067
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 6.991.289 3.015.186
Esas Faaliyet Kari (Zarari) -11.817.445 -3.490.170
Yillik Degisim -70,5%
Gelire Orani -30,2% -18,1%
Yatinnm Faaliyetlerinden Gelirler 29.138.387 216.870.147
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 17.320.942  213.379.977
Finansman Giderleri 1.623.816 0
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -10.908.222 -59.980.832
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 4.788.905 153.399.145
Yillik Degisim 3103,2%
Gelire Orani 12,2% 797,2%
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -6.080.525 -20.838.272
Ddénem Vergi (Gideri) Geliri 0 0
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -6.080.525 -20.838.272
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 10.869.430 174.237.417
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Diinya Holding Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL 2024/06 2025/06
Yillik Degisim 1503,0%
Gelire Orani 27,7% 905,5%

Donem Kan (Zarari) 10.869.430 174.237.417
Kontrol Gucu Olmayan Paylar 0 0
Ana Ortaklik Paylar 10.869.430 174.237.417

Amortisman Giderleri , itfa Ve Tiilkenme Paylar 1.166.318 319.994

FAVOK1 -6.485.933 -535.057
Yillik Degisim -91,8%
Gelire Orani -16,6% -2,8%

1.2.4.3. Diinya Yatinm Holding A.S.

Diinya Yatirim Holding A.S. (DYH), 2 Nisan 2024 tarihinde istanbul Ticaret Sicil Miidirligi’niin 68086 ilan sira
numarasina gore, istanbul’da kurulmus olup, Sirket’in genel merkezi Levent Mahallesi, Yenisiilin Sokak, No 17
Besiktas istanbul’dur.

Sirket’in faaliyet konusu, kurulmus ve kurulacak sirketlerin, sermaye ve yonetimine katilarak, yatirim, finansman,
organizasyon ve yonetim konularina iliskin devamlihigini saglamak sureti ile ticari, sinai ve mali girisimlerde
bulunmaktir.

Sirket’in 31 Aralik 2024 tarihinde calisan personel sayisi 74'tir.

DYH’nin 30 Haziran 2025 itibariyle 6denmis sermayesi beheri 1 Tiirk Lirasi degerinde 120.000.000 paya ayrilmis
toplam 120.000.000 Tirk Lirasi degerindedir.

DYH Ortaklik Yapisi, TL

Pa Nominal Sermaye Oy Hakki
LS GruZu Sermaye, TL Payyl QYRR ! Payi
Bulls Yatirim Holding A.S. A 788.100 0,66% 11.821.500,00 8,32%
Bulls Yatirim Holding A.S. B 59.211.900 49,34% 59.211.900,00 41,68%
Umut Giiner A 394.020 0,33% 5.910.300,00 4,16%
Umut Giiner B 29.605.980 24,67% 29.605.980,00 20,84%
GMS Yatirim Holding A.S. A 394.020 0,33% 5.910.300,00 4,16%
GMS Yatirim Holding A.S. B 29.605.980 24,67% 29.605.980,00 20,84%
Toplam 120.000.000,00 100,00% 142.065.960,00 100%

isbu rapor tarihi itibariyle Diinya Yatirim Holding A.S. Selcuk Gida’nin 16 Temmuz 2025 tarihli YK kararinda yer
alan “Yoénetim Kurulumuzun 26.04.2024 tarih ve 2024/406 sayili toplantisinda alinan kararlar dogrultusunda,
Sermaye Piyasasl Kurulu'ndan (“SPK”) gerekli onayin alinmasi ve Genel Kurulumuzca Birlesme Sézlesmesinin
onaylanmasi sartiyla, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun (“TTK”) 134'nct ve devami ilgili maddeleri, 5520 sayil
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun (“KVK”) 18, 19 ve 20'nci maddeleri ile Selcuk Gida Endiistri ihracat ithalat A.S.’nin
(“sirket”) 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'na (“SPKn”) tabi sirket olmasi ve paylarinin Borsa istanbul A.S.'de
(“Borsa”) halka arz edilmis ve islem gorlyor olmasi nedeniyle SPKn’nin 23 ve 24'linci maddeleri ve ilgili sair
hiuktumleri, SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bélinme Tebligi (“Birlesme ve Béliinme Tebligi”) ve SPK'nin 11-23.3
sayill Onemli Nitelikteki islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi (“Onemli Nitelikteki islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi”)
ile diger ilgili mevzuat hiikiimleri dahilinde; Dinya Yatirim Holding A.S.'nin (“Diinya Holding”) Sirketimiz
tarafindan tim aktif ve pasifleriyle birlikte bir bitiin halinde devralinmasi suretiyle iki sirketin birlesmesine
(“Birlesme islemi”); Sirketimizce &ncelikle Birlesme isleminin genel kurulda onaylanmasi sartiyla, Birlesme ve
Boliinme Tebligi’nin 7. maddesi (Uzman Kurulus Raporu) hikiimlerine uygun olarak Bizim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan 23.06.2025 tarihli Uzman Kurulus Raporu'nda tespit edilen birlesme orani (0,598927925)
ve degisim orani (0,122769164) esas alindiginda, her biri 1 TL nominal degerde 1 adet nama yazili Diinya Holding
payina karsilik her biri 1 TL nominal degerde 0,122769164 adet hamiline yazili B grubu Sirketimiz payinin ihrag
olunmasina; boylelikle, Sirketimizce birlesme nedeniyle gercgeklestirilecek sermaye artinmi tutarinin
14.732.299,63 TL ve bu suretle Sirketimiz disindaki Diinya Holding ortaklarina tahsis edilecek pay miktarinin
14.732.299,63 adet olarak belirlenmesine” kararlari dogrultusunda birlesme islemi nedeniyle infisah olmustur.
Selcuk Gida Yonetim Kurulu’nun 26.04.2024 tarihli karari dogrultusunda Dinya Yatirim Holding A.S.'nin tiim aktif
ve pasifiyle bir biitlin halinde devralinmasi suretiyle Selcuk Gida biinyesinde birlesilmesi islemine iliskin Sermaye
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Piyasasi Kurulu nezdinde yiiriitiilmekte olan basvurusu Kurul'un 23.07.2025 tarihli karari ile onaylanmistir. ilgili
birlesme islemine iliskin, Kurul'un 23.07.2025 tarih ve 41/1330 sayili toplantisinda onaylanan duyuru metni ve
Selcuk Gida Esas Sézlesmesinin "Sirketin Unvani" bagslikli 2'nci, "Sirketin Maksat ve Mevzuu" baglkl 3'linci,
"Sirketin Merkez ve Subeleri" baslikli 4'Uncl ve "Sermaye" baglikli 6'nci maddelerinde yapilacak degisiklige iliskin
uygun goris verilen esas sdzlesme tadil metni sirkete teblig edilmis ve KAP’ta yayinlanmistir.

Birlesme sonrasinda Diinya Yatirim Holding’in bilangcosunda yer alan hesaplar Selguk Gida bilangosuna
aktarilirken %100 bagl ortakligi konumundaki Diinya Yatirim Holding’in %100 bagli ortakligi konumundaki Diinya
Grup Medya Gazetecilik A.S. de Selguk Gida’nin bagli ortakhigl olmustur. Dinya Grup Medya’nin esas faaliyet
konusu, basili sekilde ve elektronik ortamda bélgesel, ulusal ve uluslararasi duzeyde, isitsel ve gorsel yayin, her
tirlu gazete, dergi, kitap ve sair yayin yayinlamak, kendine ve uglincu kisilere ait gazete, dergi, kitap ve sair yayin
basmak, her tirli yayincilik, habercilik, ajans, medya, egitim, 6gretim, hizmet ve ticari konularda faaliyette
bulunmaktir. Bagh Ortaklik, glinlik ekonomi gazetesi yayinlamakta olup medya, reklamcilik, dijital yayincilik
konularinda faaliyet gostermektedir. Faaliyetlerini “Diinya” markasi ile yliritmekte olup sahip olunan marka ve
alan adlari asagida listelenmistir.

1 - Alan Adi

No. Diinya Grup Medya Gazetecilik A.S. Alan Adlari

1. 56239 _DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “www.dunya.com” alan adi
2. 28 Mart 2011 tarihinde yaratilan “cfo.com.tr” alan adi
3. 2026021838 DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “dunyaeducation.com” alan adi
4, 2026020438 DOMAIN_NET-VRSN Registry Domain ID ile kayitl “dunyaeducation.net” alan adi
5. e3aa5dc1dee448ff816840596892b963-LROR Registry Domain ID ile kayith “dunyaeducation.org” alan adi
6. 2093192267_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “dunyaexecutive.com” alan adi
7. 15 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyagida.com.tr” alan adi
8. 15 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyainsaat.com.tr” alan adi
9. 18 Ekim 2004 tarihinde yaratilan “dunyatekstil.com.tr” alan adi
10. 26 Haziran 2013 tarihinde yaratilan “dunyayayincilik.com.tr” alan adi
11. 2801343652_DOMAIN_COM-VRSN Registry Domain ID ile kayith “toplumsalfaydaodulu.com” alan adi
12, 6 Mayis 2016 tarihinde yaratilan “dunyaeducation.com.tr” alan adi
13. 12 Nisan 2017 tarihinde yaratilan “dunyaexecutive.com.tr” alan adi
14. 28 Mart 2017 tarihinde yaratilan “dunyagrubu.com.tr” alan adi
2 — Markalar

2.1 - Diinya Grup Medya’nin Maliki Oldugu Markalar
(1) 2016 36742 tescil numarah “diinya ekonomi politika”
(2) 2016 36743 tescil numarah “diinya”
(3) 2020 105173 tescil numarali “diinya”
(4) 2020 105185 tescil numarali “diinya ekonomi politika”

2.2 — Giin Hediyelik’in Maliki Oldugu Markalar

Marka Devir S6zlesmeleri ile asagidaki alan markalar eski Diinya sirketlerinden Giin Hediyelik’e devredilmistir ve
bu devir tescil edilmistir. Asagidaki markalarin Giin Hediyelik’ten Diinya Grup Medya’ya devredilmesi icin de bir
marka devir sdzlesmesi imzalanmistir.

(1) 2020 07023 tescil numarali “anadolu kalkinma forumu”

(2) 2020 105152 tescil numarall “diinya gazetesi”

(3) 2020 105212 tescil numarali “www.dunya.com.tr”

(4) 2020 150431 tescil numarali “diinya akademi egitim sonsuzdur”
(5) 2023 119758 basvuru numarali “toplumsal fayda édiilleri 2023”
(6) 2020 150461 tescil numarali “dunya academy limitless learning”

(7) 2014 25628 tescil numarali “diinya 4 mevsim iiretimden tiiketime tarim diinyas!”

D0 £




Lydia Holding & Lydia Yatirim Holding Uzman Kurulus Raporu

(8) 2017 01490 tescil numarali “diinya egitim kurumlari”

(9) 98 004964 tescil numaral “diinya ekonomi-politika sekil”

(10) 98 004967 tescil numarali “diinya yayincilik sekil”

(11) 2006 58272 tescil numaral “ihracatin yildizlari 6diilleri sekil”
(12) 2010 75205 tescil numaral “sinirsiz diinya”

(13) 2011 19035 tescil numarali “diinya ekonomi tv sekil”

(14) 2012 103931 tescil numarali “diinya”

(15) 2013 100910 tescil numaral “diinya ekonomi politika sekil”
(16) 2013 30904 tescil numaral “diinya gazetesi”

(17) 2016 36740 tescil numarah “diinya ekstra”

(18) 2017 08802 tescil numarali “diinya executive what matters in turkey sekil”
(19) 2017 12894 tescil numarali “www.dunya.com.tr”

(20) 2017 12897 tescil numaral “www.dunyagrubu.com.tr”

(21) 194566 tescil numaral “dg diinya globus”

(22) 2009 37869 tescil numaral “diinya ingaat”

(23) 2009 37870 tescil numarah “diinyagida”

(24) 2009 54613 tescil numarali “ehlikeyf sekil”

(25) 2010 12286 tescil numarali “avangart”

(26) 2013 108902 tescil numarali “diinya bosphorus awards maritime & logistic”
(27) 2015 97789 tescil numaral “diinya education sekil”

(28) 2016 36741 tescil numarah “diinya tekno trend”

(29) 2017 00233 tescil numaral “akademi diinya”

(30) 2017 00232 tescil numarah “diinya akademi”

(31) 2017 01488 tescil numarali “akademi world”

(32) 2017 00234 tescil numaral “world akademi”

(33) 2017 01489 tescil numarali “diinya egitim”

(34) 2017 06053 tescil numarali “diinya ekonomi vakfi”

(35) 2017 12872 tescil numarah “diinya sekil”

(36) 2017 32649 tescil numaral “toby sekil”

(37) 2017 41190 tescil numaral “diinya foundation”

(38) 2017 41191 tescil numaral “diinya academy”

(39) 2017 41194 tescil numarall “diinya ydo akademi”

(40) 2017 41195 tescil numaral “ydo akademisi”

(41) 2017 41196 tescil numarali “ydo akademi”

(42) 2017 41203 tescil numaral “diinya ekonomi ve politika aragtirma vakfi”

(43) 2017 41204 tescil numaral “diinya egitim ve arastirma vakfi”
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3 - imtiyaz Hakki

Diunya gazetesinin imtiyaz haklari 8 Subat 2024 tarihli imtiyaz hakki devir sozlesmesiyle Diinya Grup Medya
Gazetecilik A.S.'ye devredilmistir. Dunya.com internet sitesi kuinyesinde imtiyaz hakki Dinya Grup Medya

Gazetecilik A.S. adina Umut Glner olarak belirtilmektedir.

Sirket’in TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma gliciine gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida

yer almaktadir.

Diinya Yatirim Holding Solo Bilango, TFRS, TL

31.12.2024

30.06.2024

30.06.2025

Donen Varliklar 9.172.365 52.490.659 18.348.383
Nakit ve Nakit Benzerleri 66.844 52.406.452 84.496
Finansal Yatirimlar 713 0 0
Ticari Alacaklar 8.633.871 0 17.800.000
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 8.633.871 0 17.800.000
Diger Alacaklar 257.673 0 220.849
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 257.673 0 220.849
Pesin Odenmis Giderler 34.541 0 17.251
iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 34.541 0 17.251
Cari D&nem Vergisi ile ilgili Varliklar 0 75.168 5.976
Diger D6nen Varliklar 178.723 9.039 219.811
Toplam 9.172.365 52.490.659 18.348.383
Duran Varliklar 427.180.579 354.719 581.059.908
Diger Alacaklar 1.400.087 0 0
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.400.087 0 0
Finansal Yatinmlar 425.763.622 354.719 581.034.053
Bagli Ortaklik -UFUK YATIRIM A.S. (%.....) 294.907.271 0 450.177.702
Bagli Ortaklhik -DUNYA GRUP MEDYA (BULLS YAT. HOLD. %..... 130.856.351 354.719 130.856.351
Maddi Duran Varliklar 16.870 0 25.855
TOPLAM VARLIKLAR 436.352.944 52.845.378 599.408.291
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 6.191.097 23.076 16.665.706
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 91.221
Ticari Borglar 7.047 6.870 13.860
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 7.047 6.870 13.860
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 56.448 0 262.901
Diger Borglar 6.127.602 16.206 16.297.724
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1.565.651 2.701 32.507.724
iliskili Taraflara Diger Borglar 4.561.951 13.505 -16.210.000
Toplam 6.191.097 23.076 16.665.706
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 68.868.417 0 108.380.342
Ertelenmis Vergi YakimlGlaga 68.868.417 0 108.380.342
OZKAYNAKLAR 361.293.430 52.822.302 474.362.243
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 361.293.430 52.822.302 474.362.243
Odenmis Sermaye 120.000.000 2.000.000 120.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 37.215.623 1.832.348 37.215.624
Diger Ozkaynak Paylar 0 48.916.066 0
Gecgmis Yillar Karlari veya Zararlari 0 0 204.077.807
Net Dénem Kari veya Zarari 204.077.807 73.888 113.068.812
TOPLAM KAYNAKLAR 436.352.944 52.845.378 599.408.291
Diinya Yatirim Holding Solo Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Genel Yonetim Giderleri (-) -1.849.104 -194.846 -2.208.532
Esas Faaliyet Kari (Zaran) -1.849.104 -194.846 -2.208.532
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 275.542.242 3.279 197.417.536
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) 273.693.138 -191.567 195.209.004
Finansman Gelirleri 2.372.913 1.011.385 40.171
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Diinya Yatirim Holding Solo Bilango, TFRS, TL 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -3.119.827 -745.930 -32.826.418
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) 272.946.224 73.888 162.422.757
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -68.868.417 0 -49.353.945

- Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -68.868.417 0 -49.353.945
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 204.077.807 73.888 113.068.812
Donem Kari (Zaran) 204.077.807 73.888 113.068.812
Ana Ortaklik Paylari 204.077.807 73.888 113.068.812

1.2.4.4. Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Bulls Yatinm Menkul Degerler Anonim Sirketi (“Bulls Yatirrm” ve/veya “Sirket”), Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan "Genis Yetkili Araci Kurum" olarak yetkilendirilmis, sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde yatirim
hizmetleri ve yan hizmetleri sunan bir araci kurumdur. Sirket, 27.11.2023 tarihinde Kemal AKKAYA tarafindan
%100 oraninda devralinmis olup, bu devir sireci sonrasinda Sirket’in unvani Bulls Yatirirm Menkul Degerler A.S.
olarak degistirilmis ve 29.11.2023 tarihinde ticaret siciline tescil edilmistir.

Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Sirket”) merkezi Esentepe Mah. Biiylikdere Cad. No: 173 i¢ Kapi No: 20 Sisli
istanbul merkez adresinde SPK’dan almis bulundugu ve asagida dokiimii yapilan yetki belgeleri cercevesinde
Araci Kurum faaliyetlerini gergeklestirmektedir. Sirket, sermaye piyasasi araglarinin halka arz yoluyla veya
ihraggilar tarafindan gikarilip halka arz edilmeksizin satisini ve daha 6nce ihrag¢ edilmis olan sermaye piyasasi
araglarinin alim satimina aracilik etmek, menkul kiymetlerin repo veya ters repo taahhiidi ile alim satimi
faaliyetlerini her ayri faaliyet icin ilgili tebliglerde belirlenen esaslar ¢cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan
yetki belgesi almak suretiyle yapmaktadir. Sirketin, merkez adresinden baska 9 adet irtibat biirosu mevcuttur.

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Departman Yapisi

Sirket, sermaye piyasalarinda yurittigl faaliyetlerin uygun bir sekilde sirdirilebilmesi amaciyla gesitli
departmanlar araciligiyla organizasyon yapisini olusturmustur. Sirket biinyesinde yer alan departmanlar asagida
siralanmigtir:

* Arastirma Departmani: Piyasa analizleri, sirket degerlemeleri ve yatirim stratejileri hazirlayarak
yatirimcilara bilgi destegi saglamaktadir.

* Kurumsal Finansman Departmani: Sirket birlesme ve devralmalari, halka arz siiregleri, sermaye artirimi ve
benzeri kurumsal finansman islemlerinin planlanmasi ve yuritiilmesini saglamaktadir.

* Risk Yonetim Departmani: Finansal ve operasyonel risklerin tanimlanmasi, élglilmesi ve izlenmesinden
sorumludur.

» Teftis Departmani: i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini denetleyerek yasal ve i¢ diizenlemelere uyumu
degerlendirmektedir.

* Miisteri Kazanim Departmani: Yeni musteri kazanimi ve mevcut miusterilerle iliskilerin gelistiriimesine
yonelik calismalar yuritmektedir.

*  Yurt i¢i Sermaye Piyasalari Departmani: Borsa istanbul nezdinde gerceklestirilen islemlerin yiiriitilmesini
saglamaktadir. ¢ Operasyon ve Muhasebe Departmani: Gergeklestirilen islemlerin mutabakat, takas ve
muhasebe siireglerini yiritmektedir.

* Uluslararasi Sermaye Piyasasi Departmani: Yurt disi sermaye piyasalarinda gergeklestirilen islemlerin
yonetiminden sorumludur.

+ Kurumsal iletisim ve Dijital Pazarlama Departmani: Sirket’in iletisim stratejilerini belirlemekte ve dijital
kanallar (izerinden tanitim faaliyetlerini ylrtitmektedir.

+ i¢ Kontrol Departmani: is siireclerinin diizenli, seffaf ve mevzuata uygun bicimde islemesini saglamak tizere
kontrol mekanizmalarini uygulamaktadir.

+ Bilgi islem Departmani: Sirket’in teknolojik altyapisini isletmekte ve bilgi giivenligini saglamak tizere gerekli
teknik destegi sunmaktadir.

Hisse Senedi ve ViOP islem Hacmi Performansi: 2025 yili 2. ceyrek déneminde Bulls Yatirim, Borsa istanbul Hisse
Senedi Piyasasi’nda 286,97 milyar TL islem hacmi gerceklestirerek toplam piyasa hacmi olan 35,17 trilyon TL
icinde yaklasik %0,82 pay almis ve araci kurumlar arasinda ortalama 27. sirada yer almistir. Ayni dénemde Sirket,
Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda (ViOP) 134,35 milyar TL islem hacmiyle toplam piyasa hacmi olan 21,29
trilyon TL'nin yaklasik %0,63’tinl olusturmus, burada da ortalama 27. sirada konumlanmistir.
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Finansal Performans: 2025 yilinin ikinci ¢eyregi itibariyla Bulls Yatirnm’in toplam varlklari 7,95 milyar TL'ye,
ozkaynaklari ise 2,97 milyar TL'ye ulagmistir. Yil basindan bu yana toplam varliklarda %81,1, 6zkaynaklarda ise
%44,1 oraninda bliyime kaydedilmistir.

Tamamlanan Projeler

Bulls Yatirim, halka arz danismanhgi kapsaminda ig sirketin Borsa istanbul’da islem gérmesini saglamistir. Halka
arz slireci tamamlanan sirketler asagida 6zetlenmistir:

Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. 72,5 milyon TL nominal degerindeki paylarin halka arzi, toplam 883
milyon TL buyukligiinde tamamlanmistir. Halka arz, Bulls Yatirim liderliginde, 35 araci kurumdan olugsan bir
konsorsiyum araciligiyla gergeklestirilmistir.

BinBin Elektrikli Araglar A.S. 17 milyon TL nominal degerindeki paylarin halka arzi, toplam 1 milyar 561 milyon TL
buyuklige ulasarak tamamlanmistir. Bu islem, Bulls Yatirm liderliginde ve “Borsada Satis” yodntemiyle
gerceklestirilmistir.

Cem Zeytin A.S. 100 milyon TL nominal degerindeki paylarin halka arzi, toplam 1 milyar 530 milyon TL
blyukliglinde tamamlanmistir. Halka arz siireci, Bulls Yatirim liderliginde, 41 araci kurumdan olusan bir
konsorsiyum araciligiyla yurtatilmastar.

Bulls Yatirim, farkh alanlarda tamamlanan projelerle sermaye piyasalarinda aktif rol oynamistir. Bedelli sermaye
artinnmi kapsaminda Besiktas Futbol Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S. ile Formet Metal ve Cam Sanayi A.S.nin
islemleri gergeklestirilmistir. Tahsisli sermaye artirimi tarafinda ise ICU Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgi A.S. ve
Arti Yatirnm Holding A.S. yer almistir. Borglanma araci ihraglarinda Bulls Yatirim, Usak Seramik Sanayi A.S. ile
Altinkilic Gida ve Sit Sanayi Ticaret A.S. islemleri tamamlanmistir. Zorunlu pay alim teklifi sireglerinde Selcuk
Gida Endustri ihracat ithalat A.S., Tetamat Gida Yatirimlari A.S. ve Ufuk Yatirim Yénetim ve Gayrimenkul A.S.
siirecleri tamamlanmistir. Ayrilma hakki kapsaminda ise Selcuk Gida Enduistri ihracat ithalat A.S., Tetamat Gida
Yatinmlari A.S., Grainturk Holding A.S., Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S. ile
Arti Yatirnm Holding A.S. projeleri tamamlanmigtir.

Bulls Yatirhm Tamamlanmis Projeler

Halka Arz Bulls Girisim Sermayesi

Halka Arz BinBin Elektrikli Araglar

Halka Arz Cem Zeytin

Bedelli Sermaye Artirimi Besiktas Futbol Yatirimlari
Bedelli Sermaye Artirimi Formet Metal ve Cam Sanayi
Tahsisli Sermaye Artirimi ICU Girisim Sermayesi

Tahsisli Sermaye Artirimi Arti Yatinim Holding
Borglanma Araci Bulls Yatinm Menkul Degerler
Borglanma Araci Altinkilic Gida

Zorunlu Pay Alm Teklifi Selguk Gida End{stri

Zorunlu Pay Alim Teklifi Tetamat Gida Yatirimlari
Zorunlu Pay Alim Teklifi Ufuk Yatirim Yonetim ve Gayrimenkul
Ayrilma Hakki Selguk Gida End{stri

Ayrilma Hakki Tetamat Gida Yatirimlari
Ayrilma Hakki Grainturk Holding

Ayrilma Hakki Link Bilgisayar Sistemleri
Ayrilma Hakki Art1 Yatirim Holding

Sirket’in TL’nin 30.06.2025 tarihli satin alma glicline gére TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali tablolari asagida
yer almaktadir.

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Bilango, TMS/TFRS, TL 31.12.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 4.252.751.631 7.703.964.480
Nakit ve Nakit Benzerleri 160.801.765 684.360.737
Finansal Yatinmlar 1.865.949.814 2.662.981.948
Ticari Alacaklar 2.209.454.011 4.310.147.748
Diger Alacaklar 2.148.661 6.445.325
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Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Bilango, TMS/TFRS, TL

31.12.2024

30.06.2025

Pesin Odenmis Giderler 10.844.211 7.031.352
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varuiklar 3.553.169 32.997.370
Duran Varliklar 138.403.806 249.291.182
Finansal Yatinmlar 2.555.852 2.555.853
Diger Alacaklar 26.970.857 54.904.981
Maddi Duran Varliklar 75.715.086 78.242.158
Maddi Olmayan Duran Varliklar 31.366.500 28.750.710
Kultanim Hakki Varugi 1.795.511 699.252
Pesin Odenmis Giderler 0 3.422.935
Ertelenmis Vergi Varligi 0 80.715.293
TOPLAM VARLIKLAR 4.391.155.437 7.953.255.662
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.329.297.915 4.980.601.437
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 1.180.366.820 2.790.000.000
Kisa Vadeli Kiralama Yiikiimluliikleri 4.804.480 1.644.618
Uzun Vadeli tilanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 1.627.826.302
Ticari Borglar 1.072.437.245 382.990.134
Diger Borglar 19.614.630 45.867.552
Donem Kan Vergi Yukiumlilugi 10.195.003 61.355.712
Kisa Vadeli Karsiuklar 41.879.737 70.917.119
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 1.180.097 2.996.828
Diger Karsiliklar 40.699.640 67.920.291
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 1.581.685 3.458.179
Uzun Vadeli Borglanmalar 26.112 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 749.565 3.458.179
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 749.565 3.458.179
Ertelenmis Vergi Yilkiimliliigi 806.008 0
Ana OrtakUga Ait Ozkaynaklar 2.060.275.837 2.969.196.046
Odenmis Sermaye 250.000.000 350.000.000
Sermaye Diizeltme Farklar 416.193.889 416.193.889
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiritmayacak Birikmis Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) -196.725 -720.209
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 0 51.461.277
Gecmis Yillar Karlar veya Zararlari -275.287.011  1.417.667.142
Net Dénem Kari/Zarari 1.669.565.684 734.593.947
TOPLAM KAYNAKLAR 4.391.155.437 7.953.255.662

Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL

Hasilat 1.872.330.909 5.158.620.035
Satislarin Maliyeti (-) -1.558.427.140 -3.912.329.718
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 313.903.768  1.246.290.317
BRUT KAR (ZARAR) 313.903.768  1.246.290.317
Genel Yonetim Giderleri (-) -133.325.681 -312.850.805
Pazarlama Giderleri (-) -3.791.294 -28.493.856
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.478.160 4.342.099
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -132.882 -781.618
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 178.132.071 908.506.137
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 240.484.438 1.023.051.907
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -471.208 0
istirakler, Misterek Kontrol Edilen isletmeler ve Bagh 0 0
Ortakliklardan Diger Gelirler (Giderler)

FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 418.145.301 1.931.558.044
Finansal Gelirler 0 2.754.516
Finansal Giderler (-) -19.977.718 -710.727.531
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -52.928.293 -570.512.383
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 345.239.291 653.072.646
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Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL

Surdiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -44.782.607 81.521.301
Donem Vergi (Gideri) Geliri -43.312.576 0
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -1.470.032 81.521.301
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 300.456.683  734.593.947
DONEM KARI (ZARARI) 300.456.683 734.593.947
Amortisman 5.992.533 13.815.989
FAVOK 184.124.604 922.322.126
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1.3. Elektrik Sektorii

1.3.1 Elektrik Uretim & Tiiketimi

Dunya genelinde ekonomik faaliyetlerin yeniden gliclenmesi, dogal olarak enerjiye olan talebin artmasini ve
enerji piyasalarinin canlanmasi sonucunu dogurmustur. Cografyalar itibariyla farkliliklar bulunmakla birlikte,
imalat sanayii sektorlerinde hem birincil enerji ve hem de elektrik talebinde, konutlarda ve hizmet sektériinde
ise elektrik talebinde giiclii bir biiyiime egilimi ortaya cikmistir. iklim degisikligi kaynakli etkilere bagh olarak
yeryiziinlin belli bolgelerinde ciddi kurakliklar yasanmasi, bunun yer yer hidrolik Gretimleri etkilemesi, asiri hava
olaylarinin (asiri sicaklar ve beklenmedik soguk hava dalgalari) enerji talebini yikseltmesi, fosil yakitlara olan
talebi de artirmistir.

Covid-19 salginiyla alt list olan ve yeni bir denge arayisinda olan kiiresel emtia ve enerji piyasalarindaki ¢alkantilar
Turkiye’yi de derinden etkilemistir. Tlrkiye enerji piyasasinda son yillarda damgasini vuran en 6nemli gelismenin
petrol, dogal gaz ve kdmiir maliyetlerinde meydana gelen artislar oldugunu séylemek miimkiindiir. Hem petrol
ve hem de dogal gaz lretimi bugiin itibariyla ¢ok dislik seviyede olan Tirkiye’nin dinyadaki gelismeleri
yonlendirecek buyklikte bir alici pozisyonunun (kiresel tiiketim icinde yiiksek payinin) bulunmamasi, sayilan
gelismeler karsisinda Tirkiye'yi biyuk Olclide savunmasiz ve enerji fiyat soklarina karsi kirllgan bir vaziyette
birakmaktadir.

Covid-19 salgininin sebep oldugu diisiik talep, kisitlamalarin kalkmast ile tekrardan yiikselmistir. ithal kaynaklarin
toplam Uretimdeki payi ise yil boyunca en az %34 oranla Nisan ayinda en fazla ise %55 oranla Agustos ayinda
gerceklesmistir. Agustos ayindaki oranin fazla olmasinin ana sebebi mevsim normalleri Gzerindeki sicakliklar
olmus, Nisan ayindaki diististin temel nedeni ise yenilenebilir enerji Gretiminin talebi karsilama oraninin artmasi
olarak kaydedilmistir. Eyltl ayindan Ekim ayina gegiste ithal kaynaklarin oraninda gézlemlenen disistn sebebi
ise komr fiyatlarindaki yikselisten kaynakli ithal komir santrallerin Gretime ara vermesidir. Emtia fiyatlarinin
diismesi ve piyasadaki azami fiyat limitinin artirilmasi ile tekrar galismaya baslayan ithal komir yakith termik
santrallerde kapasite kullanim orani Eylil, Ekim ve Kasim’da sirasi ile %64,50, %40,31, %84,34 olarak
gerceklesmistir.

2020 ve 2021 yillarinin kurak gegmesi hidroelektrik santrallerinin Gretimini duslirirken pandemi sonrasi
toparlanma ve ylksek sicakliklar elektrik talebini artirmistir. Bu durumda dogal gaz basta olmak (izere ithal
kaynaklara duyulan ihtiyacin artmasi rekor elektrik talebi yasanan giinlerle de birlesince PTF’'nin artmasina sebep
olmustur.

21 Mayis 2021’de Resmi Gazete'de yayimlanan Kapasite Mekanizmasi Yonetmeligi degisikligi ile, Yap-islet
sozlesmelerinin tamamlanmasiyla birlikte Gretimlerine ara veren bazi dogal gaz santralleri, Kapasite
Mekanizmasi’na katilarak faaliyete gegmistir.

Bu degisiklik sonrasinda ENKA Adapazari (770 MW), ENKA Gebze (1.540 MW), PALMET Baymina (770 MW) ve
ENKA izmir Santrali (1.520 MW) tekrar liretime basladilar.

EPDK'nin 14 Ocak 2021 tarihli agiklamasina gore, 2021 Kapasite Mekanizmasi 6demesi icin ayrilan kaynak 2,6
milyar TL olmustur. TEIAS'In verecegi bu destek, 2020 yilinda tahsis edilen 2,2 milyar TL'lik toplam 6demeye gére
%18,2 artti.

EPDK tarafindan 19 Kasim 2021’de gorise agilan taslaga gore Kapasite Mekanizmasi ddemeleri, santrallerin sabit
ve degisken maliyetlerinin yaninda Piyasa Takas Fiyati (PTF) ve kaynak bazinda kurulu giiglerine gore belirlenecek.

PTF'nin formiilasyonda bulunmasi, santrallerin piyasa sinyalleri ile orantili olarak yliksek fiyatlarda daha az, diisiik
fiyatlarda ise daha cok 6deme almalarini saglayacaktir.

2000 yili itibariyla 27,3 gigaWat (GW) civarinda olan Tirkiye toplam kurulu glici 2021 yili Ekim ay1 sonunda 99,1
GW seviyesine ulasmistir. 2021 yilina kadar uygulanan yenilenebilir enerji kaynaklarindan ve yerli kaynaklardan
elektrik Greten santrallere verilen tesviklerin artmasi ile beraber Tiirkiye toplam kurulu giliclinde artis egilimi
devam etmektedir.

2011-2020 yillari arasindaki donemde, yillik kurulu gii¢ net artisinin ortalamasi 4,6 GW olmustur. Bu dénemde
kurulu gucteki artisin toplam elektrik talebindeki artistan daha yiiksek oldugu gorilmekte ve bunun en biylk
nedenlerinden birisinin yenilenebilir enerji santrallerine verilen tesvikler oldugu degerlendirilmektedir. 2011-
2020 yillari arasinda devreye alinan yenilenebilir enerji santrallerinin yillik ortalama kurulu glicti 3,2 GW civarinda
gerceklesmistir. 2020 yilinda yenilenebilir enerji kaynaklarinin toplam kurulu gii¢ artisi 4,8 GW civarinda
seyretmis, ancak kapanan bazi santrallerden dolayr Tirkiye toplam kurulu gilic artisi 4,6 GW civarinda
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gerceklesmistir. 2020 yilinda termik santrallerin toplam net kurulu gilicii yaklasik 0,2 GW azalirken, riizgar ve
glines santrallerinin toplam kurulu gliciindeki artis miktari 1,9 GW seviyesinde olmustur.

2022 yili sonunda Tirkiye toplam kurulu giicii 103,8 GW seviyelerine ulagmistir. 2022 yil sonu itibariyle 3.990

megavat (MW) civarinda gergeklesen net kurulu giic artis,

yenilenebilir kaynaklardan elektrik Ureten

santrallerden meydana gelmistir. 79 MW’lik kurulu gii¢ artisi hidroelektrik santrallerinden (HES) saglanmis,
toplam artisin 2.414 MW’k kismi rlizgar enerjisi santrallerinden (RES), 1.496 MW’lik kismi ise glines enerjisi
santrallerinden (GES) kaynaklanmustir.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi verilerine gére, 2025 Eylil itibariyle yenilenebilir enerji kurulu giict 74.746
MW’a yiikselerek toplam kurulu giiciin %61,6’sin1 olusturdu. Ozellikle riizgar ve giines enerjisindeki hizli artis
dikkat ¢ekti; bu iki kaynagin toplam kurulu giicti 38.363 MW'a ulasarak toplamin %31,6’sina denk geldi.
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2021 yili ve 2022 yil sonu itibariyle veriler incelendiginde ise, yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik ireten
santrallerin kurulu glicteki payinin sirasiyla %53,4’e ve %54,4’e yikseldigi goriilmektedir.

2023 yilinda 7.105 MW olan toplam gii¢ artisi 2024 yilinda artis yasayarak 5.351 MW olarak gergeklesmistir. 2025
yilinin Agustos ayina bakildiginda ise 4.222 MW artis kaydedilmistir.
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2022 yilinda kurulu gli¢ degeri bir 6nceki yila gore %4 artarak 103.809,26 MW olurken 2023 yilindaki kurulu giic
degeri ise bir dnceki yila kiyasla %6,84 artarak 110.914,0 MW oldu. 2024 yilinda ise %4,82 artarak 116.265,1 MW

oldu.

EPDK’nin yayinladigi verilere gore; 2025 yili Agustos ayi sonu itibariyle %3,89 artisla 120.784 MW gercgeklesmistir.
73.887 MW olan yenilenebilir kaynaklarin 32.289 MW’si hidrolik, 23.877 MW’si glines, 13.867 MW'’si riizgar,
2.121 MW’si biyokitle ve 1.734 MW'si jeotermal kaynaklardan olusan kurulu giglerdir. 2025 yili Agustos ayi
itibariyle bir dnceki yilsonuna gére yenilenebilir santrallerde %7,34 artis yasanirken termik santrallerde ise %0,45

33%

37%

2008

Kaynaklara Gore Kurulu Gii¢ Dagilimi

3% 4%
—— N N
P37B290 29 1o,
pa eyl <o
B8R 8%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

m Dogalgaz

oraninda azalma goralmustar.

4% 5% gy . %) -7%
858 4% I
5% 4
B2%3.-
I 2%
21% 4
I 23% 29 b3 39%
ol 30/
T

B Komiir+Fuel

m Hidrolik

m Riizgar

Lk
2

31%

29%

2019

10% 11%

2020 2021 2022

9%
sl

B2%

28%

Gilineg+)eotermal

16%

-
o

D4%

2023

Yillara Gore Kaynak Bazinda Kurulu Gii¢ Degerleri

_ TOPLAM KURULU GUC* (MW)

Kaynak Tiirii -

2017 | 2018 | 2019 | 2020| 2021 2022 2023 2024 | Agu.25 \
HIDROLIK 27.274 | 28.293 | 28.503 | 30.984 | 31.493 | 31.571| 31.962 | 32.203| 32.289
GUNES 2.998 | 5.099| 5.995| 6.667| 7.816| 9.425| 13.998| 19.910| 23.877
RUZGAR 6.520| 6.994| 7.591| 8.832|10.607 | 11.396| 11.807 | 12.863| 13.867
BiYOKUTLE 516 670 802 | 1.116| 1.645| 1.691| 2.080| 2.123| 2.121
JEOTERMAL 1.064 | 1.283| 1.515| 1.613| 1.676| 1.921| 1.691| 1.734| 1.734
YENILENEBILIR | 38.373 | 42.339 | 44.406 | 49.213 | 53.236 | 56.006 | 61.539 | 68.832 | 73.887
DOGAL GAZ 26.419 | 25.885 | 26.264 | 26.042 | 25.965 | 25.733 | 25.729 | 10.456 | 24.729
iTHALKOMUR | 8.936| 8.939| 8.967| 8987 | 8994 | 10.374| 10.374| 24.917 | 10.456
LINYIT 9.267 | 9.597|10.101 | 10.120 | 10.120 | 10.192| 10.194 | 10.229| 10.231
TAS KOMURU 616 616 811 811 841 841 841 841 841
ASFALTIT 405 405 405 405 405 405 405 405 405
FUEL OiL 712 709 306 306 252 252 260 252 227
NAFTA 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7
LNG 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
MOTORIN 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
TERMIK 46.364 | 46.159 | 46.861 | 46.678 | 46.584 | 47.804 | 47.810 | 47.108 | 46.896
TOPLAM 84.737 | 88.498 | 91.267 | 95.891 | 99.820 | 103.809 | 109.349 | 115.939 | 120.162

*Lisansli ve lisanssiz santraller déhil edilmistir.
Kaynak: EPDK, Elektrik Piyasasi Yillik ve Aylik Sekt6r Raporu
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TOPLAM KURULU GUG* (MW)

TOPLAM URETiM* (MWh)

KAYNAK TURU 2024 ORAN 2025 ORAN 2024 OCAK- ORAN 2025 OCAK-
AGUSTOS (%) AGUSTOS (%) AGUSTOS (%) AGUSTOS

HIDROLIK 32.195 28,3 32.289 26,7 57.187.287 24,6 44.138.543 18,1
GUNES 18.543 16,3 23.877 19,8 18.207.010 7,8 26.490.412 10,9
RUZGAR 12.349 10,8 13.867 11,5 25.173.403 10,8 26.978.823 11,1
BiYOKUTLE 2.103 1,9 2.121 1,8 7.090.962 3,1 6.612.514 2,7
JEOTERMAL 1.691 1,5 1.734 1,4 7.311.427 3,1 7.680.070 3,2
YENILENEBILIR 114.970.089 111.900.363

DOGAL GAZ 24.918 21,9 24.729 20,5 39.354.363 16,9 53.136.964 21,8
iTHAL KOMUR 10.404 9,1 10.456 8,7 47.067.306 20,2 48.871.331 20,1
LiNYIT 10.212 9,0 10.231 8,5 27.917.140 12,0 25.262.992 10,4
FUEL OiL 252 0,2 227 0,2 157.608 0,1 506.105 0,2
NAFTA 5 0,0 5 0,0 0 0,0 0 0,0
MOTORIN 1 0,0 1 0,0 19 0,0 0 0,0

Tirkiye elektrik enerjisi tiketimi 2022 yilinda bir 6nceki yila gére %1,2 oraninda azalarak 328,9 TWh, elektrik
Uretimiise bir dncekiyila gore %2,5 azalarak 326,2 TWh olarak gergeklesmistir. 2022 yilinda elektrik Gretimimizin,
%34,6's1 komirden, %22,2'si dogal gazdan, %20,6's1 hidrolik enerjiden, %10,8’i rlizgardan, %4,7’si glinesten,
%3,3'li jeotermal enerjiden ve %3,7’si diger kaynaklardan elde edilmisgtir.

Tirkiye Ulusal Enerji Plani galismasinin sonuglarina gore elektrik tiiketiminin 2025 yilinda 380,2 TWh, 2030 yilinda
455,3 TWh, 2035 yilinda ise 510,5 TWh seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

2023 yilinda elektrik Gretimimizin, %36,3'l komurden, %21,4'U dogal gazdan, %19,6's! hidrolik enerjiden, %10,4’(i
rizgardan, %5,7’si glinesten, %3,4'l jeotermal enerjiden ve %3,2’si diger kaynaklardan elde edilmistir.

2024 yilinda elektrik Gretimimizin, %34,7'si kdmirden, %18,9'u dogal gazdan, %21,1'i hidrolik enerjiden, %10,4’Q
rizgardan, %8,7’si glinesten, %3,1'i jeotermal enerjiden ve %3,1’i diger kaynaklardan elde edilmistir.

2025 yil Agustos ayi sonu itibariyla Glkemiz kurulu giici 120.784 MW’a ulasmistir.2025 yili Agustos ayl sonu
itibariyla kurulu glicimiziin kaynaklara gére dagilimi; %26,7’si hidrolik enerji, %20,3’l dogal gaz, %18,2’si komlir,
%11,5'i riizgar, %19,8’i giines, %1,4’i jeotermal ve %2,1’i ise diger kaynaklar seklindedir. Ayrica Ulkemizde
elektrik enerjisi tUretim santrali sayisi, 2025 yili Agustos ayi sonu itibariyla 37.422’ye (Lisanssiz santraller dahil)
yiikselmistir. Mevcut santrallerin 771 adedi hidroelektrik, 71 adedi kémiir, 387 adedi riizgar, 66 adedi jeotermal,
361 adedi dogal gaz, 35.352 adedi glines, 414 adedi ise diger kaynakl santrallerdir.
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2025 yili Temmuz ayi sonu itibariyle elektrik piyasasinda toplam 832 6n lisans bulunmakta olup bu lisanslarin
439’u glines, 56’s! hidrolik, 294°G rlizgar, 14’0 jeotermal, 20’si biyokitle, 3G kémr, 2’si dogalgaz ve 4’G diger
termik kaynaklardan olan lisanslardir. Ayni dénem icinde 1.906 lretim lisansi bulunmakta olup lisansa derg edilen
kurulu gic toplamiise 110.758 MWe'dir. Derg edilen kurulu gligler icinde en bliyiik pay1 %30,59 ile hidrolik tesisler
olustururken sonrasinda sirasiyla %23,05 ile dogalgaz, %14,91 ile riizgar ve %9,36 ile ithal kémur olusturmaktadir.

2025 Yili Temmuz Ayi Sonu itibariyla Elektrik Piyasasi On Lisans ve Uretim

Lisansi Dagilimi

On Lisans

Uretim Lisansi

Kaynak Tiirii Lisansa Derg Lisansa Derg
Lisans Sayisi| Edilen Kurulu|Lisans Sayisi| Edilen Kurulu

Gii¢ (MWe) Giig (MWe)

Hidrolik 56 1.613 780 33.884
Riizgar 294 20.599 320 16.519
Jeotermal 14 314 69 1.945
Biyokiitle 20 183 336 2.481
Giines 439 15.727 58 2.615
ithal Kémiir 13 10.372
Yerli Komiir 22 10.166
Komiir 3 38 22 658
Fuel-oil 19 976
Dogal Gaz 2 15 236 25.528
Uranyum 1 4.800
Diger Termik 4 73 30 815
Genel Toplam 832 38.564 1.906 110.758

Kaynak: EPDK, Elektrik Piyasasi Yillik Sektér Raporu

1.3.2 Tiirkiye’de Giines Enerjisi Potansiyeli

Ulkemiz, cografi konumu nedeniyle yiiksek giines enerjisi potansiyeline sahiptir. Enerji ve Tabii Kaynaklar
Bakanligi’nca hazirlanan, Tirkiye Glines Enerjisi Potansiyeli Atlasina (GEPA) gore, yillik toplam glineslenme siresi
2.741 saat (gunlik ortalama 7,5 saat), yillik toplam gelen giines enerjisi 1.527 kWh/m2.yil (giinlik ortalama 4,18
kWh/m?2.giin) oldugu tespit edilmistir.

Gines enerjisi teknolojileri yontem, malzeme ve teknolojik diizey agisindan ¢ok cesitlilik gostermekle birlikte iki

ana gruba ayrilabilir:
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Glines Hucreleri: Fotovoltaik (PV) glines
elektrigi sistemleri de denilen glines
hiucreleri, yari iletken malzemelerden
yapilmis olup, glines Isigini  dogrudan
elektrik enerijisine gevirirler.

Isil Gines Teknolojileri ve Odaklanmis
Glines Enerijisi (CSP): Glines enerjisinden isi
elde edilen bu sistemlerde, 1si dogrudan
kullanilabilecegi gibi elektrik tretiminde de
kullanilabilir. (Kaynak: T.C. Enerji ve Tabii
Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyeli Haritasi Kaynaklar Bakanligi)

Tirkiye'nin glines enerjisi uygulamalari agisindan en iyi alanlarinin nereler oldugunun tespit edilmesi ve
belirlenen bu alanlardaki glines enerjisine dayali elektrik veya Isi enerjisi Uretim imkanlarinin belirlenmesi
amaclyla ETKB tarafindan Tirkiye Glines Enerjisi Potansiyeli Atlasi (GEPA) hazirlanmistir.

GEPA’ya gore, yillik toplam giineslenme siresi giinlik ortalama 7,5 saat lizerinden 2.741 saat iken yillik toplam
gelen guines enerjisi 1.527 kWh/mZ2.yil (gtinliik ortalama 4,18 kWh/m?2.giin) olarak belirtiimektedir. Turkiye, 110
guniin Uzerinde bir glines enerjisi potansiyeline sahiptir. Turkiye’nin en fazla glines enerjisi alan bdlgesi
Guneydogu Anadolu Bolgesi iken, bunu Akdeniz Bolgesi izlemektedir. S6z konusu rakamlar, Turkiye’nin cografi
konumu nedeniyle bircok Ulkeye kiyasla daha vyiksek gilines enerjisi potansiyeline sahip oldugunu
gostermektedir.

Gunes enerjisine dayali yenilenebilir enerji kaynak alanlari ve baglanti kapasitelerinin tahsisine iliskin YEKA GES-
5 yarigma ilani verilmis ve 23 bolgede 1.500 MW kurulu giig igin basvuru tarihi 12.01.2022 olarak belirlenmistir.
Yine glines enerjisine dayali yenilenebilir enerji kaynak alanlari ve baglanti kapasitelerinin tahsisine iliskin YEKA
GES-4 yarisma ilani verilmis ve 3 bdlgede 1.000 MW kurulu gii¢ icin basvuru tarihi 30.03.2022 olarak
belirlenmigtir.

30.000 GES Kurulu Gii¢ (MW) & Pay
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Kaynak: TEIAS, Tiirkiye Elektrik Uretim iletim istatistikleri

2022, 2023, 2024 yillari sonu ve 2025 yili Agustos ayi itibariyle ise glines enerjisine dayal elektrik kurulu glicimiz
siraslyla 9.425 MW, 15.613 MW, 20.232 MW ve 23.877 MW olup yillara gore kurulu gii¢ degisimi ve toplam kurulu
glc icerisindeki orani yukaridaki grafikte yer almaktadir.

1.3.3 Elektrik Fiyatlar

Tirkiye'de elektrik fiyatlari her saat icin olusturulan arz ve talep egrileri, tek bir teklifte birlestirilen fiyat - miktar
ciftleri yoluyla hesaplaniyor. Bu formile gore arz - talep egrilerinin kesisim noktasi, ilgili saatin piyasa takas fiyatini
PTF’sini belirliyor. Dengeleme piyasasi tarafinda ise, fiyatlama agisindan sistemde enerji agigi olup olmamasi
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belirleyici rol oynuyor. Enerji acigi olmasi halinde, sistemdeki azami teklif fiyati, sistem marjinal fiyati (SMF) olarak
kabul ediliyor. Elektrik fiyatlari santrallerin kullanilabilirlik siresinin, hava kosullari, ekonomik ve jeopolitik
unsurlarla ilintili olmanin yani sira emtia fiyatlariyla da koreledir.

2021’inilk 10 ayda gergeklesen toplam brit elektrik tiretiminin %30,7’lik kismi ithal ve yerli kémur santrallerinden
saglanirken, %33,1’lik kismi dogal gaz santrallerinden temin edilmistir. 2020 yilinin ilk 10 ayindaki dagilim ile
karsilastirildiginda, komiir santrallerinden Gretilen elektrikte 3,6 ylizde puanlk bir gerileme gorilmustir. Benzer
sekilde, hidroelektrik santrallerden Uretilen elektrigin payinda da 10,3 yizde puanlik bir azalma gergeklesmistir.
Komir santrallerinden ve hidroelektrik santrallerden kaynaklanan azalmanin %89’u (12,4 yiizde puanlik artis)
dogal gaz santrallerinden kargilanmistir. 2021 yilinin ilk 10 ayindaki bu kiriim degisiminde 2021 yilinda yasanan
kuraklik ve ithal komdir fiyatlarindaki artis belirleyici olmustur.

Turkiye toplam elektrik talebi 2000-2020 yillari arasinda 2001, 2009 ve 2019 yillari haricinde bir disls
gostermemis ve artis trendini sirdirmustir. 2018 yilinda toplam elektrik talebi 304,2 teravatsaat (TWh) iken,
2019 yili sonu itibariyla 303,3 TWh olarak gerceklesmistir. Covid-19 pandemisinin 6n plana ¢iktigi 2020 yilinda ise
elektrik talebi 2019 yilina gore %0,9’luk sinirh bir artis ile 306,1 TWh’e ylkselmistir.

PTF'nin asgari ve azami limitleri EPDK tarafindan belirlenmektedir. 2017 yilina kadar PTF'nin asgari ve azami
limitleri megavatsaat (MWh) basina 0 TL ve 2.000 TL idi. 06.01.2017 tarihli EPDK karari ile azami limit 06.01.2017
ile 01.03.2017 tarihleri arasinda 500 TL/MWh olarak belirlenmistir. Fiyatlardaki oynaklhgi azaltmak i¢in EPDK
azami fiyatlarin belirlenmesini igeren bir metodoloji degisikligi yapmistir. 06.10.2020 tarih ve 31266 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan EPDK kararina gore, azami fiyat limitleri icinde bulunulan takvim ayi esas alinarak iki ay
onceki takvim ayindan itibaren geriye doniik 12 ayhk PTF agirlikh ortalamalarinin 2 kati olarak uygulanmaya
baslamistir. Son olarak, 2021 yili Nisan ayindan itibaren kiresel piyasalarda dogal gaz ve komir fiyatlarinda
meydana gelen artislar nedeniyle bazi dogal gaz ve ithal kom{r santrallerinin belirlenmis azami limitler ile devreye
girmesine izin verilmemistir. Bu nedenle, 14.10.2021 tarihinde EPDK tarafindan alinan bir karar ile azami fiyat
limitleri giincellenmis ve azami limit belirlenirken iginde bulunulan takvim ayi esas alinarak iki ay dnceki takvim
ayindan itibaren geriye doniik 12 ayhk PTF agirlikh ortalamalarinin 3 kati olarak uygulanmaya baslanmistir. Bu
gincelleme ile devreye girmekte zorlanan dogal gaz ve ithal kdmir santrallerinin sistemde kalmasi
hedeflenmistir. Covid-19 pandemisinin etkileriyle 2020 yili Mart ayindan baslayarak elektrik talebinde ve emtia
fiyatlarinda kayda deger azalmalar meydana gelmistir. Agirlikli ortalama PTF Mart ayinda 250 TL/MWh’e ve Nisan
ayinda 184 TL/MWh’e gerilemistir. 2020 yili Nisan ayindan itibaren kademeli olarak artan PTF, 2020 yili Ekim
ayinda 324 TL/MWh seviyelerine yiikselmistir. 2020 yili kis aylari ve 2021 yili bahar aylarinda bir miktar gerileme
kaydeden PTF, 2021 yili Nisan ayinda ortalama 313,91 TL/MWh olarak gerceklesmistir.

2021 Nisan ayindan itibaren Tiirkiye’de yasanan kurakhk, talep artisi ve kiiresel piyasalarda dogal gaz
fiyatlarindaki artis nedeniyle PTF fiyatlarinda da artislar gézlenmistir. Yillik artislar bazinda Nisan ayindan itibaren
¢ift haneli artiglar gergeklesmis, 2021 Nisan ve Mayis aylarinda bu bliyime orani %70’lerin Uzerinde
hesaplanmistir. PTF, 2021 Haziran ayinda %38,5’lik bir bliyimenin ardindan, Temmuz ve Agustos aylarinda
sirastyla %74,5 ve %84,4 oranlarinda artmis ve aylk ortalama 555,38 TL/MWh seviyesine ulasmistir. 2021 Eylul
ayinda ise elektrik talebindeki azalma nedeniyle ortalama 522,39 TL/MWh seviyesine gerilemistir. 2021 Ekim
ayinda o6zellikle ithal kémir ve spot piyasadaki dogal gaz fiyatlarinin da etkisi ile ortalama PTF 671,07 TL/MWh
seviyesine yukselmistir. Fiyatlardaki artis 2022 yilinda da devam etmis, 2021 yilinda ortalama PTF 500,10 TL/MWh
iken 2022 yilinda 2.511 TL/MWh seviyesine kadar yUkselmistir. 2023 yilinda dogalgaz fiyatlarinda yasanan
gerilemeyle beraber fiyatlar bir miktar geri ¢ekilmis ve Ocak 2023’te 3.431 TL, Subat 2023’te 2.803 TL, Mart
ayinda 2.126 TL, Nisan ayinda 1.771 TL'ye gerilerken Aralik 2023’te 2.080 TL'ye yikselmistir. 2024 yilinin Ocak
ayinda 1.944 TL olan dogalgaz fiyatlari en yliksek Temmuz ayinda 2.592 TL'yi goriirken Aralik 2024’te 2.446 TL
olarak fiyatlanmistir.

2025 yilina gelindiginde Ocak ayinda 2504 TL olan dogalgaz fiyatlari en yliksek aylardan Temmuz ayinda 2.957 TL
ve Agustos ayinda 2.959 TL’ye kadar gikarken Eylil ayinda ise 2.719 TL olarak fiyatlanmistir.
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Dolar bazli elektrik fiyatlari 2010 yilindan 2021 yilina kadar 30-100 $/MWh bandinda salinirken 2021 yilindan
itibaren yilkselmeye baslamis ve en yiiksek 210 dolari 2022 Eylil itibariyle gérmustiir. Bu tarihten itibaren
gerilemeye baslayan dolar bazl PTF 2022 sonunda 199 dolara, 2023 sonunda 72 dolara gerilemistir. Temmuz
2024 tarihinde 79 dolara kadar ylkselirken Aralik 2024 tarihi itibariyle ise 70 dolara digmusgtir. Elektrik

fiyatlarinin ortalamasi 2023 yilinda 96,45 dolar, 2024 yilinda 68,0 dolar ve 2025 yili Eyliil ayi itibariyle 66,01 dolar
kaydedilmistir.

Aylik Ortalama PTF, USD/MWh
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1.3.4 Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji ve YEK Destekleme Mekanizmasi

2005 yilindan itibaren yenilenebilir enerji kaynaklarinin toplam kurulu glicteki payi yikselis gostermistir. 2005
yilinda %33 seviyelerinde olan yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Greten santrallerin kurulu gilicteki payi,
2020 yilinda %51 seviyesine yilikselmistir. Bu yiikseliste Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi
(YEKDEM) belirleyici rol oynamistir. 2020 yili YEKDEM agisindan da kritik bir yil oldu. 31 Aralik 2020 yilinda bitmesi
ongorilen dolar cinsinden tesvikler, 18 Eyliil 2020 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Cumhurbagkanlig
karari ile 30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatildi. 30 Haziran 2021 tarihinden sonra devreye girecek yenilenebilir

kaynaklara dayali Uretim tesisleri icin yeni tesvik mekanizmasinin 2021 yilinda Tirk Lirasi cinsinden olmasi
kararlastirildi.

2021 yilinin ilk 11 ayinda YEKDEM’den faydalanan santraller tarafindan toplam 70.503 GWh elektrik Gretimi
yapilmistir. Rizgar santralleri toplamda 22.687GWh ile destek kapsaminda en ¢ok Uretim gergeklestiren kaynak
tlrd olmugstur. Mekanizma kapsaminda lisansli glines enerjisi santrallerinden 1367GWh seviyesinde elektrik
Uretimi elde edilmistir. Toplam YEKDEM Uretimindeki %16 oranindaki lisanssiz santrallerden tretim payi, agirlikli
olarak glines enerjisi kurulu giicinden elde edilmektedir. 2020 ve 2021 yillari genel olarak degerlendirildiginde
hidroelektrik santrallerinin toplam Ulretimdeki payi birinci siradan ikinci siraya gerilemistir. Lisansh glines
Uretiminde ise 365GWh’ten 1.367GWh’e ¢ikilmistir.

YEKDEM’den faydalanabilecek Uretim tesisleri 5346 sayili Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi
Uretimi Amacl Kullanimina iliskin Kanun (YEK Kanunu)’da; Riizgar, giines, jeotermal, biyokiitle, biyokiitleden elde
edilen gaz (¢6p gazi dahil), dalga, akinti enerijisi ve gel-git ile kanal veya nehir tipi veya rezervuar alani on bes
kilometrekarenin altinda olan hidroelektrik tiretim tesisi kurulmasina uygun elektrik enerjisi tiretim kaynaklari
olarak siralanmistir.

5346 Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amacli Kullaniimasina iliskin Kanun (YEK Kanunu)
cercevesinde riizgar, giines, jeotermal, biyokutle, dalga, akinti, gel-git ile kanal veya nehir veya rezervuar alani on
bes kilometrekarenin altinda olan hidroelektrik santralleri YEKDEM’den 10 yil siire ile faydalanabilmektedir. YEK
Kanunu’nun yirdrlik tarihi olan 18.05.2005 tarihinden 30.06.2021 tarihine kadar isletmeye girmis veya girecek
olan tesisler bu kapsam dahilinde tutulmustur. YEK Kanunu kapsamindaki alim garantileri 2020 yili sonuna dek
devreye alinan tesisler igin 2022 yilindan itibaren 10 yil, 01.01.2021 ile 30.06.2021 tarihleri arasinda gegici
kabullinl yaptirarak isletmeye giren tesisler icin ise 2022 yilindan itibaren 9 yil gegerlidir.
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YEKA’larla (Yenilenebilir Enerji Kaynak Alani) baslayan yenilenebilir enerji donistimiinde, yerli AR-GE ve yerli
kaynaklarla Uretilen glines paneli ve riizgar turbini fabrikalari ve bunu takip edecek mini YEKA yatirimlarinin 2021
ve sonrasinda da yenilenebilir enerji yatirnmlarinda yerli teknolojilerin payinin artmasini saglayacagini
disunulmektedir.

YEKDEM’de yer alan tesislere uygulanacak fiyatlar YEK Kanunu ile belirlenmis olup hidroelektrik ve riizgar
enerjisine dayal Uretim tesisleri icin 7,3 UScent/kWh, jeotermal enerjisine dayal Uretim tesisleri icin 10,5
UScent/kWh, biyokttle ve giines enerjisine dayali Gretim tesisleri icin ise 13,3 UScent/kWh seklindedir.

YEKDEM-1 olarak adlandirilabilecek ve 2021 yilinin ilk yarisina kadar gegerli olan dolar bazli YEKDEM, Tiirkiye’nin
makroekonomik sartlarin degismesiyle birlikte 2021 yilinin ikinci yarisinda devreye giren ve YEKDEM-2 olarak
adlandirilabilecek TL bazli YEKDEM, %52 fiyat endekslerine ve %48 yabanci paraya bagli bir eskalasyon formili
ile Ug ayda bir giincellenmistir. Sektdr paydaslari tarafindan yetersiz bulunan YEKDEM-2, 2023 yilinda tekrar
gincellenerek YEKDEM-3 seklini almistir. Her ne kadar PTF fiyatlarinin altinda bir gelisim gosteriyor olsa da
YEKDEM-3 fiyatlari sektor paydaslari tarafindan olumlu karsilanmaktadir.

2021 yihnin ikinci yarisindan beri ylrurlikte olan TL bazl YEKDEM’de fiyatlar, makroekonomik gelismelere bagh
olarak degismekte olup Tiurkiye’'nin yenilenebilir enerji kapasitesinin artisinda biiyiik rol oynamis ve yenilenebilir
enerji santrallerinin Tirkiye’nin toplam kurulu gliclindeki payinin %50’yi agsmasinda suriikleyici bir etken
olmusgtur. 2023 yili Mayis ayinda yenilenebilir enerji santralleri icin TL bazli fiyatlarin eskalasyon modeli yabanci
para lehine giincellenmis, dolar bazinda tavan ve taban fiyat getirilmis, yararlanacak santraller ve ile yararlanma
surelerinde degisiklige gidilmistir. YEKDEM-3 diye adlandirilabilecek bu yeni YEKDEM’de, 01.07.2021’'den
31.12.2025’e kadar isletmeye girecek Yenilenebilir Enerji Kaynagi (YEK) belgeli Gretim tesisleri icin belirlenen
fiyatlar, kaynak bazinda olmak lzere aylik donemler halinde %60 yabanci paraya (euro ve dolar), %40 fiyat
gelismelerine (lretici fiyat endeksi ve tiiketici fiyat endeksi) endeksli olarak glincellenmistir.

06 Temmuz 2022 tarihli Resmi Gazete karari ile elektrik depolama tesisi kurmayi taahhit eden firmalara, kurmayi
taahhUt ettikleri elektrik depolama tesisinin kurulu giicine kadar EPDK tarafindan rizgar ve/veya glnes
enerjisine dayall elektrik Gretim tesisi kurulmasina iliskin onlisans verilmesi kararlastirilmistir. Bu tesislere,
Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi’'ndan (YEKDEM) yararlanma ve yerli katki destegi
imkanlari da verilmistir.

19 Kasim 2022 tarihinde yayimlanan Resmi Gazete’de ise YEKDEM’e iliskin dlzenlemeler yapilmistir.
Dlizenlemeye gore, depolamali lretim tesisinde Uretilerek depolandiktan sonra sebekeye verilen enerjinin
YEKDEM kapsaminda oldugu kabul edilmektedir.

2023 yilinda YEKDEM’den faydalanan santral sayisi 884 olarak gerceklesmis olup bu katilimcilarin isletme giic
19.259,2 MW olarak agiklanmistir. YEKDEM katilimcilarinin Gretimleri, lisanssiz santraller dahil olmak 2022 yilina
gore %13,58 azalarak 72,47 TWh olarak gergeklesmistir. Bu miktarin %32,2’si riizgardan, %20,4’U
hidroelektrikten, %20,9'u lisanssizdan elde edilmistir. Ortalama fiyati 2022 yilina kiyasla %49,02'lik artisla
2.336,12 TL/MWh olurken ortalama YEKDEM maliyeti pozitife donerek 2022 yilinda -317,53 TL/MWh iken 2023
yilinda 28,06 TL/MWh olarak gerceklesmistir.

Lisansh Uretim tesisinde yerli aksam kullanilmasi ve ilgili yerli aksamin “Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan
Elektrik Enerjisi Ureten Tesislerde Kullanilan Yerli Aksamin Desteklenmesi Hakkinda Yénetmelik” hiikiimleri ve
diger ilgili mevzuat kapsaminda belgelenmesi halinde ise bu fiyatlara yine YEK Kanunu Ek-Il sayili cetvelinde yer
alan fiyatlardan bes yil siireyle ilave edilir.

Yine YEKDEM Yonetmeligi'nin 8 inci maddesinde bildirdigi tGzere; lisansa derg edilen ilk kurulu gliciin isletmeye
girdigi tarihten itibaren 10 yil siire ile bu fiyatlardan faydalanilir. Dolayisiyla 2011 yilindan baslayarak 10 takvim
yili boyunca YEKDEM’den yararlanabilirsiniz.

YEKDEM'’in senelik isleyen bir mekanizma olmasi nedeniyle bir sonraki takvim yilinda YEKDEM’den faydalanmak
isteyen Uretim lisansi sahipleri 30 Kasim tarihine kadar EPDK’ya basvuruda bulunmak zorundadir. Cari yilda
YEKDEM'e katilan ancak bir sonraki yil YEKDEM'e katilmak istemeyen Uretim lisansi sahibi tlzel kisilerin bu
konuda EPDK'ya bir bagvuruda bulunmalari gerekmemektedir.

EPDK, Mayis 2024’te yayimladigi “Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” ile YEKDEM kapsamindaki yeni diizenlemeleri yurirlige koymustur.32 Bu
degisiklikle, yenilenebilir enerji kaynakh 6ztliketim tesislerinde ihtiya¢ fazlasi elektrigin YEKDEM kapsaminda
satilmasina33 izin verilmistir. Ayrica ayni donemde yapilan bir baska yonetmelik degisikligi ile, devreye giren
lisanssiz Gretim tesislerinin sistem kullanim anlagsmasi imzalanana kadar Grettikleri elektrigin sebekeye bedelsiz
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verilmesi kararlastiriimistir.34 2024 yil sonunda nihai YEK listesinin yayinlanmasi ile beraber, 2025 yilinda
YEKDEM kapsaminda devreye alinarak uretim yapacak 755 yenilenebilir enerji santralinin toplam kurulu giict
(YEKDEM'’e esas gii¢) 17,1 GW’a ulagmistir. Bu kapasitenin gegen yila gére %3 oraninda azaldigi gérilmistiir.35
2025 yili igin ortalama YEKDEM maliyetinin ise megavat-saat (MWh) basina 378,3 Tirk Lirasi (TL) olmasi
ongorilmektedir.

2024 yihinda YEKDEM kapsaminda gerceklesen toplam elektrik Gretimi 73,9 TWh olarak gergekleserek,
yenilenebilir enerji kaynakh toplam elektrik tiretiminin %46,5’ini olusturmustur.38 2023 yili ile karsilastirildiginda,
YEKDEM kapsamindaki elektrik tiretimi %2 oraninda artmistir.

YEKDEM kapsaminda kurulu giciin kaynaklara gore dagihimi (2020-2024)
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1.3.5. Depolama Tesisi Kurulmasina iliskin Yapilan Mevzuat Degisiklikleri
5/7/2022 tarihli ve 31887 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan degisiklikle 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu’'na;

(10) (Ek: 1/7/2022-7417/56 md.) Elektrik depolama tesisi kurmayi taahhiit eden tiizel kisilere, kurmayi taahhiit
ettikleri elektrik depolama tesisinin kurulu giiciine kadar Kurum tarafindan riizgér ve/veya giines enerjisine
dayali elektrik iiretim tesisi kurulmasina iliskin énlisans verilir. Bu kapsamdaki iiretim tesisleri icin Kanunun 7’nci
maddesinin dérdiinctii fikrasi hiikiimleri uygulanmaz. Bu fikra kapsaminda kurulacak tesisler igin, 6nlisans ve lisans
verme kosullari ile tadili ve iptali, yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesi hdlinde teminatin irat kaydedilmesi
hususlar ve bu kapsamda iiretilen elektrik enerjisinin depolama tesisi lzerinden sisteme verilmesi dabhil,
uygulamaya iliskin usul ve esaslar Kurum tarafindan yénetmelikle diizenlenir. Bu fikra kapsaminda kurulacak
tesisler 5346 sayili Kanunun 6’nci maddesi ile 6/B maddesi hiikiimlerinden yararlandirilabilir.

(11) (Ek: 1/7/2022-7417/56 md.) Kismen veya tamamen isletmede bulunan iiretim tesislerinden elektrik
depolama tesisi kurmayi taahhiit eden riizgér ve/veya giines enerjisine dayal elektrik iiretim lisansi sahibi
tiizel kisilere, kurmayi taahhiit ettikleri elektrik depolama tesisinin kurulu giiciine kadar, lisanslarinda

belirlenen sahalarin disina ¢ikilmamasi, isletme aninda sisteme verilen giiciin lisanslarinda belirtilen kurulu
giicii asmamasi ve TEIAS ve/veya ilgili dagitim sirketinden alinan tadil kapsamindaki baglanti gériisiiniin
olumlu olmasi hélinde kapasite artisina izin verilir. Bu ¢cercevedeki kapasite artislari icin 5346 sayili Kanunun 6/C
maddesinin ikinci fikrasinin birinci ciimlesi hikmii uygulanmaz. Bu kapsamda (iretilen elektrik enerjisinin
depolama tesisi lizerinden sisteme verilmesi dahil, uygulamaya iliskin usul ve esaslar Kurum tarafindan
yénetmelikle diizenlenir. seklindeki 10 uncu ve 11 inci fikralar eklenmistir.

Bu kapsamda, elektrik depolama tesisi kurmak Uzere riizgar veya glines enerjisine dayal onlisans basvurusu
yapilabilecegi, ayrica kismen veya tamamen isletmedeki riizgar veya giines enerjisine dayali liretim tesisleri igin
de elektrik depolama tesisi kurulmasinin taahhit edilmesi halinde kapasite artigina izin verilecegi hususlarn
diizenlenmis, uygulamaya iliskin usul ve esaslarin Yonetmelikle diizenlenecegi hiikme baglanmistir.

19/11/2022 tarihli ve 32018 sayili Resmi Gazete’de “Elektrik Piyasasi Lisans Ydénetmeliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yénetmelik’” yayimlanmis ve depolama tesisi kurmak lzere yapilacak onlisans ve lisans tadil
basvurularina iliskin usul ve esaslar belirlenmistir. Bu kapsamda kurulacak tesisler icin “depolamali elektrik
iiretim tesisi” tanimi eklenmistir. Buna ilaveten, elektrik piyasasina iliskin cesitli Yonetmeliklerde ve Kurul
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Kararlarinda degisiklik yapilarak 19/11/2022 tarihli ve 32018 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige
girmistir. Boylece 19/11/2022 tarihi itibariyla Kurumumuza Elektronik Basvuru Sistemi iizerinden depolamali
elektrik tGiretim tesisi kurmak iizere 6nlisans veya lisans tadil bagvurularn yapilmaya baslanmistir.

Ayrica Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi’nin 12’nci maddesinin on dordiinci fikrasi, 24 tinci maddesinin yirmi
birinci fikrasi ile Gegici 37 nci maddesi kapsaminda yapilacak 6nlisans basvurularinin degerlendirilmesine iliskin
usul ve esaslarin belirlenmesine dair 17/11/2022 tarihli ve 11391 sayili Kurul Karari alinmis ve 19/11/2022 tarihli
ve 32018 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Basvurularin degerlendirilmesi siirecinde s6z konusu Kurul karari
hikUmleri uyarinca islem tesis edilmektedir.

19/11/2022 tarihli ydonetmelik degisikligi kapsaminda Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi'ne;
Miistakil elektrik depolama tesisi basvurulari
GECiCi MADDE 37

(1) Bu maddenin yiirtirliige girdidi tarih itibariyla, lisansina miistakil elektrik depolama tesisi derg¢ edilmesi uygun
bulunan tedarik lisansi sahibi tiizel kisilerin, depolamali elektrik (iretim tesisi kurmak igin bu maddenin ytiriirliige
girdigi tarihten itibaren 3 ay igerisinde énlisans basvurusunda bulunmalari hdlinde, s6z konusu miistakil elektrik
depolama tesisleri icin verilmis olumlu baglanti gériisleri, bu tiizel kisiler tarafindan yapilacak énlisans basvurulari
icin de gecgerlidir. Ancak, 6nlisans basvurulari igin gegerli olacak glig, her bir tedarik lisansi kapsaminda;

a) 250 MW ve altinda olan miistakil elektrik depolama tesisleri igin, olumlu gériis verilen kurulu giicd,

b) 250 MW'in (istiinde olan miistakil elektrik depolama tesislerinde, 250 MW giice, olumlu gériis verilen toplam
kurulu gticiin 250 MW’I asan kisminin yarisina tekabiil eden giic ilave edilerek bulunacak toplam giicii, asamaz.
Bu fikra kapsaminda 6nlisans basvurulari igin gegerli olan glig, her hdlde 500 MW’1 gegemez.

seklindeki Gegici 37’nci madde eklenmistir.

Hukum geregince, 19/11/2022 tarihi itibariyla lisansina mistakil elektrik depolama tesisi der¢ edilmesi uygun
bulunan tedarik lisansi sahiplerinin; 3 ay icerisinde (19 Subat 2023 tarihine kadar) daha 6nce verilen olumlu
baglanti gorisleri gegerli olacak sekilde dnlisans basvurusu yapabilmelerine olanak taninmistir.

Ayrica, Yonetmeligin 12'nci maddesinin on dordiinci fikrasi uyarinca;
Depolamali elektrik iiretim tesisi kapsaminda énlisans basvurusunda bulunulmasi halinde;

a) Riizgar veya giines enerjisine dayali elektrik iiretim tesisinin elektriksel kurulu giiciiniin, kurulmasi
taahhiit edilen elektrik depolama iinitesi kurulu giiciine oraninin azami 1 olmasi,
b) Basvurularin, riizgar enerjisine dayal basvurular icin asgari 20 MWe, giines enerjisine dayal
basvurular igin ise asgari 10 MWe kurulu glicte olmasi ve 250 MWe’yi asmamasi,
c) Taahhiit edilen elektrik depolama kapasitesinin séz konusu elektrik depolama iinitesi kurulu giiciine
oraninin asgari 1 olmasi,
d) Taahhiit edilen elektrik depolama dinitesinin basvuruya konu santral sahasi sinirlari icerisinde olmasi,
zorunludur.
Yénetmeligin “Onlisans basvurularinin degerlendirilmesi”’ baslikli 15 inci maddesinin dokuzuncu fikrasinda
depolamali elektrik iiretim tesislerinin degerlendirilmesine iliskin esaslar asagidaki sekilde diizenlenmistir:
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1.4. Medya ve Dijital Reklamcilik Sektorii

1.4.1. Medya Sektorii

Bu sektor Tirkiye’de 6zellikle 90’1 yillarin basindan itibaren TRT eliyle yiritiilen devlet tekelinin “de facto” olarak
yikilmasi, 6zel radyo ve televizyonlarin hayata ge¢mesi, yeni iletisim mecralarinin katihmi ile yeni bir olusum
icerisine girmistir. Bu olusumla birlikte diinyanin pek ¢ok yerinde oldugu gibi bu yeni medya diizeni, glinimiizde
gerek ticari kaygilar gerekse kurumsal giic kazanma anlaminda ticari isletmelerin faaliyet gosterdigi yeni bir
ekonomik aktor haline de gelmistir. Tlrkiye'nin demografik yapisina, televizyon alicilarinin sayisina bakildiginda
radyo televizyon yayincihiginin kamuoyunun yaklasim ve kararlarina ne denli etkili oldugu ortaya ¢ikacak ve bu
sektériin neden bir cazibe alani haline geldigi anlasilacaktir. Ote yandan giiniimiizde sosyal ag paylasimi dylesine
etkin bir hale ulagsmistir ki neredeyse Ulkelerin kaderlerini bile degistirme noktasina gelmis olup, ayni durum
radyo ve televizyonlar icin de gecerlidir. Ozellikle televizyonlar, hayatin icine dylesine girmistir ki bireyler artik
ahiskanliklarini, yagam tarzlarini, televizyon programlarina uygun olarak diizenlemeye baslamiglardir. 2012 yilinda
RTUK’iin yaptigl kamuoyu arastirmasinda Tiirk insaninin biiyiik bélimiiniin giinde 3 saatten daha fazla bir siireyi
televizyon karsisinda gegirdigini gostermektedir. Radyo televizyon yayincilik sektoriiniin ¢agimiz toplumlari igin
ve diger baska sektorlerden 6nemli olmasi elbette siyaset ve sosyal diinyaya etkisinin diger baska sektorlerden
daha gicli olmasi ile agiklanabilir. Ayrica medya sektériini kontrol altina alarak toplumun distinceleri ve algilari
Uzerinde etkili olma yaklasimi ve baska faaliyet alanlarinda gii¢ kullanimini kolaylastirmasi da radyo ve
televizyonculugu vazgecilmez kilar. Tirkiye’nin hizla bir tiketim toplumuna dénismesine kosut olarak, blyik
sermayenin, ciddi karlarin elde edildigi bu sektore sadece tecimsel kaygilarla girdigi gercegini de inkar edemeyiz.
Tirkiye'de radyo televizyon yayinciliginin tarihi gelisimini doért béliim altinda gérmek gerekir. 1926-1936 dénemi
1937-1960 dénemi, 1961 Anayasasi donemi, 1982 Anayasasi dénemi.

Diinyada ve Tiirkiye’de Medya: Bugiinii ve Gelecegi

Giderek hizlanan sayisallasma egilimi, hemen her sektérde oldugu gibi yayincilik sektériinde de etkisini ciddi
sekilde hissettirmis; mecralara yonelik tespit ve beklentilerin igerik Uretiminden ¢ok bunlarin iletimine
odaklanmasina sebep olmustur. Son yillarda ise igerigin 6nemi tekrar 6n plana ¢ikmis hem igerik Gretimi hem de
iletim metotlari ayni 6nem derecesinde ele alinmaya baslanmistir. Bunun sonucu olarak da geleneksel medya
hizmet saglayicilari arasinda yer alan radyolar ve televizyonlar, yeni dagitim yontemlerinden de faydalanmak
suretiyle cazibesini korumaktadir. Radyo ve televizyonlarin yani sira internet tizerinden iletim yapan platformlarin
da 6zgin icerik Gretimine agirlik vermeye basladigl gozlemlenmektedir.

Dianya genelinde o6nceki yillarla karsilastirildiginda, tim dinleyicilerde radyo erisim oranlari degiskenlik
gdstermezken, geng dinleyicilerin erisim oranlarinda bir miktar disiis gdzlemlenmektedir. istege bagl izleme
platformlarinin her gecen giin gelismesi ve sayisinin artmasina karsilik televizyon mecrasinda canli izleme egilimi
gicini korumaktadir. Avrupa genelinde hem tim kisilerde hem de gengler arasinda izleme orani %90'Iin
Uzerindeki seyrini sirdirmektedir. Bunun yaninda ‘ayni giin zaman kaydirmal’’ ve ‘zaman kaydirmal’’ izleme
oranlarinda ise artis egilimi hizlanmaktadir.

internet (izerinden icerik sunan platformlarin yayginlasmasi egilimi dogrultusunda bircok medya kurulusunun,
iceriklerini internet Gzerinden dogrudan son kullaniciya sunan platformlar olusturduklari gézlemlenmektedir.
Ornegin Disney’in, Netflix ile olan anlasmasini sonlandirarak, kendi icerigini internet tizerinden sunacak bir
platform olusturmak Gzere bir teknoloji firmasini satin aldigi bilinmektedir.

Dagitim platformlari kullanici verilerini paylasmaya yanasmadigindan, bu yolla medya kuruluglarinin kullanici ile
dogrudan iletisim kurmasinin ve bunlari isleyerek kullanici odakl icerik tiretmesinin énii agilmis olacaktir. Ote
yandan reklam verenlerin, reklam engelleme araclarini en ¢ok kullanan geng, galisan, iyi egitimli ve ylksek gelire
sahip kitleye ulasmak icin, kolayca engellenemeyecek reklamlara yonelmeleri beklenmektedir. Bu sebeple en hizli
bliylyecek reklam kategorileri arasinda mobil reklamlar ve uygulamalar ile sosyal medya fenomenleri araciligiyla
yapilan reklamlar érnek olarak sayilabilir.

Karasal Ortamdan Yapilan Yayinlar:

Kuruluslarin karasal ortamdan yayin yapmak iizere 1995 yilinda Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)’na yapmis
olduklari basvurulari degerlendirilerek, yapilacak siralama ihalesine kadar, 6112 sayili Kanunun Gegici 4’Unci
maddesi kapsaminda; sadece miilga 3984 sayili Radyo ve Televizyonlarin Kurulus ve Yayinlari Hakkinda Kanunun
gecici 6'nci maddesi uyarinca karasal ortamda yayinda olan radyo ve televizyon kuruluslarinin, RTUK tarafindan
yayin yapmalarina misaade edilmis olan yerlesim yerleri ile sinirli olmak kaydiyla, yayinlarina devam etmelerine
izin verilmistir. Bu kapsamda, 6112 sayili Kanunun yayimlanmasindan sonra yasal diizenlemeler dogrultusunda
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ve RTUK kayitlari esas alinarak yapilan calismalar sonrasinda, karasal ortamdan yayin yapan kuruluslarin yayin
yapabilecekleri yerlesim yerleri ve yayin frekans/kanallari tablo halinde RTUK internet sitesinde yayimlanmistir.

Uydu yayinlari;

Uydu yayinlari, yayin hizmetinin uydu ortamindan sifreli veya sifresiz olarak alicilara iletilmesiyle yapilan yayin
olarak ifade edilmektedir. Uydu ortamindan yayincilik tilkemizde en yaygin yayin yontemlerinden birisidir. Yayin
iletiminin kolayligi, bir uydu Gzerinden genis bir cografyanin kapsanarak kaliteli bir sekilde pek ¢ok yayinin ayni
anda izleyicilere iletilebilmesi, uyduyu diger yayin iletim ortamlari arasinda daha avantajli kilmaktadir.
Halihazirda, uydu ortamindan yapilan yayinlara yonelik yayin lisans islemleri ile altyapi ve platform isletmecilerine
yonelik islemler, 15/06/2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Radyo ve Televizyon Ust Kurulu
Uydu Yayin Yonetmeligi” kapsaminda yurutiilmektedir. Uydu ortamindan yayin hizmeti sunmak isteyen medya
hizmet saglayici kuruluslarin yayin lisans talepleri, Ust Kurul mevzuat cercevesinde degerlendirilerek ve yerinde
denetim de yapilarak yiikiimliiliiklerini yerine getirdigi tespit edilen kuruluslara Ust Kurulca 10 (on) yil siireli uydu
yayin lisansi verilmektedir. Uydu ortamindan yapilan yayinlari dogrudan izleyicilere ulastiran veya platform
isletmecilerine kapasite tahsis eden uydu altyapi isletmecileri ile uydu platform isletmecilerinin yayin iletim
yetkilendirme islemleri ve verilen yetki ¢ercevesinde yayinlarin iletiminin takibi, anilan yénetmelik hikamleri
gercevesinde Ust Kurulca yapiimaktadir.

Kablo Ortamindan Yapilan Yayinlar:

Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK) tarafindan yapilan diizenlemeler gergevesinde, 1997 yilindan itibaren
kablo ortamindan yapilan yayinlara yonelik yayin lisans ve izinleri verilmeye baslanmistir. 6112 sayili Kanunun
ylrirliage girmesi ile kablo ortamindan yapilan yayinlarla ilgili ikincil mevzuat yeniden diizenlenmis, bu cercevede
“Radyo ve Televizyon Ust Kurulu Kablolu Yayin Yénetmeligi”, 15.06.2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede
yayimlanarak yururlige girmistir. Kablo ortamindan yapilan kablolu TV yayinlari ve IPTV yayinlari ile ilgili yayin
lisans islemleri anilan yénetmelik hiikiimleri ile diizenlenmektedir. Ayrica bu yayin hizmetinin iletim altyapisini
isleten altyapi isletmecileri ile platform isletmecilerinin (cok sayida yayin hizmetini bir veya birden fazla sinyal
héline getirerek uygun ortamlardan sifreli ve/veya sifresiz olarak izleyicinin (abonelerin) alacagi sekilde iletimini
saglayan kuruluglar) yayin iletimi igin yetkilendirme islemleri de ayni yonetmelik hiikimleri gcercevesinde
surdirilmektedir. Kablo ortamindan radyo veya televizyon yayin hizmeti sunmak isteyen medya hizmet saglayici
kuruluslarin yayin lisans talepleri, RTUK mevzuati ¢ercevesinde degerlendirilmekte ve yerinde teknik denetim
yapilmaktadir. Yiikiimlaliiklerini yerine getirdigi belirlenen kuruluslara RTUK tarafindan “Cok iI” (radyo veya
televizyon) veya “Tek iI” (radyo veya televizyon) olmak iizere, 10 (on) yil siireli kablolu yayin lisansi verilmektedir.
Bu yayin lisansini alan yayinc kuruluslar kablo platformu Uzerinden kablolu TV hizmetini, IPTV platformu
izerinden de IPTV hizmetini sunabilmektedir.

IPTV Yayinlari:

Yeni teknolojik gelismeler ile sifreli/sifresiz TV yayinlarinin ve depolanan ses ve goriinti bilgilerinin IP paketlerine
donisturilerek genis bant iletim alt yapisi Gzerinden son kullaniciya ulastiriimasini saglayan IPTV, sayisal
televizyon yayinlarinin mobil cihazlarda izlenmesini saglayan yeni yayincilik alanlari ile ilgili dizenlemeleri
giindeme getirmistir. Bu cercevede, 15.06.2011 tarihinde yayimlanan Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)
‘Kablolu Yayin Yonetmeligi’ ile kablolu yayin lisansi alan medya hizmet saglayici kuruluglarin hem kablolu yayin
hem IPTV yayini yapmalari mimkin olmustur. S6z konusu Yonetmelik kapsaminda IPTV yayini veya kablolu yayin
yapmak {zere miracaat eden kuruluslarin lisans miiracaatlari, mevzuat c¢ergevesinde degerlendirilmekte,
ylkimliliklerini yerine getiren kuruluslara RTUK tarafindan 10 (on) yil siireli yayin lisansi verilmektedir.

Tiirk Radyo ve Televizyon Yayinciliginda Yogunlagsma

Yogunlasma, az sayida tesebbisiin toplam satislar, varliklar veya istihdam gibi 6l¢ltlere gére ekonomik faaliyetin
blyutk kismini elde tutmalari durumudur. Radyo ve televizyon yayinciliginda yogunlasma, yatay, dikey ve ¢apraz
olarak ti¢ boyutta incelenebilir. Radyo ve televizyon yayinciliginda yatay yogunlasma ulusal ve uluslararasi medya
pazarindaki sirketlerin ayni anda radyo, televizyon, istege bagl yayin, film, mizik, e-gazete, e-dergi, e-kitap gibi
alanlarin bir kisminda ya da hepsinde birden faaliyet géstermesidir. Bunun kadar dnemli olan bir diger boyut ise
radyo ve televizyon yayincihiginin igerik ve sunusunun olusturulmasi ve gelistirilmesi, Gretimden kanal kontroliine,
dagitimina ve tiiketimine kadar olan deger zinciri boyunca olusan dikey yogunlasmadir. Ozellikle televizyon
vayinciliginda konsept ve program gelistirme, icerik Uretimi ve haklarin yonetimi, kanallarin paketlenmesi ve
kontrolii, kodlama, sikistirma ve paketleme, uydu, kablo ve karasal iletim yoluyla dagitma ve tiketim faaliyetleri
belli sirketlerde toplanmaktadir. Capraz yogunlasma diger yogunlasma tiirlerine nazaran daha yakin bir zamanda
ortaya ¢cikmistir. Capraz bitiinlesme ya da ¢apraz sahiplik terimiyle de ifade edilen bu yogunlasma tirinde, belirli
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bir arag Uzerindeki kontrollerini birlesme ya da satin alma yoluyla gliclendiren biyik sirketler, farkh sektorlere
de el atarak kontrol alanlarini genisletebilmektedirler. Tiirk medyasindaki sikintilar 6zellikle ekonominin
bozuldugu 80’lerde ortaya ¢ikmis ve o donemde basin sermayesi zora girmistir. 24 Ocak 1980 kararlari ile basina
verilen siibvansiyonlar kesilmis ve finansal destege ihtiya¢ duyulmustur. Bu durum biiyik holdinglerin basina
istirakine yol agmis ve bircok holding gazete sahibi olmustur. Ticari televizyonlarin 90’larda yayin hayatina
baslamasi ile basina hakim olan biydk ailelerin olusturdugu Turk medyasi, medya disindaki biyik sermaye
gruplarinin hakim oldugu bir sektére donliismustir. Tirk medyasinda ortaya c¢ikan gapraz yogunlasma bu
donemde baglamistir. Turkiye’de medya sahiplik yapisindaki degisme, bilyliyen ekonominin bir sonucu olarak
ortaya ¢tkmigtir. 1990’ yillarda, Turkiye’de 6zel kanallarinin sayisi giderek artmig ve birkag medya grubu sektére
hakim olmaya baslamistir. 1990 sonrasi dénemde g¢apraz yogunlasmalar ile gazete, radyo ve TV sahiplerinin
finans, eneriji gibi sektorlerde de kuruluslara sahip olduklari gérilmistiir. 2001 krizi medyayi da biyiik olglide
etkilemis ve bu sektorde ciddi issizlige sebep olmustur. Medya sahiplerinin bankalarina el konulmasi medyada
sahiplik yapisinin tekrar degismesine neden olmus ve yabanci sermayenin de istiraki ile yeniden sekillenmistir.
Radyo ve televizyon yayinciligl beklenildigi ya da gerektigi kadar kar getirmese de medyanin maddi kazancin
disinda sundugu kitlelere ulasabilme, onlara istenilen mesaji verebilme, etkileyebilme, bundan dolayi iktidar glict
kullanma, paylasma, rakiplerine ya da siyasi erke karsi kullanabilme gibi durumlar, onu vazgegilmez kilmaktadir.
Bunun sonucu olarak hem yatay hem dikey hem de ¢apraz yogunlasmayi 6nlemek igin bir¢ok tlkede hukuksal
diizenlemelerin yapilmasina karsin yogunlasma egilimlerinin 6niine gegilememistir. Ancak Tirkiye’de radyo
televizyon yayinciliginda yogunlasmayi 6nlemek amaciyla diizenlemeler igeren 6112 Sayili Kanun’un yayimlandigi
yil olan 2011 yilindan bugline kadar hazirlanan ticari iletisim geliri raporlarinda sektoériin toplam yillik ticari
iletisim gelirinin %30 unu asan gercek ve tizel kisilerin bulunmadigi gérilmustr.

1.4.2. Kisaca Dijital Reklam ve Pazarlama Sektorii

Dijital reklam ve pazarlama sektdriniin endistri birligi olan IAB Europe’in 2023 AdEx Benchmark Raporu'na gore,
Rapora gore, Avrupa’daki dijital reklam pazari 2023 yilinda %11,1 biyiiyerek 96,9 milyar euro ile tim zamanlarin
en ylksek pazar degerine ulasti ve bliyiime orani agisindan %7,3'lik yillik biyiimeye sahip olan ABD pazarini
geride birakti.

Rapora gore, dijital reklam yatirimlarinin buytkligine gore 29 (lke arasinda 8'inci pazar olan Tirkiye, %118'lik
rekor bilyiime oraniyla 2022'de oldugu gibi 2023'te de en fazla biylyen tlke konumundadir. Turkiye'nin de icinde
bulundugu 13 pazarda cift haneli bilyiime gerceklesirken, Avrupa dijital reklam yatirimlarinin %69'unu ingiltere,
Almanya, Fransa, ispanya ve italya olusturdu.

AdEx Benchmark'a gore Turkiye'deki dijital reklam yatirimlarinin biyukligii 2023 sonu itibariyla 3 milyar 476
milyon avroya ulasti. Turkiye, enflasyondan arindirilmis %50 biuyime oraniyla Avrupa ortalamasindan 4,5 kat
daha fazla biyime kaydetti. Gorlintllu reklam yatirimlari Avrupa genelinde %13 biyirken, %18 biylyen sosyal
medya yatirimlarinin gérintali reklamlar igindeki payr %48'e yiikseldi. Bu pay Tirkiye'de %59 olarak gercgeklesti.

Formatlara gore 2023 yili bliyime oranlarina bakildiginda, Tirkiye %180 blylimeyle videoda, %215 biyimeyle
ses reklamlarinda ve %91 blylmeyle arama motoru reklamciliginda Avrupa'da ilk sirada, %131 blylimeyle
goruntull reklam kategorisinde 2'nci sirada yer aldi.

Deloitte’nin Tiirkiye’de Tahmini Medya ve Reklam Yatirimlari 2024 ilk 6 Ay Raporu’na gére Tiirkiye’de 2024'in ilk
yarisinda dijital medya yatirimlari 66 milyar 340 bin TL'ye ulagsmis ve toplam medya yatirimlari iginde %71,2’lik
bir paya sahip olmustur. Video reklamciligi, gosterim reklamlari ve arama motoru kategorileri, dijital medya
yatirimlari igcinde en biyik paya sahip kategoriler olarak, gecen yilin ayni donemindeki yerini korumaktadir.

Tiirkiye'de dijital medya yatirimlari, format bazinda dagihim, (Milyar TL)

856 a,az
2023 Y1 (%35) ﬁ 2471
379 315 438
2024 Y1 22,89 (%34) 19,65 (%30) (%6) [%5) (%68) 66,34
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Dijital medya reklamlarinin %78,5’i mobil cihazlarda gerceklesmektedir.

Tirkiye'de dijital medya yatirimlar, platform tiiriine gére dagilim, 2024 ilk 6 ay (Milyar TL)

Mobil PC
...... Video - 4,88
| Gosterim ya da tiklama bazl 4,27
Arama motoru m
ilan Sayfalan 1,16
Influencer . 0,34
Diger 0,98

2023 yilinda yasanan deprem ve ekonomik zorluklarin medya yatirimlarini olumsuz etkiledigi, ancak 2024 yilinda
hizli bir toparlanma yasandig1 gdzlemlenmektedir. Video reklamciligi, dijital icerik tiiketimindeki artisa paralel
olarak %167 oraninda bliylyerek, dijital medya yatirimlari icinde gecen seneye yakin bir oranda %34’lik pay
almistir. Dijital Ses, Connected TV (Smart TV ve oyun konsollarinda internet baglantisiyla yayinlanan video
icerikleri), e-posta ve Oyun i¢i Sponsorluk yatirimlarinin toplami dijital medya yatirimlari icinde %6 pay alarak
%27 bliyiime kaydetmistir. Dijital ses ve podcastler 6zellikle geng kitleler arasindaki popiilariteleri sayesinde
%175 oraninda bliyiimis, Connected TV ise %283 gibi ylksek bir bliylime orani yakalamistir. Sosyal medya ise,
%168,67 oranindaki biylime ile dijital medya yatirimlari igindeki %45,32'lik payini koruyarak, etkilesimli ve
dogrudan iletisim stratejilerinde en ¢ok tercih edilen mecra olmaya devam etmektedir. Influencer (sosyal medya
etkileyicileri) pazarlamasi yatirimlari ise %87 oraninda biytyerek 3 milyar 190 milyon TL'ye ulasmis ve toplam
yatirimlar icindeki %5'lik payini almistir.

Turkiye'de diger ™ dijital yatirim alt kirlhhmlari medya yatirimlari, (Milyar TL)

041 010 0,33
2023 Y1 (%32) {%8) 1,28
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1.5. Konut Sektorii

1.2.1. Konut Satiglari

Konut Satislari, Adet

Tirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) her ay yayimladig
Konut Istatistikleri verilerine gére Tiirkiye genelinde 2025
Mayis ayinda, gegtigimiz yilin ayni ayina gore %17,6 artisla, Ocak 80.308] 112.173 %39,7| -%47,.
bir 6nceki aya gore ise %9,9 yiikselisle 130.025 adet konut Subat 93.902] 112.818 %20,1 %0, €
satild. Mart 105.394] 110.795]  %5,1| -%1,¢
TL'de yasanan deger kaybiyla beraber enflasyondaki artis Nisan 75.569| 118.359|  %56,6 %6,¢
hane halkinin konutu ihtiyag olmasinin yaninda bir yatirim ve Mayis 110.588  130.025| %17,6 %9,¢
paranin degerini koruma amaci olarak gérmesine neden Haziran 79.313
oldu. Bu durum konuta olan talebin yiiksek seyretmesinin Temmuz 127.088
temel sebebi olarak 6n plana ¢ikti. Agustos 134.155
2025 Mayis ayinda, istanbul’da 22.103 adet konut satisi Ez!ul bl
gerceklesirken toplam satislar icindeki payr %17,0 oldu. Ekim 165.138
Ankara %9,2’lik payla ikinci, izmir %6,0’lik payla Gctinci Kasim 153.014
sirada yer aldi. ilk 3 il, ilkedeki toplam konut satiglarinin Aralik 212.637
%32’ine ev sahipligi yapiyor. Ortalama 123.169| 116.834
.. . Toplam 1.478.025 584.170 %25,4
En az konutun satildigi il 48 konut ile Ardahan oldu..
2025 Mayis Dénemi En Cok Konut Satilan ilk 5 I
25.000 Mayis Donemi En Cok Konut Satilan ilk 5 il
istanbul 18.814| %17,0 22.103( %17,0 %17,!
20.000 Ankara 9.861|  %8,9 11.975|  %9,2| %21,
izmir 5.940[ %54 7.817| %6,0] %31,¢
15.000 252 Antalya 6.306| %5,7 6.785| %52 %7
10000 Bursa 4.280 %3,9 4.443 %3,4 %3,¢
’ m 2025 -
Tiirkiye 110.588 130.025 %17,€
5.000 I l Kaynak: TUIK
. O
lstanbul  Ankara lzmilr Antalya Bursa
Ayhk Bazda Konut Satig!
240.000 575 70%
220000  fFEm -
200.000
180.000 20% : 18% 30%
1 5% 7% '
160.000 o - B8 10%
140,000 1% e 10%
120.000 -2% —s
100.000 -30%
30.000 .g7% i I
S0s6
60.000 I I
40.000 705
Ocak ubat Mart Nisan Mayis Hazimn Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
2023  — 2024 Yilhk Deg. e Aylik D,
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1.2.1.1. Satis Sekillerine Gore Konut Satislari

: . .y kli ore Aylik K
ipotekli & Diger Konut Satislar

ipotekli konut satislari 2025 Mayis ayinda 19.412
adet gergekleserek gectigimiz yilin ayni ayina goére
%96 artis, bir dnceki aya gore %11 yiikselis gdsterdi. Ocak 5.915| 16.726| %182,8| -%28,1  74.393 95.447|  %28,3| -%49,€
Subat 8.827| 16.778| %90,1| %0,3|  85.075 96.040| %12,9| %0,€
ipotekli satiglarin toplam satiglar icindeki payl %15  Mart 12.880 18.225| %41,5| %86 92514  92.570 %0,1|  -%3,€
. i 0 ) 0, 0,
olarak gerceklesti Nisan 7.071| 17.465 %147,0| -%4,2|  68.498| 100.894| %47,3| %9,
Mayis 9.909| 19.412| %959 %11,1] 100.679| 110.613 %9,9| %9,€
Diger konut satislari 2025 Mayis ayinda 110.613 adet =~ Haziran 6.813 72.500
gercekleserek gectigimiz yilin ayni ayina gore %10  Temmuz| 11.49 B
o ; .o U S Agustos | 13.574 120.581
artis, bir dnceki aya gore %10 yikselis gosterdi.Diger R 15.805 125,004
. . ylii : :
0,
konut sat|§lar|n|rT toplam satiglar icindeki payr %85 . 21.095 144.043
olarak gergeklesti. Kasim 21.804 131.210
A Aralik 23.277 189.360
Sifir & lkinci El Konut Satiglan Toplam | 158.486| 88.606| %987 1.319.539| 495.564| %17,7

Mayis ayinda Turkiye genelinde 39.546 adet konut ilk

defa satildi. Gegtigimiz yilin ayni ayina gére %11 artis, Ocak-Mayis D6nemi Konut Satis Adetleri
bir 6nceki aya gore %14 yiikselis gosterdi.Toplam

satilan konutlar arasinda ilk kez satilan konutlarin RS

payl %30 oldu

Diger
90.479 Adet Konut El Degistirdi
2025

ikinci el konut satislari Mayis ayinda 90.479 adet m 2024
gercekleserek gectigimiz yilin ayni ayina gore %21
artis, bir o6nceki aya kiyasla %8 yikselis ipotekli
gosterdi.Toplam satilan konutlar arasinda ikinci el m
konutlarin payi %70 oldu.

88.606

2018 ve 2019 yilina kiyasla konut kredi faizlerinin

daha dusik olmasi, 2020 yilinda ipotekli konut

satislarinda biyik artislarin temel nedeni oldu. Kamu
bankalarinin 2019 Agustos ayinda konut faizlerini
dstirmesi sonucunda ipotekli konut satislarinda Ocak 25.263| 32.785| %29,8| -%57,2|  55.045|  79.388| %44,2| -%41,6
canlanma basladi. 2018 yilinin ayni aylarina kiyasla g pq¢ 28.504| 33.784| %18,2| %30 65308 79.034] %2100 -%04
ipotekli ilk el konut satiglart 2019 yili Temmuz  mart 34.399| 33307 -%32| %14 70995| 77488 %91 -%2,0
ayindan sonra yiiksek oranda blylime kaydetti. llk el  Nisan 24.085| 34.633| %43,8| %4,0| 51.484| 83.726| %62,6| %8,1
konut satislarinda yasanan toparlanma, konut arz ~ Mayis 35.558| 39.546| %11,2| %14,2] 75.030| 90.479| %20,6| %81
fazlaligindan kaynaklanan konut stokunun erimeye  Haziran | 25.425 >3.888

. . Temmuz 40.784 86.304
basladigina veya stok artis hizinin yavasladigina Agustos | 41.913 02.242
isaret etmektedir. Konut talebi ile arzi arasindaki gy 44.858 96.061
makasin  daralmasinin devami halinde insaat  Ekim 57.679 107.459
sektérinin tekrar istenilen hareketlilige ulasacagr  Kasim 49.274 103.740
tahmin edilirken Covid-19 salgini beklenmeyen bir ~ Aralik 5620 oS
etki yaratti. Piyasada belirsizligin ve salgin riskinin Toplam | 484.461] 174.055| %17,7 993.564| 410.115] %250
artmasi paralelinde pandemi slrecinde konut
satislarinda distsler meydana gelmisti ancak 2020
Haziran ayinda kamunun konut talebinin artmasi igin Ocak-Mayis D6nemi Konut Satig Adetleri
attigl adimlarin da etkisiyle 2020 Temmuz ayinda
tim zamanlarin rekor konut satisi gergeklesmistir. 410.115

2021 ve 2022 yillarinda yiiksek enflasyon ve déviz ikinci El
kurlarinda yagsanan sert artisin konut maliyetlerini

artirmasi sonrasi  konut fiyatlarinin yikselecegi 2025
beklentisi konut talebini artirmistir. 2023 yilinda 2024
konut fiyatlarindaki yilksek seviyeler, krediye o

erisimin zorlagmasi ve konut kiralarinin %25 artisla ilk Satis

sinirlandiriimasi karari konut satislarinin azalmasina 147.899

sebep olmustur.
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Son 12 Aylik ipotekli ve Diger Konut Satislari
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mmmm Toplam Satislar

Yabancilara Yapilan Konut Satislari

Mayis Ayinda Yabancilara 1.771 Konut Satildi

Yabancilara 2025 Mayis ayinda, bir dnceki yihin ayni ayina
gore %14 azaligsla 1.771 adet konut satildi.

Mayis ayinda, yabancilara satilan konutlar icinde ilk siray1 648
adet konut satisi ile istanbul aldi. Antalya’yi sirasiyla 594
konut ile Antalya ve 145 konut satisi ile Mersin izledi.

En Cok Rusya Federasyonu Vatandaslarina Konut Satildi
Uyruklarina goére yabancilara yapilan konut satislarina
bakildiginda 2025 Mayis ayinda Rusya Federasyonu
vatandaglari 274 adet konut aldi. Bu siralamayi iran ve
Almanya takip etti.

2015-2020 yillarinda Irak vatandaslari en ¢ok konut satin alan
ilke uyrugu olurken, 2021 yilinda iran ve 2022-2024
yillarinda Rusya oldu.

Not: Ulke uyruklarina gére konut satiglari farkh uyruklularin
ayni konutu alabilmesinden dolayl yabancilara yapilan
toplam satistan daha yiksek gikabilmektedir.

emmilk El  ====ikinci El

—e—Toplam Yabancilara Satilan Konut Miktari
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-2:2. Konut Flyat Endele

Konut Fiyat Endeksi (KFE), Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’'nin aylk olarak yayimladigi, Tiirkiye’deki konutlarin
gbzlemlenebilen 6zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek, ~ Ocak 73,88| 125,71|  165,88| 70,2%| 32,0%| 4,7%
kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek Subat 78,40 129,87 170,55 65,7%] " 31,3% 2,8%
amaciyla hesaplanan bir endekstir. KFE, 2025 Mayis ayinda bir M.art 84,68 131,49 173,88 553%| 32,2% 2,0%
onceki aya gore %3,4 artarken, 6nceki yilin ayni ayina gore Nisan 87,55 132,70 176,41|  516%| 32,9% 1,5%
%32,3 artis gostererek 182,38 seviyesinde gerceklesti. (Baz yil Vays 91,021 23799 182,38 51,3% 32,3% 34%
! ’ ’ Haziran 95,66 140,03 46,4%
2023=100) Temmuz | 101,87| 141,33 38,7%
Agustos 108,97 146,50 34,4%
Konut, yatirimcisina 2025 yili Mayis ayi itibariyle %15,4 getiri Eyliil 116,18 148,01 27,4%
sagladi. BIST100 Endeksi yatirimcisina %8,2 kaybettirirken, TL  Ekim 119,18 151,08 26,8%
mevduat %23,7 getiri sagladi. Kasim 120,07 155,38 29,4%
Arahk 122,43 158,46 29,4%

Kur ve enflasyonun genel fiyatlar Gizerinde yarattigi baski, konut ~ Kaynak: TCMB
sektériinde de hissediliyor. insaat maliyetlerindeki yiikselis,

talep kanadindaki oynakliklar konut fiyatlarinda yukari yonli

ivmelenme yaratmaya devam ediyor.

Konut Fiyat Endeksi

200 33% < 35%
132% Sio 32% : .32%
180 .\.’//_.\
30%
160
140 25%
120
20%
100
15%
80
60 10%
40 47%
z 8% 34% 5%
20 1, 5/ X
0 0%
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Arahk
2023 m=mm 2024 2025 Aylik Deg. —=—Yillik Deg.

2025 yili Mayis ayinda KFE, Turkiye genelinde yillik %32,3 artis gostererek 182,38 seviyesinde gergeklesti. 3 buyik ildeki
goriiniime bakacak olursak istanbul’da dnceki yilin ayni ayina gére %32,6 artisla 169,6, Ankara’da %41,4 artisla 199,2,
izmir'de %31,1 artisla 177,7 seviyelerinde gerceklesti.

Yapim yili son iki yil olan konutlar igin hesaplanan Yeni Konutlar Fiyat Endeksi (YKFE) ise Turkiye genelinde, onceki yilin
ayni ayina gore %32,3 artisla 183,2 seviyesinde gergeklesti.

Yapim yili son iki yili asan konutlar igin hesaplanan Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endeksi (YOKFE) ise Tirkiye genelinde
%32,2 artisla 181,7 seviyelerinde gerceklesmistir.

Tirkiye genelinde Birim Konut Fiyatlari, 2025 yilinin ilk ceyreginde dnceki yilin ayni donemine gore %23,5 artisla m2
basina 37.688 TL olarak hesaplandi. istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla 60.925 TL, 33.274 TL ve 41.765 TL olarak
gerceklesmistir.
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1.6. Girisim Sermayesi Sektorii

1.6.1. Diinya’da Girisim Sermayesi Sektoriine Genel Bakis

Sirket’in faaliyet alani, girisim sermayesi yatirimlarinin da igerisinde bulundugu 6zel yatirm sektoridir. Mc
Kinsey Global Private Markets Review 2024 raporunda yer alan bilgilere gére kiiresel capta Ozel Sermaye (PE:
Private Equity) islem hacmi, iki yillik diststin ardindan 2024’te 6nemli 6lglide toparlanarak %14 artigla 2 trilyon
USD’ye ulasti. Bu canlanma sayesinde 2024, islem degeri acgisindan varlik sinifi icin kayitlardaki en hareketli
tigincli yil oldu. islem degeri; satin alma, biiylime sermayesi ve girisim sermayesi alt varlik siniflarinin tamaminda
artis gosterdi. Ancak Asya'da keskin bir diisiis yasandi. Genel toparlanma, en net sekilde Kuzey Amerika ve
Avrupa’daki buyuk 6lgekli satin alma islemlerinde kendini gésterdi. 500 milyon dolarin tizerindeki sirket degerine
sahip islemlerde, hem toplam deger bazinda (%37 artis) hem de islem sayisi bazinda (%3 artis) blylime
kaydedildi.

Kiiresel Ozel Sermaye (PE) islem Degeri (milyar USD)

3.064

1.682
1.643 1,545

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: McKinsey Global Private Markets Review 2025
https://www.mckinsey.com/industries/private-capital/our-insights/qlobal-private-markets-report

2023 yilinda girisim sermayesi (VC: Venture Capital) fon toplama faaliyetleri, yillik bazda yaklasik %58 oraninda
azaldi. 2024 yilinda ise disls orani daha distk seyretmekle birlikte (satin alma, girisim sermayesi ve blyime
sermayesi stratejilerinin her biri igin fon toplama %23 ila %25 arasinda geriledi), bu yatirim stratejisi birgok
performans gostergesinde zorlanmaya devam etti. Bu zayif performans, hem kiresel start-up ekosisteminde
suregelen zorluklara hem de girisim sermayesi toplam yonetilen varliklarinin yarisindan fazlasini olusturan Asya
boélgesindeki stirekli diistse isaret etmektedir. 2024 yilinda satin alma islemlerinin toplam islem degeri %15,5
oraninda artarken, girisim sermayesi igin bu artis yalnizca %6,7 oldu. islem sayilarinda da belirgin bir fark vardi:
Satin alma islemlerinin sayisi %1,7 oraninda diiserken, girisim sermayesindeki islem sayisi %16,9 azaldi.

Sektorel Bazda Kiiresel Ozel Sermaye (PE) islem Degeri (milyar USD)

3.064 2019-24  2023-24
YBBO Degisim

B2B Uriin ve Servisler 3,9% -1,9%
2.048

B2C Uriin ve Servisler -1,8% 27,8%
Enerji 1,7% 15,4%

A
. 2383
A
e

Saglik -1,3% 1,0%
Teknoloji 9,9% 26,3%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
mB2B Uriin ve Servisler mB2C Uriin ve Servisler = Enerji Finansal Hizmetler
= Saglhk = Teknoloji Hammade A Toplam

Kaynak: McKinsey Global Private Markets Review 2025
https://www.mckinsey.com/industries/private-capital/our-insights/qlobal-private-markets-report
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Sponsorlar arasi gikislardaki goreli artis (Global ¢apta islem degeri bazinda %16, islem sayisi bazinda ise %10 artis),
saticilarin degerlemelere dair beklentilerinde daha gergekgi hale gelmeleriyle birlikte, uzun zamandir beklenen
teklif-talep farkinin daralmaya basladigina isaret ediyor olabilir. Ancak hisse senedi piyasalari toparlanmis olsa da
halka arzlar hala zorlayici bir ¢ikis secenegi olmaya devam ediyor. Ozel sermaye destekli halka arzlarin (ters
birlesmeler dahil) toplam degeri %7 azalarak 154 milyar dolara gerilerken, islem sayisi da %20 diisus gosterdi.
Ayrica, anekdotsal veriler halka arzlarda halka agilan pay oraninin azalmaya devam ettigini gosteriyor; bu durum
da bu c¢ikis yontemiyle likidite saglama ve yatirimcilara dagitim yapma sirecini zorlastiriyor.

Cikig Tiirlerine Gore Ozel Sermaye Destekli iglem Dagilhimi (%)

10% 8% 6% 8% 6% 5% 8% 1% 5% 5% 5%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

B Kurumsal Satis " Sponsorlar Arasi Satig Halka Arz ve Ters Birlegsme Yonetici satin alimlari

Kaynak: McKinsey

Bu veriler, 6zel sermaye yatirimlarindan ¢ikislari kapsamaktadir. Buna hem 6zel sermaye yatirimcilarinin hem de diger yatirimei
tirlerinin olgunlagmis sirketlere yaptigi yatirimlardan ¢ikiglar dahildir; girisim sermayesi (venture capital) harictir .

2024 yilinda 6zel sermaye fon toplama hacmi, st Uste lglincl kez diserek bir 6nceki yila gére %24 azaldi ve 589
milyar USD’de kaldi. Kuzey Amerika, Avrupa ve Asya genelinde fon toplama azaldi; ancak Avrupa’daki dists
goreceli olarak daha sinirl kaldi (%11 gerileme). Satin alma (buyout), bliyime sermayesi (growth equity) ve
girisim sermayesi (venture capital) stratejileri igin fon toplama, 2024 yilinda her biri %23 ila %25 arasinda azald!.
Bu, 2023 yilindaki durumun tersine bir tablo ortaya koyuyor; zira o yil buyout segmenti daha iyi performans
gostermisti ancak o yilki %42’lik biyime, birkag biyik fon kapanisindan (megafund closing) kaynaklanmis ve
veriyi oldugundan daha iyi gostermis olabilir.

Bolgesel Dagilima Gore Toplanan Girisim Sermayesi Fon Tutarlari* (milyar USD)

952
A 882
782 A 778

648 694 A 701 A 2019-24 2023-24

543 N 4 4 589 YBBO Degigim

Toplam -5,5% -24,3%

Diger 9,8% 0,4%

Kuzey Amerika -3,2% -28,8%

. 4 > > N o Q N & X A qv 9 V2
N . S . S S O O N S

8 Kuzey Amerika Avrupa “Asya Diger 4 Toplam
*Satin alma (buyout), biiyiime sermayesi, girisim sermayesi ve diger 6zel sermaye tiirlerini kapsamaktadir.
Ikincil islemler (secondaries), fonlarin fonlari (funds of funds) ve eg-yatinm araglari (co-investment vehicles) harig tutulmustur.
Kaynak: McKinsey

Buyout carpanlari, 2024 yilinda da halka acik sirketlerin islem gordigi ¢arpanlarin altinda kalmaya devam etti;
bu durum, 6zel piyasalara yapilan uzun vadeli ve likit olmayan yatirimlarin tasidigi likidite iskontosunu yansitiyor.
Ustelik halka acik piyasalar ile 6zel sermaye yatirimlari arasindaki degerleme farki bu yil daha da belirginlesti.

Buyout islemleri, son 15 yildir oldugu gibi halka acik hisse senetlerine kiyasla daha dusiik fiyatlamalarla
gerceklesmeye devam etti.
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Kiiresel Buyout ve Halka Acik Hisse Garpanlarinin Medyan Degerleri

11,8
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11,9
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111

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

® Global Satin Almalar, Alim BedelilFAVOK

Kaynak: Bloomberg; SPI by StepStone, McKinsey

1.6.2. Turrkiye’de Girisim Sermayesi Sektori
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Kiresel birlesme ve satin alma (M&A) faaliyetleri, 2024 yilinda makroekonomik ve jeopolitik belirsizliklere
ragmen belirgin bir toparlanma egilimi sergilemistir. Bu kiiresel ivmeye paralel olarak, Turkiye M&A pazari da
2023 yilindaki daralmanin ardindan sinirli diizeyde bir toparlanma gostermistir. Yil boyunca toplam islem hacmi
%6 artisla 8,5 milyar USD’ye ulagsmis, ancak bu seviye tarihsel ortalamalarin hala altinda kalmistir. islem adedi ise
2023’teki 403 seviyesinden 2024’te 423’e yikselerek yillik bazda %5’lik bir artis kaydetmistir. Bu gelismeler,
yatirimcilarin temkinli ancak yeniden canlanan risk istahini ve 6zellikle segici sektérlerde devam eden stratejik

konsolidasyon egilimlerini yansitmaktadir.

Birlesme ve satin alma (M&A) faaliyetleri, yliksek enflasyon oranlari, jeopolitik belirsizlikler ve dalgali piyasa
dinamikleri gibi siiregelen kiresel ekonomik baskilarin etkisi altinda sekillenmistir. Teknoloji, e-ticaret ve yapay
zeka gibi kilit sektorler hem kiiresel 6lgekte hem de Tirkiye 6zelinde islem hacmini sirikleyen baslica alanlar

arasinda yer almistir.

Turkiye'de M&A Anlagma Hacmi ve Anlagma Sayisi

14 - r 500
12
o 300 HE @ @ L 400
3 295 304 - 300
B & ©
i 11,5 L
10,3 4 10,1 ' 200
4 7.3 8 8!5
) i 53 I 100
0 - 0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
mAnlasmaHacmi (milyar USD) e Anlasma Adedi (Sag Eksen)
Tirkiye'de M&A Anlasma Tutannin Milli Gelire Orani
2,4% A
0, 0y
20% | 1,89 19% _19%
1,6% A
1,2% A
0,8% A 0,6%
0,4% A
0,0% T T T T T T T T T T T .
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: Deloitte Annual Turkish M&A Review 2024

https.//www.deloitte.com/tr/tr/services/consulting-financial/perspectives/annual-turkish-ma-review-

2024.html
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2024 yilinda genel islem hacminde bir yavaslama yasansa da, yabanci yatirimcilar Turkiye M&A pazarina olan
ilgilerini surdiirmustur. Ancak, daha temkinli bir yaklasim benimsenmesiyle birlikte, yabanci yatirimci kaynakh
islem hacmi %14 duslsle 4,5 milyar ABD dolarina gerilemis ve toplam islem hacminin %53’nu olusturmusgtur.
Yabanci yatirnmcilarin dahil oldugu islem sayisi ise 2024 yilinda 82 olarak gergeklesmis, bu da toplam islem
sayisinin %19’una karsilik gelmektedir.

Yatirimci Bazinda Yatirnm Hacimleri

- _ 0,
14 70% 80%
12 1 63% 64% 65%
58%

10 - 529%  53% 51% 50% 53% 1 o0%
a
%J ® 40%
] % I 0
Tf_; 8 1 1,5

4 4 7,9 7,6 5e 7 I 20%

2 - Hs,s 480 34 46 ' ’ Hs’z 45

0 T T T T .m T T T T T F 0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

mmm Tlirk Yatinmeilar Yabanci Yatirimcilar Yabanci Yatirimcilarin Orani
Kaynak: Deloitte Annual Turkish M&A Review 2024
https://www.deloitte.com/tr/tr/services/consulting-financial/perspectives/annual-turkish-ma-review-
2024.html

Girisim sermayesi ve melek yatirimcilar, 2024 yilinda toplam 208 islemle yaklasik 879 milyon ABD dolari tutarinda
yatirim gergeklestirmistir. Bu durum, islem hacminde %4’llik bir artisa isaret ederken, islem sayisi ise %6 oraninda
azalmistir.

Basta teknoloji, yapay zeka, internet ve mobil hizmetler olmak Uzere dijitallesme ve inovasyon ekseninde
sekillenen girisim sermayesi yatirimlari, sektérel olarak mevcut kiresel egilimlerle uyumlu sekilde ilerlemistir.
Ayni zamanda surdirilebilirlik ve dijital dontsiim, yatirim ekosisteminde 6ne ¢ikan temel temalar arasinda yer
almaya devam etmistir.

Bununla birlikte, erken asama yatirimlarin ivmesi 6nceki yillara kiyasla yavaslamis, bu segmentte faaliyet gésteren
girisimler igin devam yatirimi (follow-on funding) ihtiyaci artarken, ¢ikis baskilari daha belirgin hale gelmistir.

Ayrica, start-up’larin bilyime sermayesine olan artan ihtiyaci ve stratejik ¢ikis firsatlarinin sinirh olmasi, girisim
sermayesi yatirimcilari agisindan 2024 yilinda énemli zorluklar yaratmistir.

Tiirkiye Girigsim Sermayesi islem Hacmi ve Sayisi

3.500 1 228 r 250
217 222 208
3.000 A
2.500 A
2.000 1 112
1.500 A
68 82 69
1.000
500 A
160 104 59 61
o +—mm— T . :
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
mmmm Anlasma Buyukligu (m$) = Getir Anlasma Adedi (Sag Eksen)

Kaynak: Deloitte Annual Turkish M&A Review 2024

Not: Yalnizca sermaye yatinmlari dikkate alinmstir (kitle fonlamasi yoluyla yapilan yatirnmlar harig). Sermaye disi
yatinmlar, halka arzlar (IPO), hibe destekleri ve déndistiiriilebilir borglar bu analize dahil edilmemisgtir. Tiirkiye disi
merkezli start-uplar analiz kapsami disinda b irakilmistir.
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2024 yilinda E-Ticaret sektord, yalnizca 12 islem gergeklestirilmis olmasina ragmen 1.388 milyon USD’lik islem
degeriyle lider konumda yer aldi. islem sayisi bakimindan en aktif sektdrler ise sirasiyla internet ve Mobil
Hizmetler (79 islem), Teknoloji (59 islem) ve imalat (51 islem) oldu. Finansal Hizmetler, Enerji, Saglk ve Lojistik &
Tasimacilik gibi diger sektorler de islem sayisi ve degeri agisindan kayda deger bir faaliyet sergileyerek, yatirimci
ilgisinin farkl sektorlere yayildigini ortaya koydu.

Surdurulebilirlik, yesil dontstim ve dijitallesme artik yatirim kararlarinda belirleyici unsurlar haline geldi. Teknoloji
ve finansal teknolojiler gibi sektorlere yonelik artan yatirimlar, bu egilimlerin etkisini agik¢a ortaya koymaktadir.
Bununla birlikte, internet ve mobil hizmetler, e-ticaret ve yapay zeka gibi sektorler de 6nemli 6lguide yatirimci
ilgisi cekmektedir. Bu yatirimlar, dijitallesme ve inovasyonu tesvik eden kiresel egilimlerle uyumlu bir gorinim
sergilemektedir.

2024 yiinda yatinm almis Tirk girigimlerin sektor dagilimi (m$) 2024 yiinda yatinm almig Turk girisimlerin sektor dagiimi (adet)
E-Ticaret 1.388 internet ve Mobil Hiz
Internet ve Mobil Hiz Teknoloji
Uretim Uretim
Enerji Finansal Hizmetler
Madencilik Enerji
Lojistik ve Tagimacilik Saglik
Finansal Hizmetler Oyun
Saglk Lojistik ve Ulagim
Hizmetler Yiyecek ve icecek
Oyun Hizmetler
Teknoloji Tarim ve Hayvancilik

E-Ticaret

Medya

Restoranlar ve Konaklama
Geri Dénusim

Diger

Restoranlar ve Konaklama
Gayrimenkul

Yiyecek ve Icecek

Tarim ve Hayvancilik
Diger

Kaynak: Deloitte Annual Turkish M&A Review 2024
https://www.deloitte.com/tr/tr/services/consulting-financial/perspectives/annual-turkish-ma-review-
2024.html

2024 yilinda gergeklesen en biyuk islem, Kaspi.kz'nin Hepsiburada'yi 1.127 milyon USD bedelle satin almasi oldu.
islemlerin biiyiik gogunlugu, orta élgekli pazar ve erken asama kiigiik girisimler segmentinde gergeklesti. Ozellikle
10 milyon USD’nin altinda islem degerine sahip 282 islem gergeklesti ve bu islem, toplam islem sayisinin %67’sini
olustururken toplam islem hacminin yalnizca %5’ine denk geldi. 2024 yilinda, tiim islemler dikkate alindiginda
ortalama islem buyikluga 20 milyon USD olarak gergeklesti.

2020 2021 2022 2023 2024
iglem islem islem islem islem
Aralk
Sayisindaki Pay Istem Sayisindaki Pay Islem Sayisindaki Pay Isiem Sayisindaki Pay Islem Sayisindaki Pay |l§lem'
Hacmindeki Pa Hacmindeki Pa Hacmindeki Pa Hacmindeki Pa Hacmindeki Pa
& islem Sayisi Y| & islem Sayisi Y| & islem Sayisi Y| & islem Sayisi Y| & islem Sayisi d
>500 milyon USD 1% (#2) 40% 1% (#2) 20% 1% (#4) 43% 1% (#1) 6% 0,2% (#1) 13%
250-500 milyon USD 1% (#4) 15% 3% (#10) 32% 1% (#5) 14% 2% (#9) 37% 1% (#5) 21%
100-250 milyon USD 4% (#12) 20% 3% (#11) 15% 3% (#14) 17% 3% (#12) 22% 2% (#9) 16%
50-100 milyon USD 3% (#8) 6% 5% (#18) 12% 4% (#18) 9% 4% (#18) 15% 5% (#23) 18%
10-50 milyon USD 18% (#56) 15% 21% (#81) 17% 18% (#79) 15% 14% (#57) 13% 24% (#103) 26%
<10 milyon USD 73% (#222) 4% 69% (#268) 4% 73% (#330) 4% 76% (#306) 6% 67% (#282) 5%

Kaynak: Deloitte Annual Turkish M&A Review 2024
https.//www.deloitte.com/tr/tr/services/consulting-financial/perspectives/annual-turkish-ma-review-
2024.html
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1.7. Araci Kurumlar ve Portfoy Yonetim Sirketleri Sektorii

Tlrkiye sermaye piyasalari, pandemi sonrasi ddnemde genisleme siirecine girmistir. Eyltl 2025 tarihli Turkiye
Sermaye Piyasalari Raporu’nda (“TSPB Raporu”) belirtildigi izere, Borsa Istanbul'un piyasa degeri 2021'de 2,18
trilyon TL iken, 2024 sonunda 13,4 trilyon TL'ye, 2025 Agustos itibariyla da 18,1 trilyon TL'ye ylkselmistir. BIST-
100 endeksi ve islem hacimleri de bu biiyimeye paralel olarak yukari yonli trend sergilemistir. Bu bliyiime,
sermaye piyasalarinin bankacilik mevduatlarina alternatif birikim araci olarak 6ne ¢gikmasi yiiksek enflasyona karsi
koruma arayislari ile desteklemistir.

Borsa istanbul Piyasa Degeri (Milyar TL)

kaynak: TSPB
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Serbest piyasa kosullari iginde yerli yatirnmci ilgisi 5nem arz etmektedir. Pay senedi yatirimci sayisi 2021'de 2,35
milyon diizeyindeyken 2023'te 7,64 milyon ile zirve yapmis, 2025 Agustos itibariyla 6,39 milyon seviyesinde
dengelenmigstir. Yurt disi yatirimcilarin pay senedi saklama pay1 %17, islem hacmi payi ise %34 seviyesindedir.
Tahvil ve bono yatirimcisi sayilari da artarken, yatirrm fonu ve emeklilik fonu portfoyleri yiiksek blylime
kaydetmistir.

1.7.1. Araci Kurumlarin Yapisi

Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi'ne kayith Gye sayisi 2021'de 215 iken stirekli artis gostererek 2025 Eylil itibariyla
267'ye ulagmistir. Bu Uyelerin 67'si araci kurum, 55'i banka, 75'i portfoy yonetim sirketi ve 70'i yatirim ortakhgidir.
Portfoy yonetim sirketleri, sermaye piyasasi islemlerinin ana aracisi durumundadir.

Kurumsal dagitim kanallarinda kayda deger bir donisiim yasanmaktadir. TSPB Raporu kapsaminda, 2021'de araci
kurumlarin toplam sube agi 9.827 iken Mart 2025 itibariyla 9.595'e gerilemistir. Ancak bu diisis acente
subelerindeki azalmadan kaynaklanmaktadir (9.397'den 9.065'e). Buna karsilik aract kurum sube sayisi ayni
dénemde 302'den 410'a cikarak %36 artmistir. irtibat birolari ise 128'den 120'ye gerilemistir. insan kaynagi
tarafinda istihdam artigi sirmektedir. Araci kurumlarin galisan sayisi 2021'de 6.179 kisi iken 2024 sonunda 8.075
kisiye ylikselmistir; Mart 2025 itibariyla toplam galisan sayisi 8.062 ile hafif gerileme gdstermistir. Finansal
saglamlik agisindan araci kurumlarin bilango buyukliklerinin arttigi gézlemlenmektedir. Toplam varliklar 2021'de
61,4 milyar TL dlizeyindeyken, 2024'te 289,6 milyar TL'ye ulasmis, toplam 6zsermaye ise ayni dénemde 16,8
milyar TL'den 115,1 milyar TL'ye ylkselmistir. Boylece 2021-24 arasinda varlik biyimesi yillik bilesik %68,
6zsermaye blylmesi ise %90 seviyelerinde gergeklesmistir.

Araci Kurumlarin Bilangosu (Milyar TL)
kaynak: TSPB
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1.7.2. Gelir ve Karlilik

Sektoriin gelir tablosu son (g yilda ylksek bir biylime ortaya koymustur. Toplam gelir 2021'de 11,6 milyar TL
iken 2023'te 65,9 milyar TL, 2024'te ise 89,2 milyar TL olarak gerceklesmistir. Ayni donemde faaliyet kari 7,0
milyar TL'den 58,8 milyar TL'ye, net kar ise 5,8 milyar TL'den 48,7 milyar

TL'ye ylUkselmistir. 2025'in ilk ¢ceyreginde (Mart 2025) toplam gelir 25,2 milyar TL, faaliyet kari 14,5 milyar TL, net
kar 20,9 milyar TL dizeyinde gergeklesmistir.

Gelir kompozisyonu incelendiginde, 2021'de toplam gelirin %50'den fazlasini komisyon gelirleri olustururken
2024'te tablonun degistigi gozlemlenmistir. Varlik yonetimi gelirleri 2024'te 50,1 milyar TL ile toplam gelirin
%56,6'sin1 olugturmustur. Komisyon gelirleri 25,4 milyar TL ile toplamin yaklasik %28,6'sini, kurumsal finansman
gelirleri 2,7 milyar TL ile %3'ini temsil etmektedir. ilgili gelismeler, araci kurumlarin gelir kaynaklarinda
cesitlenme sagladigini géstermektedir.

Araci Kurumlarin Gelir Tablosu (Milyar TL)
kaynak: TSPB
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1.7.3. Borsa istanbul Araci Kurumlar Endeksi (XAKUR) Goriiniimii

Borsa istanbul’da islem goéren araci kurum sirketlerinin hisselerini kapsayan endeks XAKUR olarak
adlandiriimaktadir. Bu endeks, araci kurum sektoriiniin borsa icindeki performansini 6lgmek amaciyla
olusturulmustur. XAKUR Endeksi’'nde yer alan sirketler sunlardir: A1 Capital Yatirirm <A1CAP TI>, Gedik Yatirim
<GEDIK TI>, Global Menkul Degerler <GLBMD TI>, INFO Yatirim <INFO TI>, is Yatinm Menkul Degerler <ISMEN
TI>, Osmanli Menkul Degerler <OSMEN TI>, Oyak Yatirim Menkul Degerler <OYYAT TI>, Seker Yatirrm Menkul
Degerler <SKYMD TI> ve Tera Yatirim <TERA TI>.

Son kapanis verilerine gére, endeks icerisinde Tera Yatirim %51 agirlikla ilk sirada yer almakta olup, is Yatirim
Menkul Degerler %29 agirlik ile ikinci siradadir. Kalan %20’lik pay ise diger araci kurum sirketleri arasinda
dagilmaktadir. XAKUR Endeksi, yil bagindan bu yana TL bazinda %101 getiri saglamistir.

Borsa istanbul’da islem hacmindeki artis, yatirimci tabaninin genislemesi ve faiz oranlarinda yasanan dusiisler,
sermaye piyasalarina olan ilgiyi gliclendirmektedir. Bu gelismeler, araci kurumlarin gelir kalemleri agisindan
dnemli firsatlar yaratabilmektedir. islem hacmindeki yiikselis, komisyon gelirlerini artirarak kurumlarin karliligina
dogrudan katki saglarken, yatirimci sayisindaki artis misteri tabanini genisleterek hem perakende hem de
kurumsal segmentte gelir gesitliligini desteklemesi beklenmektedir.

1.7.4. Borsa istanbul’da islem Goren Araci Kurum Hisselerinin Performanslari

Hisse 1AY 3AY YTD 1YIL

AI1CAP 11.8% 30,2% 100.0% 112,1%
GEDIK -11.9% -27.6% 69.4% 105.4%
GLBMD 1,2% 22,1% 13.8% 31,6%
INFO -2,4% 17.8% 40.5% 76.6%
ISMEN -1,3% 27.1% 1,8% 41.8%
OSMEN -10,7% 1.6% -11,1% 3.9%
OYYAT 14.7% 47.0% 32.2% 18.4%
SKYMD 0,8% 33,0% 2,8% 60,9%
TERA -5,2% 153,7% 1855,5% 3429.7%
XAKUR -2,4% 67,2% 101,3% 161,5%
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Faiz oranlarindaki diistis egiliminin, mevduat gibi alternatif yatirim araglarinin cazibesini sinirlayarak yatirimcilarin
sermaye piyasalarina yonelimini hizlandirmasi beklenmektedir. Buna paralel olarak, kredi faizlerinde gozlenen
gerilemenin, yatinmcilarin daha dusiik maliyetlerle kredi kullanarak piyasalara erisimini kolaylastirmasi ve islem
hacmindeki artisi desteklemesi 6ngorilmektedir.

1.7.5. Pazar Dinamikleri ve islem Hacimleri

Tahvil — Bono (Kesin Alim—Satim) Piyasasi

Araci kurumlarin tahvil ve bono piyasasindaki kesin alim-satim hacmi 2021'de 247 milyar TL iken 2025 Agustos
itibariyla 2.376 milyar TL'ye ylikselmistir. Bankalar, ayni ddonemde 1.060 milyar TL'den

10.668 milyar TL'ye ¢ikmis olup piyasanin %82'sini kapsamaktadir.

Repo — Ters Repo Piyasasi

TSPB Raporu kapsaminda repo piyasasi, dzellikle 2023 sonrasinda likidite yonetiminin ana araci haline gelmistir.
Bankalarin repo hacmi 2021'de 22.568 milyar TL iken 2025 Agustos itibariyla 272.812 milyar TL'ye ylikselmistir;
aracl kurumlarin hacmi ayni dénemde 6.844 milyar TL'den 117.653 milyar TL'ye ¢ikmistir. Toplam hacimde araci
kurumlarin payi yaklasik %30'dur; 2024 sonrasi hizli artis, bireysel yatirnmcilarin repo-ters repo uriinlerine ilgisinin
artmasina ve yiiksek faiz ortamina baglanmaktadir.

Pay Piyasasi (Hisse Senedi)

Pay piyasasi islem hacmi 2023'te zirve dizeylerden sonra 2024 ve 2025'te normalize olmustur. Araci kurum pay
piyasasi hacmi 2024'te 59.747 milyar TL iken 2025 Agustos itibariyla 44.027 milyar TL, bankalarin hacmi ise ayni
donemde 8.870 milyar TL'den 6.703 milyar TL'ye gerilemistir. Toplam pay piyasasi hacminin 50.730 milyar TL
oldugu bu dénemde bankalarin pazar payi yaklasik %13 olarak kayda ge¢mistir. Sektériin liderleri arasinda Bank
of America (%13), Yapi Kredi Yatirim (%11) ve is Yatinm (%11) gibi kurumsal oyuncular bulunmaktadir.

Vadeli islemler ve Kaldiragh islemler

Vadeli islem s6zlesmelerinde araci kurumlarin payi sinirli olmakla birlikte blyime oraninin dikkat gekici oldugu
belirtiimektedir. Araci kurumlarin vadeli islem hacmi 2024'te 29.983 milyar TL iken

2025 Agustos'ta 25.918 milyar TL'ye gerilemis, bankalarin hacmi ise ayni donemde 2.716 milyar TL'den 3.697
milyar TL'ye yukselmistir. Boylece toplam vadeli islem hacminde araci kurumlarin payi %87 seviyesine ulagsmistir.
Kaldiragh islemlerde (foreks vb.) ise islem hacmi 2021-24 arasinda biyuk bir sigrama yapmis, misteri tarafinda
hacim 2021'de 7,2 milyar TL iken 2024'te 24,3 milyar TL'ye ¢ikmis; 2025 Haziran itibariyla 14,0 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Bu piyasada GCM Yatirim (%31), integral Yatirim (%14) ve info Yatirim (%13) gibi platform bazl
oyuncularin pazar paylari dikkat gekmektedir.

Kurumsal Finansman ve Varlik Yonetimi

Araci kurumlar sermaye piyasalarinda kurumsal finansman danismanligi ve varlik yénetimi alaninda da etkin rol
Gstlenmektedir. Tamamlanan kurumsal finansman projelerinin toplam adedi 2021'de 1.304 iken 2023'te 1.664,
2024'te 1.385 olarak gerceklesmis, 2025'in ilk ceyreginde ise 401 proje tamamlanmistir. Pay halka arzlari, tahvil
ihraci, birlesme-ortaklik ve sermaye artisi islemleri 6n plana ¢ikmaktadir.

Araci kurumlarin yonettigi portfoy bayikluga 2021'de 4,4 milyar TL iken 2024'te 30,4 milyar TL'ye, 2025 Mart
itibariyla ise 31,5 milyar TL'ye yikselmistir. Portféy yonetimi hizmetlerinden yararlanan yatirimci sayisi ayni
dénemde 2.634'ten 3.410'a artis gdstermistir.

Rekabet Ortami

Pazar paylar dikkate alindiginda araci kurum sekt6ri konsantre yapiya sahiptir. Pay piyasasinda ilk on kurum
toplam hacmin %64'linii gergeklestirmekte olup Bank of America, Yapi Kredi Yatirim, s Yatirim ve Ak Yatirim éne
cikmaktadir. Vadeli islemler tarafinda ise Yapi Kredi Yatirim %20, is

Yatirnm %13 ve QNB Yatirim %6 payla liderdir. Kurumsal tahvil (SGMK) islemlerinde JPMorgan (%15), Tirkiye
Garanti Bankasli (%13) ve Akbank (%9) gibi bankalar ilk siralarda yer alirken araci kurumlar arasinda Ziraat Yatirim
ve Vakif Yatirim dikkat cekmektedir.
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Yatirimci Egilimleri

Yatinnmc profili incelendiginde pay senedi yatirimcilarin pay piyasasina ilgisi son yillarda katlanarak artmis, ancak
2024 sonrasinda enflasyonla miicadele kapsaminda uygulanan sikilasma politikalari ile dengelenmistir. 2025
Agustos itibariyla pay senedi yatirimcilarinin 6,39 milyonunun %99'u yerli bireysel yatirimcilardan olusmaktadir.
Ozel sektér borglanma araci yatirnmei sayisi 50.061 kisiye ulasmustir. Yatirim fonu yatirimci sayisi 2021'de 3,2
milyon iken 2025 Agustos'ta 5,6 milyon kisi ve 7,02 trilyon TL portfoy blyklGgline ulasmistir. Emeklilik yatirim
fonlari ise 1.505 trilyon TL buyuklige ulasmistir.

Pay Senedi Yatirimci Sayisi (bin)

Yatirimci Tiirdi 2021 2022 2023 2024 2025/08
Yurtici Yatinmcilar 2.341,9 3.766,4 7.614,9 6.839,7 6.364,1
- Yurtigi Bireysel 2.333,6 3.757,3 7.604,4 6.829,0 6.353,2
- Yurtigi Kurumlar 7,4 8,0 9,3 9,3 9,3
- Yurtigi Diger 0,9 1,1 1,3 1,5 1,6
Yurtdisi Yatirnmcilar 13,1 17,0 28,9 29,4 29,0
- Yurtdisi Bireysel 10,7 14,8 26,6 26,9 26,4
- Yurtdisi Kurumlar 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1
- Yurtdisi Diger 1,3 1,2 1,3 1,4 1,4
Toplam 2.355,1 3.783,5 7.643,9 6.869,1 6.393,1

Kaynak: TSPB

1.7.6. Kiiresel Perspektifte Tiirkiye Sermaye Piyasalarinin Konumu

Tirkiye sermaye piyasalari, 359 milyar ABD Dolari piyasa degeriyle diinyada 28. sirada yer alirken, pay senedi
islem hacminde 1.028 milyar ABD Dolari ile 18. siraya ylikselmekte ve %271’lik devir hiziyla kiiresel dlgekte 4.
sirada bulunmaktadir. Gelismekte olan piyasalar arasinda 6ne gikan Borsa istanbul, 6,4 milyon yerli pay yatirimcisi
ve 9 trilyon TLl'yi asan kurumsal portfoy buyuklGgl ile yerel taban olusturmustur. Ancak %28'lik piyasa
degeri/GSYH orani ve %17 dlizeyindeki yabanci yatirnmci payi, gelismis piyasalarla kiyaslandiginda yukari yonli
potansiyel ortaya koymaktadir. Yiiksek likidite ve islem hacmi pozitif gostergeler olarak 6ne gikarken, yliksek devir
hizinin kisa vadeli islemlere isaret etmesi ve piyasa derinliginin gorece sinirli kalmasi, sektorin sirdurilebilir
bicimde gelismesi i¢in uzun vadeli yatirrm kiltiriiniin glglendirilmesi ve kurumsal tabanin genisletilmesinin
o6nemi belirtilmektedir.

1.7.7. Portfoy Yonetim Sirketleri Finansal Géstergeleri (31.03.2025)

Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan veriler derlenerek olusturulan portféy yonetim sirketleri
toplam finansal gostergeleri asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Bilango (31/03/2025) Tutar (TL)
I. Donen Varliklar 35.627.384.165
II. Duran Varliklar 6.865.035.869
Toplam Varliklar 42.492.420.034
I. Kisa Vadeli Yaktumlulikler 6.541.781.973
II. Uzun Vadeli YakUmlaltkler 2.292.795.620
1. Gzkaynaklar 33.657.842.441
Toplam Kaynaklar 42.492.420.034
Gelir Tablosu (31/03/2025) Tutar (TL)
Net Satis Gelirleri 9.165.948.547
Brit Kar/Zarar 7.387.113.854
Faaliyet Kari/Zarari 5.968.545.136
Dénem Kari/Zarari 2.822.019.523
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2. MALI VERILER

2.1. Lydia Holding Konsolide Gelir Tablosu - TFRS

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladigi Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin Enflasyona
Gore Duzeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda TFRS'yi uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarinin TMS 29°da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Bununla birlikte,
SPK’nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayih karari uyarinca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap
donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak Gzere TMS 29 hikimlerini uygulamak suretiyle enflasyon
muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Lydia Holding’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagida yer almakta olup
TL’nin 30.06.2025 tarihindeki satin alma giicline gére gosterilmektedir.

Lydia Holding Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL

2024/06

2025/06

Briit Satislar 32.238.236 27.741.112
Yurtigi Satislar 32.238.236 26.912.188
Diger Satiglar 0 828.924

Hasilat 32.238.236 27.741.112
Yillik Degisim -13,9%

Satiglarin Maliyeti 25.989.448 14.427.546
Yillik Degisim -44,5%
Gelire Orani -80,6% -52,0%

Briit Kar (Zarar) 6.248.788 13.313.566
Yillik Degisim 113,1%
Briit Kar Marji 19,4% 48,0%

Faaliyet Giderleri (-) 42.135.250 53.446.447
Yillik Degisim 26,8%
Gelire Orani -130,7% -192,7%
Genel Yonetim Giderleri 40.626.165 53.446.447

Yillik Degisim 31,6%
Gelire Orani -126,0% -192,7%
Pazarlama Giderleri 1.509.085 0
Yillik Degisim -100,0%
Gelire Orani -4,7% 0,0%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari -35.886.462 -40.132.881
Yillik Degisim 11,8%
Gelire Orani -111,3% -144,7%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 325.747.456 17.373.990

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 6.268.764 11.578.449

Esas Faaliyet Kari (Zarar) 283.592.230 -34.337.340
Yillik Degisim
Gelire Orani 879,7% -123,8%

Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 344.766.884  702.907.132

Yatinnm Faaliyetlerinden Giderler 80.758.599 21.139.620

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 547.600.515 647.430.172

Finansman Gelirleri 0 130.393.737

Finansman Giderleri 1.929.802 12.204.868

Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -545.451.731 -140.644.412

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 218.982 624.974.629
Yillik Degisim 285300,0%
Gelire Orani 0,7% 2252,9%

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 52.467.043  224.454.244
Ddénem Vergi (Gideri) Geliri 2.497.657 17.521.078
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 49.969.386  206.933.166
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Lydia Holding Gelir Tablosu, TMS/TFRS, TL
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari)
Yillik Degisim
Gelire Orani

2024/06 2025/06
-52.248.061  400.520.385

-162,1% 1443,8%

Doénem Kari (Zarari)
Kontrol Glicii Olmayan Paylar

-52.248.061  400.520.385
60.907.779  141.083.477

Ana Ortaklk Paylar -113.155.840 259.436.908
Amortisman Giderleri , itfa Ve Tiilkenme Paylar 14.697.449 10.621.868
FAVOK1 -21.189.013 -29.511.013

Yillik Degisim 39,3%

Gelire Orani -65,7% -106,4%

2.2. Lydia Holding Konsolide Bilango - TFRS

Lydia Holding’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagida yer almakta olup TL’nin

30.06.2025 tarihindeki satin alma glicline gore gosterilmistir.

Lydia Holding Bilanco, TMS/TFRS, TL
DONEN VARLIKLAR

2024/12 2025/06
1.124.583.490 1.085.052.736

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar

741.337.010 682.186.728
216.088.879 241.501.886
4.757.279 13.219.106

iligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 798.953
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 4.757.279 12.420.153
Diger Alacaklar 9.991.979 81.087.741
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 0 13.243.715
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9.991.979 67.844.026
Tiirev Araclar 0 0
Pesin Odenmis Giderler 386.097 403.016
lliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 0 0
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 78.757.493 4.473.081
Diger Dénen Varlklar 73.264.753 62.181.178
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 0 0
DURAN VARLIKLAR 2.268.836.504 2.869.634.932
Diger Alacaklar 0 41.227
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0 41.227

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlar
Yatirnrm Amacli Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Tasitlar
Mobilya ve Demirbaslar
Kullanim Hakki Varuklari
Maddi Olmayan Duran Varuklar
Diger Haklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
iligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler
Diger Duran Varliklar

0 17.888.634
1.632.606.279 2.256.720.636
635.498.787 594.644.677

0 0

0 0

0 0
731.438 252.619
0 0
731.438 252.619
0 87.139

0 87.139

0 0

TOPLAM VARLIKLAR

3.393.419.994 3.954.687.668

KISA VADELi YUKUMLULUKLER

53.358.084 32.308.002

Kisa Vadeli Bor¢clanmalar
iligkili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar
lliskili Taraflara Ticari Borglar
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar
iliskili Taraflara Diger Borglar

313.599 12.174

0 0
1.415.135 723.147
249.581 0
1.165.554 723.147
1.243.937 4.552.208
2.391.438 15.217.646
88.377 13.243.714
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Lydia Holding Bilanco, TMS/TFRS, TL 2024/12 2025/06
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.303.061 1.973.932
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan
Yiikiimliiliiklerin Disinda Kalanlar) 267.628 2.065.544
Donem Kan Vergi Yikiimliiliigi 44.051.910 6.152.656
Kisa Vadeli Karsiuiklar 2.965.967 2.538.509
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Kargiliklar 4.189 0
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2.961.778 2.538.509
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 708.470 1.046.118
iligkili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yikimliiliikler 0 0
TOPLAM UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 144.509.186 348.054.536
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 0 0
iliskili Taraflardan Uzun Vadeli Borclanmalar 0 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 684.673 899.147
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 684.673 899.147
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 143.824.513 347.155.389
TOPLAM YUKUMLULUKLER 197.867.270 380.362.538
TOPLAM OZKAYNAKLAR 3.195.552.724 3.574.325.130
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 2.328.073.609 2.586.972.217
Odenmis Sermaye 208.000.000 208.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 2.650.840.434 2.650.840.434
Paylara iligkin Primler (iskontolar) 1.525.407 1.525.407
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriltmayacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) 118.370.796 117.832.496
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 118.370.796 117.832.496
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 47.644.463 47.644.463
Gecmis Yillar Karlar veya Zararlari -146.282.800 -698.307.491
Net Donem Kari veya Zarari -552.024.691 259.436.908
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 867.479.115 987.352.913

TOPLAM KAYNAKLAR

3.393.419.994 3.954.687.668

2.3. Lydia Yatirim Holding Konsolide Gelir Tablosu — TFRS

Lydia Yatirim Holding’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagida yer almakta
olup TL’nin 30.06.2025 tarihindeki satin alma giiciine gore gosterilmektedir.

Lidya Yatirnm Holding Konsolide Gelir Tablosu, TFRS, TL 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Hasilat 33.828.280 9.441.270 4.508.459 5.643.296
Satislarin Maliyeti (-) -3.941.848 0 0 0
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar) 29.886.432 9.441.270 4.943.209 5.643.296
BRUT KAR / (ZARAR) 29.886.432 9.441.270 4.508.459 5.643.296
Genel Yonetim Giderleri (-) -71.866.235 -40.591.020 -16.391.289 -20.205.257
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 269.683 18.570.663 171.789 5.812.404
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -7.899.156 -15.894.732 -5.190.787 -3.825.077
ESAS FAALIYET KAR / (ZARARI) -49.609.276 -28.473.819 -16.901.828 -12.574.634
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / (Zararlarindan) Paylar 138.092.461 734.787.310 554.080.009 208.016.276
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 2.192.945.006 632.840.793  1.362.948.241 1.353.520.238
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -2.023 -689.217.430 -477.496.263  -474.539.507
FINANSMAN GELIRi / (GIDERi) ONCESi FAALIYET KAR/(ZARARI) 2.281.426.168 649.936.854 1.422.630.159 1.074.422.373
Finansman Gelirleri 2.434.435 1.313.416 483.629 4.588.416
Finansman Giderleri (-) 3.083.603 -166.665 -63.034 -16.778
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -294.014.555 -94.159.332 -380.140.647 -364.003.199
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI / (ZARARI) 1.992.929.651 556.924.273 1.042.910.107 714.990.812
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -348.320.546 -486.114.327 -342.608.639 -203.547.187

- Dénem Vergi (Gideri) Geliri -17.394.346 -21.721.408 0 -857.957

- Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -330.926.200 -464.392.919 -342.608.639 -202.689.230
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31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Lidya Yatirnm Holding Konsolide Gelir Tablosu, TFRS, TL

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI / (ZARARI) 1.644.609.105 70.809.946 700.301.468 511.443.625
DONEM KARI / (ZARARI) 1.644.609.105 70.809.946 700.301.468 511.443.625
Ana Ortaklik Paylar 1.644.609.105 70.809.946 700.301.468 511.443.625

2.4. Lydia Yatirnm Holding Konsolide Bilango- TFRS

Lydia Yatirim Holding’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagida yer almakta olup

TL’nin 30.06.2025 tarihindeki satin alma gucline gore gosterilmistir.

Lidya Yatinnm Holding Konsolide Bilango, TFRS, TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Donen Varliklar 209.553.308 261.055.411 453.616.133 1.412.251.792
Nakit ve Nakit Benzerleri 111.395.719 17.153.093 21.532.451 9.321.954
Finansal Yatirimlar 152.652 119.565.488 12.791.299 1.361.496.125
Ticari Alacaklar 67.891.620 106.442.345 378.366.533 85.500

iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 34.583.950 10.424.484 310.695.653 85.500

iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 33.307.670 96.017.861 67.670.880 0
Diger Alacaklar 16.321 42.860 88.378 0

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 16.321 42.860 88.378 0
Pesin Odenmis Giderler 174.849 65.295 31.280.679 33.415.683

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 174.849 65.295 31.280.679 33.415.683
Cari Ddnem Vergisi ile ilgili Varliklar 0 22.035 47 87.746
Diger Donen Varliklar 29.922.147 17.764.295 9.556.746 7.844.784
Duran Varliklar 2.259.375.356 3.843.208.997 3.364.688.099 2.936.717.473
Diger Alacaklar 73.269 96.539 15.995 106.709

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 73.269 96.539 15.995 106.709
Finansal Yatirimlar 1.599.008.502  2.456.916.645 1.909.686.059 1.266.404.083
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 82.549.926 785.745.850 998.904.352 1.206.660.713
Yatirim Amach Gayrimenkuller 299.200.022 307.499.725 278.977.867 276.479.000
Maddi Duran Varliklar 277.472.565 292.032.681 177.038.717 187.029.391
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.040.171 762.552 29.206 27.641

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.040.171 762.552 29.206 27.641
Pesin Odenmis Giderler 30.901 155.005 35.903 9.936

iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Gdenmis Giderler 30.901 155.005 35.903 9.936

TOPLAM VARLIKLAR

2.468.928.664

4.104.264.408

3.818.304.232

4.348.969.265

Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 460.002.924 326.808.321 170.189.469 57.537.091
Kisa Vadeli Borglanmalar 196.313 215.874 219.764 57.853
Ticari Borglar 20.068.981 5.009.456 300.020 1.103.292

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 20.068.981 5.009.456 300.020 1.103.292
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 98.949 194.603 324.200 224.097
Diger Borglar 423.800.501 303.911.431 147.538.888 55.218.065

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 2.984.615 934.311 8.696.911 218.065

iliskili Taraflara Diger Borglar 420.815.886 302.977.120 138.841.977 55.000.000
Doénem Kari Vergi YukimIGlugu 15.825.931 17.394.346 21.610.326 377.835
Kisa Vadeli Karsiliklar 12.249 54.695 137.027 376.448

Calisanlara Sagdlanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 12.249 54.695 137.027 376.448
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 0 27.916 59.244 179.501
Uzun Vadeli Yukiimluliikler 590.090.613 700.726.460 511.247.022  643.432.887
Uzun Vadeli Karsiliklar 591.114 1.493.044 1.876.255 1.924.160

Calsanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 591.114 1.493.044 1.876.255 1.924.160
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 589.499.499 699.233.416 509.370.767  641.508.727
Toplam Yiikiimliiliikler 1.050.093.537  1.027.534.781 681.436.491  700.969.978

OZKAYNAKLAR

1.418.835.127

3.076.729.627

3.136.867.741

3.647.999.287

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar

1.418.835.127

3.076.729.627

3.136.867.741

3.647.999.287

Odenmis Sermaye

75.000.000

75.000.000

75.000.000

o0

75.000.000
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Lidya Yatinnm Holding Konsolide Bilango, TFRS, TL 31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024 30.06.2025

Sermaye Diizeltme Farklari 170.138.754 170.138.754 170.138.754  170.138.754
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Dig. Kap. Gel. 0 13.285.395 2.613.563 2.301.484
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 0 1.173.696.373  2.818.305.478 2.889.115.424
Net D6nem Kari veya Zarari 1.173.696.373  1.644.609.105 70.809.946 511.443.625
TOPLAM KAYNAKLAR 2.468.928.664 4.104.264.408 3.818.304.232 4.348.969.265
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3. DEGERLEME

3.1. Varsayimlar, Kisitlamalar ve Sartlar;
Degerlemeyi gergeklestirenin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme galismasi kapsaminda BMD tarafindan genel kabul géormus denetim standardina gore tam
kapsamli veya sinirli bir denetim ¢alismasi yapilmamistir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler Sirket yénetiminin gériisinden ge¢mis olup
givenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

BMD tarafindan degerlemeye konu Sirket ve/veya istirak/bagli ortaklik/finansal yatirimlar ile ilgili herhangi bir
hukuki veya vergisel durum tespiti de yapilmamistir. Dolayisiyla BMD, degerleme galismasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen
degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ardi edilmemelidir.

BMD degerleme c¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu, 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lgtide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykiri
olduguna iliskin bir slipheye ulasmamistir; bununla birlikte BMD elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu
taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklari
disiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen 6zene ragmen, sartlar
ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi halinde BMD ve calisanlari hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca givenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi
bilgilere, finansal verilere, kamuya acik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

BMD olarak, is bu degerleme raporunda yer alan bilgilerin anlamini_degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla paylasilan bilgilerin
dogru olmadiklarinin _ortaya cikmasi _halinde BMD ve calisanlarinca herhangi bir _sorumluluk kabul
edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlamli varsayimlar ve/veya 6zel varsayimlar:

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tasimadigi varsayllmistir. Bu kapsamda degerleme
calismasi her tiirlt ipotek, rehin s6zlesmesi, icra davasi gibi yikimliliklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir
sahiplik paylari temel alinarak gergeklestirilmistir.

Genel Varsayimlar

Bu ¢alisma Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, Sirket’'in mevcut yapisi ile gelecege iligkin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu sirecte Tiirkiye ekonomisinin goésterdigi ve ileride
gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Raporun bitinligini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glvenilir oldugunu disiindigt yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gecerlidir. BMD Kurumsal Finansman B6limi daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolim raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Degerleme raporunun olusturulmasinda agagida sayilan varsayimlar kullanilmigtir:

e Sirket’'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirimlarinin, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen
olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, dngorilemez hukuki gelismeler
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vb. gibi alisilagelenin disinda bir engel olmadan isletmenin sirdirilebilirligi esasina gore ongoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi,

Sirket'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirnmlarinin yonetim ve personel kadrosunda
isletmenin surekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini etkileyecek, alisilagelen personel doniisimi diginda
olumsuz dnemli bir degisimin olmayacagi,

Tirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
bolimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglari vardir. Degerlemede ayrica olaganiisti
herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamistir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tum faktorlerin dikkate alinmasi ile icra edilmektedir.

Bu faktorler;

isletmenin gegmisi,

Ekonomik yapi ve isletmenin iginde bulundugu sektoriin genel gérinima,
isletmenin mali yapisi,

isletmenin kar yaratma kapasitesi,

isletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri,

Ayni ya da benzer sektorlerdeki halka acik sirketlerin piyasa degerleri.

Sinirlayici Sartlar

Bu rapor, Sirket degerini belirlemede etkisi olan faktorler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak, degerleme ile
ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, isbu raporun 2 numarali bashg altinda yer alan finansal veriler,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilere
ve BMD’nin analizlerine dayanmaktadir.

BMD, Degerleme Calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6l¢lide degerlendirildiginde bariz
sekilde gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasiimamistir; bununla birlikte, BMD elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

Degerlemesi yapilan Sirket aktifleri i¢cin herhangi bir hukuki calisma icra edilmemistir. Degerleme
calismasi esnasinda Sirketin faaliyetlerini ylUritmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayilmis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir
denetleme yapilmamistir.

Degerlemeye konu aktiflerin deger dusikligine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir
durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadigi varsayilmistir.

Degerleme galismasi, bilinen ve genel kabul gérmis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme
yéntemleri kullanilarak uzmanlk bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik
konularda meydana gelebilecek dnemli degisikliklerin Sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asagi
veya yukari ydnde degisime yol acabilecegi ihtimali gz éniinde bulundurulmalidir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayillmistir.

Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar, piyasa sartlan ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile
gecerli olan fiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan BMD’ye
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas
alinarak hazirlanmistir; takip eden donemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen
Sirket degeri Gizerinde etkili olabilecektir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullaniimasi
durumunda farkli degerlere ulasilabilir.
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e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh
olmak tizere dogrudur.

3.2. Degerleme Yoéntemleri

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagimi incelenmistir.

3.2.1. Maliyet Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir. Bazi sirketler icin bilangolarinda yer alan hesaplarin kayith degeri rayig
degerine yakinsa en giincel 6zkaynak tutari maliyet yaklasimina esas olustururken diger birgok sirket icin bilango
hesaplarinin rayi¢ degerinin tekrar hesaplandigi Diizeltilmis Net Aktif Deger kullaniimaktadir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi Gizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

3.2.2. Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olan bu
yontemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bu yaklasim bir varligin varlik sahipleri igin yarattigi gelir izerine odaklanmaktadir. Bu gelir, varhgin kullanilabilir
omri boyunca yaratmasi beklenen nakit akisi ile degerlendirilir. Varligin degeri gelecekte 6ngoriilen nakit akisinin
bugiinkii degere cekilmesi (“indirgenmis Nakit Akimlar1” veya “INA”) ile bulunur.

Buglinkti degere cekerken kullanilan iskonto orani varligin beklenen nakit akislarini yaratma riski ile birlikte
paranin zaman degerini icermektedir.

indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Bu yontemde Sirket'in mevcut yapisi, misteri portfoyl, pazar payi, hizmet potansiyeli, yaraticilik giicQ,
organizasyonu ve yonetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya ¢ikarmasi beklenen nakit akiglarinin analizi yapilir.

Bu analiz sonucunda Sirket'in gelecekte yaratacagl nakit akimlarinin degerleme tarihine indirgenmesi
gerceklestirilir. indirgeme islemi, piyasa kosullarina paralel ve sirketin risk profiline uygun bir iskonto oraninin
nakit akimlarina uygulanmasi sonucu gercgeklestiriimektedir. Bu iskonto orani hesaplanirken Finansal Varliklarin
Fiyatlandiriimasi Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullaniimaktadir.

Bu ydntemde Firma degeri (FD), indirgenmis nakit akimlarinin toplamindan olusmaktadir. Ozsermaye degeri
hesaplanirken ayni zamanda degerleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borglarinin, hazir degerlerinin ve
nakit akimlarinda dikkate alinmayan faaliyet disi varliklarinin piyasa degeri de g6z 6niine alinmaktadir.

Bu yontem ile Sirket'in hisse degerleri hesaplanirken, istirakleri icin ayri degerlemeler de yapilabilir veya
bilangodaki kayitli degeri dikkate alinabilir.

iNA yénteminin uygulanmasi sirasinda Sirket'e ait gelecek dénemde elde edilecek nakit akimlarini belirleyen
finansal model gelistirilir. Bu finansal modele baz olan varsayimlar ve projeksiyonlar Sirket'in yonetimi tarafindan
temin edilen bilgiler esas alinarak hazirlanir.
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indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akisini dikkate alir. Bu yéntem,
sirketin blylme ve karlilik varsayimlarina ¢gok bagimlidir. Firma degerlemelerinde en gok kullanilan ve en bilimsel
metot oldugu kabul edilen indirgenmis Nakit Akiglari Analizi Yéntemi’nin temeli, Sirket’e olan tim operasyonel
serbest nakit akiglarinin “net bugilinkli deger” yontemiyle bugiine indirgenmesidir. Net buglinkii deger yontemi,
gelecekte gergeklesmesi beklenen bir nakit akiminin bugilinki degerini hesaplama metodudur.

Net Bugiinkii Deger:
(Gelecekteki Nakit Akisi)/(1 + indirgenme Orani)*(Nakit Akisinin Yili-Mevcut Yil)

“Gelecekteki Nakit Akisl” olarak “sirkete” olan toplam operasyonel serbest nakit akisi kullanilir. Sirkete olan
toplam operasyonel serbest nakit akisi ise asagidaki gibi hesaplanir:

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akigi:
Faaliyet Kari*(1- Vergi Orani) + Amortisman Gideri - isletme Sermayesindeki Degisim - Yatirim Harcamalari

Nakit akisinin bir kismi sermayedarlarin getiri beklentilerini bir kismi da borg verenlerin getiri beklentilerini
karsilamak (zere kullanilacaktir. Bu nedenle sirket degerlemesinde, net buglinkii deger formuliindeki
“indirgenme orani” olarak sirketi fonlayan hissedar ve borg verenlerin beklentilerinin agirlikli ortalamasini ifade
eden “Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)” kullanilir.

AOSM hesaplamasinin ayrintilari asagidaki gibidir.

AOSM borg verenlerin ve sermayedarlarin sermayenin finansmanina yaptiklari katkilara goére agirliklandirilan
getiri taleplerini yansitir. AOSM’nin hesaplanmasi ve degiskenlerin tanimlari agagidaki gibidir:

r=E/(D+E)xre+D /(D+E)xrd x (1 -t)

r = AOSM
re = Ozsermaye Maliyeti
rd = Borglanma Maliyeti
E = Ozsermaye Degeri
D = Finansal Borg Degeri
t = Kurumlar Vergisi Orani
E/(D+E) = Sermaye yapisindaki 6zkaynak orani
D/(D+E) = Sermaye yapisindaki finansal bor¢ orani
Sermaye maliyeti ise asagidaki formille hesaplanir:
re = rf + b x (rm-rf)
rf= Risksiz Getiri Orani (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)
rm = Piyasanin Ortalama Getiri Beklentisi
rm - rf=Piyasa Risk Primi
b = Beta = ilgili hissenin (veya sektdriin) piyasa hareketleri ile olan iliskisi - hisse senedi piyasa endeksi
ile ilgili endeks / enstriiman getirisinin regresyon analizi ile bulunur.

Beta Katsayisi B: Beta katsayisi, pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki oynakliga olan orandir. Bir hisse
senedinin beklenen getirisi (ayni zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan iliskilidir.

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oranina esittir.

Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yuksek ve daha risklidir.

Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha diisiik ve daha az risklidir.
indirgenmis Nakit Akislari Analizi ydnteminde sirketin 8mrii sonsuz olarak kabul edilmekte (sirketin dmriiniin
sonlu oldugu bilinmedigi slirece) ve serbest nakit akislarinin bugtinki degeri iki farkh bilesenin toplami olarak
hesaplanmaktadir.

Projeksiyon Doneminden Gelen Deger: “Projeksiyon Donemi” olarak adlandirilan dénemde sirketin bitiin
operasyonlari ve gelir kalemleri detayl varsayimlarla projekte edilerek, sirkete olan toplam serbest nakit akislari
hesaplanmaktadir. Bu nakit akislari net bugiinki deger formiil ile bugiine indirgenmektedir.

Projeksiyon Dénemi Sonrasindan Gelen Deger (“Artik veya Ug¢ Deger”): Projeksiyon doneminin bitisinden
itibaren sonsuza kadar olan dénemde serbest nakit akislarinin sabit bir oranla (sonsuz bliylime orani) biylyecegi
varsayilir ve projeksiyon dénemi sonundan sonsuza kadar gerceklesecek olan serbest nakit akislarinin toplam
degeri hesaplanir. Bu deger; net buginki deger formuli kullanilarak tekrar bugiine indirgenir ve “Artik Deger
veya Ug Deger” olarak isimlendirilir.

Toplam Firma Degeri: Projeksiyon Donemi Net Buglinkii Degeri + Artik Deger
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Toplam Firma Degeri hem hissedarlara hem de borg verenlere aittir. Hisse degerinin hesaplanabilmesi igin sirketin
net borcu toplam firma degerinden gikarilir varsa istirak hisselerin degeri eklenir.

Toplam Hisse Degeri: Toplam Firma Degeri - Net Borg + istirak Hisse Degerleri + Faaliyetle ilgili olmayan yatirm
amagli varliklarin rayi¢ degerleri

3.2.3. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna onemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gdérmesinden dolayr uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklagim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1'de de belirtildigi tzere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin se¢ciminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir. Bu cercevede Sirket degerleme calismasinda asagidaki hususlar géz 6niinde bulundurularak
Pazar Yaklasimi kullanilmaktadir;

e  Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi icin gereken bilginin mevcudiyeti,
e  Sirketin Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik ve giivenilir
oldugunun diistiniilmesi,
e Pazar Yaklasimi'nin halka acik sirketlere yatirnm yapan yatirnmcilar tarafindan sik¢a kullanilan bir
degerleme yaklasimi olmasi,
e  Sirket paylarinin halka arzdan sonra teskilattanmis bir piyasada islem gérecek olmasi,
Sirket (varlik) degerlemesinde benzer biyuklige ve operasyonlara sahip sirketlerin cesitli finansal rasyolarinin

ortalama veya medyanlari ve / veya sektdre 6zgu gegmiste gerceklesmis islemlerde olusan garpanlar / rasyolar
dikkate alinarak degerin tespit edildigi bu yontem, genel olarak iki ayri sekilde gergeklestirilmektedir.

Benzer islem Goren Sirket Analizi

Benzer islem Géren Sirket Metodu’nda, Sirket ile ayni veya benzer sektérlerde faaliyet gésteren karsilastirilabilir
halka acik sirketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer lirliin veya hizmetleri
tretmesi beklenmektedir. Bu yontemde sirket degeri, karsilastirilabilir halka acik sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal biiyiikliiklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari cinsinden
ifade edilmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en blyik zorluk, bire-bir karsilastirilabilir sirket bulunmasidir.

Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri (“PD”), birim hisse fiyati ile hisse adedinin garpimi olarak tanimlanabilir.
Firma Degeri (“FD”) ise sirketin toplam operasyonlarinin piyasa degerini vermektedir. Bir sirketin Firma Degeri
sirketin hisselerinin piyasa degeri ile net finansal borglarinin piyasa degerinin toplamina esittir.

Benzer islem Carpanlari Analizi

ikinci temel yontem olan Benzer islem Carpanlari Analizi calismasinda ise benzer sirketlerin diinyada gergeklesmis
satin alma ve birlesme islemleri arastirilmaktadir.

Bu islemlerde olusan finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuglari hedef sirketin buyuklikleri ile
karsilastiriimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyasi ve buyukligu dikkate
alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamis islemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa yaklasimi uygulamasi {i¢ ana siiregten meydana gelmektedir:

] Piyasa yaklasimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti
. Uygun carpanlarin/degerlerin tespiti
] Carpanlarin tespit edilmis uygun degerlere uygulanarak sirket deger tespiti.

Uygun degerler normal bazda degerlemesi yapilan sirketin gelecekte biylimesi beklenen gelirleri olarak
tanimlanir. Uygun degerlerin tespitinde degerlemesi yapilan sirketin gegmis mali verilerinden, tahminlerden ve
piyasa sartlarindan faydalanilir.
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Avantajlari: Sirket degeri piyasada islem goren glincel sirket degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarin sirketler igin 6ngoérdiugiu degerler 6n plandadir. Sirket satin alinirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.

Dezavantajlari: Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler bu degerleme icerisinde tam olarak yer almadigi igin ilgili
risk ve beklentiler varsayilmamaktadir.

Piyasa carpanlari metodu, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayig
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas
almaktadir. Sirket degerlemelerinde en yaygin ¢arpan analizi ydntemleri asagida yer almaktadir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam ana ortaklik 6zkaynaklarina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Fiyat/Kazang (F/K): islem g&ren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih itibariyla agiklanmis
olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylk ana ortaklik net karina bdlinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla
aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal Yukimliltkler
+ Uzun Vadeli Finansal Yuktmlulikler — Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirimlar])
toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina
(FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satislar): islem gdéren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariyla acgiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina boéliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerlemede Kullanilana Genel Kabul Gormiis Carpanlar

Carpan Yonetimi Sembol Hesaplanmasi Sirket Degeri

Fiyat /Kazang Orani F/K (Pay Fiyati * 6denmis Sermaye)/ Net Kar F/K Carpani * Net Kar

Piyasa Degeri / Defter Degeri PD/DD (Pay Fiyati * Odenmis Sermaye) / Ozsermaye PD/DD Garpani * 6zkaynaklar

Firma Degeri /Esas Faaliyet Kari FD/FVOK  [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FVOK FD/FVOK Carpani * FVOK - Net Borg
Firma Degeri / FAVOK FD/FAVOK [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK - Net Borg
Firma Degeri /Net Satislar FD/Ciro [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg] /Satislar ~ FD/Ciro Carpani * Net Satiglar - Net Borg

3.3. isbu Degerleme Raporunda Kullanilan Yontemler

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin
ve ydntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Lydia Holding’in deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger, Gelir
Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi ve En Giincel
Pay Devir Bedeli dikkate alinmistir.

Lydia Yatirim Holding’in deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger ve
Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.
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4. LYDIA HOLDING DEGERLEMESi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Lydia Holding’in degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagimi, Pazar Yaklasimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmigtir.

1. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlan

Lydia Holding’in faaliyet konusunun kendi uhdesinde ticari ve sinai faaliyet gerceklestirerek gelir
tretmek olmamasina ragmen konsolide etmis oldugu Lydia Yesil Enerji Kaynaklari’nin sahip oldugu
GES’ler vasitasiyla gelir urettigi ve Lydia Holding mali tablolarinda tam konsolide edildigi gtz
onlinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklagimi kullanilabilecegi distiniimis ve
indirgenmis nakit akimlari (INA) metodu lizerinden degerleme yapilmistir.

Ufuk Yatirrm mevcut durumda herhangi bir gelir Gireten faaliyete sahip degildir. Ufuk Yatirim, 9
Aralik 2024 tarihinde kapanis islemleri gergeklesmis olan 14 Haziran 2024 tarihli pay devri
sozlesmesine istinaden, 22 Kasim 2024 tarihinde gergeklestirdigi islem kapsaminda, sahip oldugu
finansal yatirimlar ve yatirnm amagli gayrimenkul olarak siniflandiriimis olan otel isletme haklarinin
devri karsiliginda, Yildiz Holding A.S.’den istanbul Tuzla’da bulunan 11 adet arsanin miilkiyetini
devralmistir. Bahse konu arsalarin finansal tablolara yansiyan toplam degeri 1.632.292.789 TL olup,
s6z konusu tutar finansal durum tablosunda "Yatirrm Amach Gayrimenkuller" kalemi altinda
gosterilmistir. Bu kapsamda, Sirket’in istanbul ili, Tuzla ilgesi, Orhanli Mahallesinde yiizél¢limii
106.590,17 m2 olan 11 adet arsa vasfi taslyan tasinmazi bulunmaktadir. Bu arsalarin 30.06.2025
itibariyle gergcege uygun degerleri Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan 8
Agustos 2025 tarihli hazirlanan gayrimenkul degerleme raporunda 2.256.320.000 TL olarak tespit
edilmistir. ilgili rapora konu tasinmazlar “Mescit Mahallesi, 155 Ada 2 Parsel, 161 Ada 1 parsel, 166
Ada 5 Parsel, 175 Ada 1 Parsel, 176 Ada 3 Parsel, 178 Ada 1 Parsel, 179 Ada 2 Parsel, 187 Ada 1
Parsel, 201 Ada 1 Parsel, 199 Ada 2 Parsel, 210 Ada 1 Parsel, Tuzla/istanbul” adresinde yer
almaktadir. Tasinmazlar; Sabiha Goékgen Havaalani’nin kus ugusu yaklasik 3 km glineydogusundaki
TOKI Konutlar’'nin gevresinde konumludur.

iNA analizinde gelir Greten birim olan Lydia Yesil Enerji Kaynaklar’nin sahip oldugu santrallerden
nakit akim modeli olusturulmus olup konsolide bilangoda yer alan yatirnm amagli gayrimenkuller
(Lydia Holding ve Ufuk Yatirim’inkiler dahil), finansal yatirimlar ve 6zkaynak yontemiyle degerlenen
Pastanza’nin 6zkaynak degeri INA’dan hesaplanan firma degerine eklenmistir.

2. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Lydia Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025
konsolide ana ortaklik 6zkaynaklarinin Lydia Holding’in varlik ve borglarinin gercege uygun
degerine bir gdsterge olacagi gbz 6niinde bulundurularak 6zkaynak metodu kullaniimistir.

3. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi

Lydia Holding’in 30.06.2025 tarihli TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri Gzerinden 30 Haziran 2025
tarihli BIST’te islem gdren holding sirketlerinin degerleme carpanlariyla degerleme yapilmistir.

4. Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

Lydia Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 solo
bilangosundan hesaplanan varlik ve borglarinin farkini dikkate alan Net Aktif Deger’in Lydia
Holding’in degerine bir gosterge olacagl goz oniinde bulundurularak Net Aktif Deger metodu
kullantimustir.

5. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Lydia Holding’in halka acik olmasi paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi géz o6niinde
bulundurularak degerleme tarihi olan 30.06.2025 itibariyla hisse senedi fiyatlari incelenerek Lydia
Holding’in degeri tespit edilmeye calisiimistir.
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6. En Giincel Pay Devir Bedeli

Lydia Holding’in paylarinin iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi nedeniyle
devir bedeli Uzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket'in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullantimustir.
isbu uzman kurulus raporunda Lydia Holding’in piyasa degeri Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklasimi: Net
Aktif Deger, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan
Analizi ve En Glincel Pay Devir Bedeli yontemleriyle tespit edilmistir.

Lydia Holding’in 30.06.2025 tarihli bagimsiz denetim raporunda yer alan sinirli olumlu goriisiin sebebi Lydia
Holding’in konsolide ettigi bagh ortakligi olan Lydia Yesil Enerji'nin, sahip oldugu giines enerjisi santrallerini, 30
Eyliil 2024 tarihi itibariyla, bagimsiz bir degerleme sirketinin degerleme raporuna gére yeniden degerlemis ve
182.532.714 TL (ertelenmis vergi etkisi dahil) deger artis kazancini 6zkaynaklarina yansitmistir. Glines enerjisi
santrallerinin 30 Eylil 2024 tarihi degerlemesi igin kullanilan indirgenmis nakit akis ydntemine ait iskonto orani,
operasyon giderleri, enerji santrallerinin 6mirleri ve ilgili glines enerji santrallerinde Subat 2024 tarihli
degerleme raporu ile Eyllil 2024 tarihli degerleme raporu arasinda meydana gelen 243.376.952 TL deger artigina
(Not 11) iliskin yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilememis, s6z konusu varliklara iliskin yeni bir degerleme
raporu alinamamistir. Dolayisiyla Lydia Holding’in maddi duran varliklarinda 30 Eyliil 2024 tarihli Lydia Yesil Enerji
icin hazirlanan gayrimenkul degerleme raporunun etkisiyle artis yasanmistir. Bu durum Lydia Holding’in konsolide
o6zkaynagini artirici bir etkide bulunmus olup birlesme oraninin hesaplanmasinda Lydia Holding’in birlesmeye
esas degerini yukari yonla etkilemistir.

4.1. Lydia Holding indirgenmis Nakit Akimlari Degerlemesi

4.1.1. Genel Varsayimlar

a) Lydia Holding’in piyasa degeri, 6niimiizdeki dénemde faaliyetlerden iiretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Yontemi” (INA) ile degerleme tarihine indirgenmesi suretiyle hesaplanan firma degerine
net nakit hesabinin eklenmesi ve faaliyetlerde kullanilmayan yatinm amagh varliklarin eklenmesi
suretiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir modeli USD bazinda oldugu igin degerleme USD (zerinden yapilmis olup 30.06.2025 tarihli
TCMB USD/TL alis kuru tizerinden TL'ye dénulmdstar.

c) Degerleme calismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.07.2025 ve 2030 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2030 yilindaki nakit akimlari %2 USD bazli u¢ deger biyume orani varsayimiyla u¢ deger hesabi
yaptmistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gergeklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege doniik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.

e) Aksi belirtilmedikce, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigi varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve c¢esitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtiimedikge, Sirket'i ilgilendiren tiim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme ¢alismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farkhlik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoriilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2025 ve sonraki yillara iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, dngoérulenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yikimlaligimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayllmistir.

j) Budegerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) calismasi degildir.

k) Uciincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1)  Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan ve www.kap.org.tr adresinde yayinlanan TFRS bazl mali
veriler ve projeksiyonlar tizerinden yapilmis olup VUK rakamlariyla farklilik arz edebilir.
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m) INA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul
edilmis, sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yonetimiyle yapilan gériismeler ve gegmis
donemdeki gerceklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, brit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kar
tahmin edilmistir. isletme sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege
uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin sireklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yonetimi ile yapilan
gorismeler ve gecmis gerceklesmis veriler dikkate alinarak ticari alacak-stok-ticari borg ve alinan avans
gin sireleri Gzerinden tahminler ve hesaplamalar yapiimistir.

4.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Lydia Holding biinyesinde yer alan 6,29 MWp kurulu gilicii bulunan 5 adet GES’in faaliyetlerinden Uretmeleri
beklenen nakit akimlari tespit edilerek Finansal Varliklari Fiyatlama Modeli'ne (Capital Asset Pricing Model —
CAPM) gore hesaplanan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Risksiz getiri orani olarak
Tirkiye Cumhuriyeti’nin uzun vadeli dolar bazl tahvil getirilerinin degerleme tarihindeki oranlari gz éniinde
bulundurularak %7,50 kabul edilmistir.

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan Sermaye Piyasasi Risk Primi Turkiye gibi finansal
derinligi gelismis lilkelere gore nispeten daha az olan ulkelerde ¢ok kolay hesaplanamamaktadir. ABD gibi finansal
tarihi oldukca eskiye giden ve halka acgik sirket sayisi olduk¢a fazla olan bir llkede bile bu risk priminin
hesaplanmasina dair konsenslis bulunmamaktadir. Piyasada genel temayil %5-%6 bandinda sermaye piyasasi
risk priminin makul oldugu seklinde olmakla birlikte degerlemede, %5,5 olarak kabul edilmistir.

Ozsermaye maliyeti icin kaldirach beta hesabi yapilmistir. Kaldirag orani olarak yenilenebilir eneriji sirketlerinin
finansal borg/6zkaynak oranlari dikkate alinarak (borg/6zkaynak) 30/70 kabul edilmistir.

Kaldiragli Beta = Kaldiragsiz Beta X (1 + (1 — Kurumlar Vergisi Orani) X Borglanma Orani / Ozsermaye Orani)
formuline gore 0,60 X (1 + (1 —0,25) X 0,30/0,70 = 0,79 hesaplanmaktadir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Kaldiragh Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi)

formiline gore %7,50 + (0,79 X %5,5) = %11,86 hesaplanmaktadir.

Sirketin Dolar bazli borglanma maliyeti, %8,50 kabul edilmistir.

Ozsermaye ve bor¢lanma maliyetleri hesaplandiktan sonra Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani) + ((1- Kurumlar Vergisi) X Borglanma Maliyeti X Bor¢ Orani)
formuline gore (%11,86 X %70,0) + ((1 — %25,00) X %8,50 X %30,0) = %10,22 hesaplanmaktadir.

Lydia Holding AOSM, USD 30.06.2025
Risksiz Getiri Orani 7,50%
Kaldiragsiz Beta 0,60
Kaldiragli Beta 0,79
Piyasa Risk Primi 5,50%
Sermaye Maliyeti 11,86%
Ozkaynak Orani 70,00%
Borglanma Maliyeti 8,50%
Vergi Orani 25,00%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 6,38%
Borg Orani 30,00%
AOSM 10,22%
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4.1.3. Net Borg

30.06.2025 itibariyla Lydia Holding’in TFRS bazli konsolide bilangosundan 1.045.616.2842 TL net nakit
hesaplanmis olup detaylari asagidaki tablodadir.

Lydia Holding Net Bor¢ (Nakit), TL 2025/06

Nakit ve Nakit Benzerleri 682.186.728
Finansal Yatinmlar 241.501.886
Diger Alacaklar 81.087.741
Diger Donen Varliklar 62.181.178
Diger Alacaklar 41.227
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 12.174
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0
Diger Borglar 15.217.646
Donem Kari Vergi Yikumlulugu 6.152.656
Uzun Vadeli Borglanmalar 0
Net bor¢ (Nakit), TL -1.045.616.284

4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler

Lydia Holding’in elektrik Gretim faaliyetlerinden satis gelirleri projeksiyonlari olusturulurken sirketin 6,29 MWm
kurulu giici olan GES'lere sahip oldugu géz o6ninde bulundurularak 2025 yilinda 9.548 MWh iretim
gerceklestirecegi, glines santrallerinde yillar sarim verim kaybi g6z 6niinde bulundurularak tGretimin her yil %0,05
azalacagi 6ngorilmustar.

Sirketin yapacagl satislar ilk 10 yil boyunca YEKDEM kapsaminda olup santrallerin YEKDEM kabul tarihi olan
09.08.2018’den YEKDEM’in gecerli oldugu 09.08.2028 tarihine kadar elektrik satis fiyatinin 133 USD/MWh olacagi
varsayllmistir. Buna gore Sirket’in 2028 yilina kadar 133 $/MWh’dan ve 2028 yilinda ortalama 119,25
USD/MWh’dan 2029 yilinda 100 USD/MWh’dan satis yapacagi ve sonrasindaki yillarda elektrik satis fiyatinin
beklenen USD enflasyonu olan %2 kadar her yil artacagi varsayllmistir.

Yukarida varsayimlar sonrasinda sirketin cirosunun 2025 yilinda 1,27 milyon dolar olacagi ve 2030 yilinda ise
YEKDEM garanti fiyatinin sona erecek olmasi ve daha distik fiyattan elektrik satacak olmasi nedeniyle 971 bin
dolara gerileyecegi hesaplanmistir. Sirket’in 2028 yilinda YEKDEM kapsamindan ¢ikmasi nedeniyle, 2028 ve 2029
yilinda ciroda sirasiyla %10,4 ve %16,2 oraninda dislis yasanacagi 6ngorilmektedir.

Sirket’in giderlerindeki en buyik kalemleri isletme bakim onarim, sistem kullanim bedeli ve diger giderler
olusturmaktadir. Giderlerdeki artis faaliyet sliresi boyunca beklenen USD enflasyon orani olan %2 artarak devam
edecegi varsayillmistir.

Faaliyet giderlerinin amortisman dahil 2025 yilinda 1,0 milyon dolar olacagi 6ngoriilmektedir.

4.1.5. isletme Sermayesi & Yatinmlar

Sirket’in 30 Haziran 2025 bilancosunda isletme sermayesi 324.578 dolar olarak hesaplanmis olup, projeksiyon
doéneminde isletme sermayesi ihtiyacinin olmayacagi 6ngorilmustir.

Sirketin santrallerinin operasyonel oldugu g6z 6niinde bulundurularak ilave bir sabit kiymet yatirim ihtiyaci
olmayacagi varsaylimistir.

4.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren iretilmesi planlanan FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil icin gerekecek ilave isletme sermayesi disllerek
serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2030 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2030 yili i¢in u¢ degerde
kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %2 USD bazh ug¢ deger biylime orani varsayimiyla ug deger
hesabinda dikkate alinmis ve devam eden deger hesaplanmistir.

Serbest nakit akimlari %10,22 AOSM ile 30.06.2025 tarihine indirgenmis ve Lydia Holding i¢in net borg ve yatirim
amacli gayrimenkuller dncesi 6.751.456 $ firma degeri hesaplanmistir. Firma Degeri’nin TL karsihgi 30.06.2025
tarihli TCMB Dolar/TL alis kuru olan 39,7408 ile 268.308.259 TL hesaplanmistir. Firma degerine 1.045.616.284 TL
net nakit eklenerek, 17.888.634 TL Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar eklenerek, 2.256.720.636 TL
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yatirim amach gayrimenkuller (YAG) eklenerek ve 987.352.913 TL azinlik paylari duslilerek 30.06.2025 itibariyla
2.601.180.900 TL piyasa degeri hesaplanmistir.

Lydia Holding iNA Degeri, TL 30.06.2025
Firma Degeri, USD 6.751.456
Firma Degeri, TL 268.308.259
Net Borg (Nakit), TL -1.045.616.284
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar, TL 17.888.634
YAG, TL 2.256.720.636
Azinlik Paylari (-) -987.352.913
Piyasa Degeri, TL (30.06.2025) 2.601.180.900

indirgenmis nakit akimlari tablosu bir sonraki sayfadadir.




Lydia Holding & Lydia Yatirim Holding Uzman Kurulus Raporu

Lydia Holding iNA, USD

Gelirler 2023 2024 1Y24 1Y25 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T Ug Deger
Elektrik Satis Geliri (USD) 1.238.747 1.224.036 621.748 645.059 1.269.927 1.269.292 1.268.658 1.136.931 952.924 971.497
Elektrik Uretim Miktar (MWh) 9.314 9.203 4.675 4.850 9.548 9.544 9.539 9.534 9.529 9.524
Degredasyon Orani (%) 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Kurulu Gug¢ (DC,MW) 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29
KKO (%) 16,9% 16,7% 17,0% 17,7% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3%
Elektrik Satis Fiyati (USD/MWh) 133,0 133 133 133 133 133 133 119,25 100,0 102,0
Elektrik Satis Geliri (USD) 1.238.747 1.224.036 621.748 645.059 1.269.927 1.269.292 1.268.658 1.136.931 952.924 971.497
Degisim (%) -1,2% 3,7% 3,7% 0,1% 0,1% -10,4% -16,2% 1,9%
Giderler
Amortisman (USD) 141.962 729.972 60.707 224.990 358.559 274.362 226.644 203.421 186.836 173.622
Sigorta Gideri (USD) 10.741 12.030 6.015 6.135 12.271 12.516 12.767 13.022 13.282 13.548
Bakim & Onarim Gideri (USD) 59.504 31.440 31.440 15.720 32.069 32.710 33.364 34.032 34.712 35.407
Elektrik Dagitim Giderleri 270.197 275.600 139.991 142.791 281.112 286.735 292.469 298.319 76.071 77.593
Diger Giderler 1.945.036 817.382 309.067 313.757 345.133 172.566 176.018 179.538 183.129 186.791
Faaliyet Giderleri (USD) 2.427.439 1.866.425 547.220 703.393 1.029.144 778.890 741.262 728.332 494.030 486.960
Degisim (%) 23,1% 28,5% -44,9% -24,3% -4,8% 1,7% -32,2% -1,4%
-171%
Faaliyet Kan (USD) -1.188.692 -642.388 74.529 -58.335 240.783 490.403 527.396 408.599 458.894 484.537
Degisim (%) -46,0% -178,3% -137,5% 103,7% 7,5% -22,5% 12,3% 5,6%
FAVOK (USD) -1.046.730 87.584 135.235 166.656 599.343 764.765 754.040 612.021 645.730 658.158
Degisim (%) -108,4% 54,4% 23,2% 584,3% 27,6% -1,4% -18,8% 5,5% 1,9%
Marj (%) -84,5% 7,2% 21,8% 25,8% 47,2% 60,3% 59,4% 53,8% 67,8% 67,7%
Vergiye Tabi Matrah 0 0 0 240.783 490.403 527.396 408.599 458.894 484.537
Vergi - - - 60.196 122.601 131.849 102.150 114.724 121.134
Vergi Orani 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
isletme Sermayesi ihtiyaci Degisimi 230.764 -93.814 0 0 0 0 0
isletme Sermavyesi ihtiyac 93.814 324.578 0 0 0 0 0 0
Gelire Oran (%) 0,0% 7,7% 0,0% 50,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Firmaya Olan Serbest Nakit Akimi -64.108 632.961 642.164 622.191 509.871 531.006 537.024 6.667.860
AOSM 10,22% 10,22% 10,22% 10,22% 10,22% 10,22% 10,22% 10,22%
indirgenmis Serbest Nakit Akimi 680.324 582.647 512.203 380.836 359.863 330.210 3.905.373
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4.2. Lydia Holding Ozkaynak Degeri

Lydia Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 tarihli bilangosunda
yer alan ana ortakhk 6zkaynaklarinin Lydia Holding’in varlik ve borglarinin degerine bir gésterge olacagi goz
onlinde bulundurularak 6zkaynak metodundan 2.586.972.217 TL deger hesaplanmistir.

4.3. Lydia Holding Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’da islem géren Lydia Holding ile benzer faaliyet gdsteren holding sirketlerinin 30 Haziran 2025
itibariyla hesaplanan 10x’dan kiigik ve 0,5x’ten blyiuk PD/DD c¢arpanlarinin ve 10x’dan kuglk ve 0,5x’ten biylk
FD/Ciro garpanlarinin medyanlariyla Lydia Holding icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan kullanilmasinin
sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri diisiik degerleri elimine etmesidir.

Lydia Holding Yiluklandiritmis Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025
Ciro 59.264.888
FAVOK -72.744.057
Net Kar -179.431.943
Net Bor¢ (Nakit) -1.045.616.284
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 17.888.634
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 2.256.720.636
Ozkaynak 2.586.972.217

Holdinglerin konsolidasyon esaslarinin farklilik arz etmesi FAVOK ve net kar iizerinde oldukga yiiksek etkiye sahip
olmasi gbz o6niinde bulundurularak gelir bazli garpanlar olan FD/FAVOK ve F/K carpanlarindan deger
hesaplanmamistir.

Lydia Holding’in 30.06.2025 itibariyle konsolide ana ortakhk 6zkaynak tutari 2.586.972.217 TL olup holding
sirketlerinin segilmis PD/DD ¢arpanlarinin medyani olan 1,16x ile garpilarak Lydia Holding igin 2.994.680.317 TL
PD/DD c¢arpanindan deger hesaplanmistir.

Lydia Holding’in 30.06.2025 itibariyle son 1 yillik cirosu 59.264.888 TL olup holding sirketlerinin secilmis FD/Ciro
carpanlarinin medyani olan 1,41x ile garpilarak, net nakit, yatirim amaclh gayrimenkuller ve 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatirimlar eklenerek Lydia Holding igin 3.404.035.843 TL FD/Ciro garpanindan deger hesaplanmistir.

PD/DD ve FD/Ciro carpanlarindan hesaplanan degerler %50’ser agirliklandirilarak Lydia Holding igin
3.199.358.080 TL carpan degeri hesaplanmistir.

Lydia Holding Benzer Sirketler Carpanlari, TL 30.06.2025
Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
AGHOL Anadolu Grubu Holding 2,92 83,22 0,27 0,63
AKYHO Akdeniz Yatinm Holding A.D. A.D. 6,15 1,20
ALARK Alarko Holding A.D. 352,86 7,78 0,56
AVHOL Avrupa Yatinm Holding A.D. 1,54 1,03 0,93
BERA Bera Holding 5,96 26,57 0,66 0,39
BINHO 1000 Yatirimlar Hol. A.D. A.D. 306,13 0,66
BRYAT Borusan Yat. Paz. A.D. 23,89 563,98 1,89
COSMO Cosmos Yat. Holding 16,73 24,81 0,90 9,74
DENGE Denge Holding 56,71 A.D. 2,70 0,87
DERHL Derluks Yatirim Holding 12,56 897,05 1,69 2,93
DOHOL Dogan Holding 2,60 30,62 0,14 0,56
ECILC Eczacibasi ilag A.D. 10,86 3,71 0,57
ECZYT Eczacibasi Yatinm A.D. 17,23 A.D. 0,77
GLRYH Gliler Yat. Holding 0,14 9,05 0,04 0,59
GLYHO Global Yat. Holding 8,67 4,26 2,84 1,49
GRTHO Grainturk Holding 73,11 47,15 6,88 6,64
GSDHO GSD Holding 1,22 26,74 0,51 0,35
HEDEF Hedef Holding A.D. A.D. 4936,61 6,45
HUBVC HUB Girigim A.D. A.D. -119,80 0,77
ICUGS ICU Girisim A.D. A.D. 33,74 1,85
IEYHO Isiklar Enerji Yapi Hol. 28,01 A.D. 2,55 2,28
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Lydia Holding Benzer Sirketler Carpanlari, TL 30.06.2025
Borsa Kodu Sirket Unvami FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
IHLAS Ihlas Holding A.D. A.D. 0,40 0,73
IHYAY inlas Yayin Holding A.D. A.D. 0,36 1,48
INVEO Inveo Yatinm Holding 1,57 1,32 1,57 0,50
INVES Investco Holding A.D. A.D. A.D. 2,30
KCHOL Kog¢ Holding 8,15 A.D. 0,51 0,66
KLRHO Kiler Holding 25,28 132,15 9,70 4,20
LRSHO Loras Holding 8,22 A.D. 1,35 0,86
MARKA Marka Yatirnm Holding 34,01 10,92 8,70 4,98
METRO Metro Holding A.D. A.D. 70,01 0,47
MZHLD Mazhar Zorlu Holding A.D. A.D. 0,53 6,67
NTHOL Net Holding 4,47 10,17 1,41 0,37
OSTIM Ostim Endustriyel Yat A.D. 34,42 10,44 1,01
OTTO Otto Holding 299,91 96,45 18,56 6,67
POLHO Polisan Holding 21,42 A.D. 2,85 0,84
RALYH Ral Yatirim Holding 66,73 21,27 7,75 6,87
SAHOL Sabanci Holding 5,84 A.D. 0,34 0,59
SELGD Duinya Holding A.D. 3,31 9,22 2,12
SISE Sise Cam 19,10 44,23 1,31 0,51
TAVHL TAV Havalimanlari 8,26 52,73 2,34 1,36
TEHOL Tera Yatirim Tek. Hol. A.D. 11,54 208,22 4,36
TKFEN Tekfen Holding 20,46 99,76 0,94 1,24
TRCAS Turcas Holding A.D. 7,89 A.D. 0,70
TRHOL Tera Finansal Yat. Hol. A.D. A.D. 4,37 119,81
UNLU Unld Yatinm Holding 9,96 A.D. 0,06 1,12
VERUS Verusa Holding 368,55 42,99 16,18 4,17
YESIL Yesil Yatinm Holding 16,98 A.D. 15,87 0,79
Medyan 12,56 25,69 2,63 1,01
Ortalama 41,76 75,89 139,81 4,63
Secilmis Medyan 12,56 14,39 1,41 1,16
Bliyiik Esit 5,00 5,00 0,00 0,50
Kiigiik Esit 30,00 30,00 10,00 10,00
Carpan Degeri 2.406.381.166 A.D. | 3.404.035.843 | 2.994.680.317
Agirlik 0,0% 0,0% 50,0% 50,0%

Ortalama Carpan Degeri

3.199.358.080

4.4. Lydia Holding Net Aktif Deger

Lydia Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini igeren 30.06.2025 solo bilangosundan
hesaplanan varlik ve borglarinin rayi¢ degerlerinin farkini dikkate alan Net Aktif Deger’in Lydia Holding’in degerine
bir gosterge olacagl gz onlinde bulundurularak Net Aktif Deger metodu kullanilmistir. Solo bilancosunda yer
alan finansal yatirimlar Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S, Ufuk Yatirim Yonetim Ve Gayrimenkul A.S. ve Pastanza
Gida A.S."den olusmaktadir. Bu (g sirketin 30.06.2025 itibariyle varliklari rayi¢ degeriyle bilancoya kaydedilmis
olup 6zkaynaklari Net Aktif Deger’e esit kabul edilmistir. Boylelikle Lydia Holding’in TFRS bazl solo bilangosunda
1.559.182.378 TL olan finansal varliklarinin Net Aktif Degerleri toplami 2.795.606.191 TL hesaplanmis olup
1.236.423.813 TL deger artisi gerceklesmistir. Bu deger artisindan %25 kurumlar vergisi oraniyla ertelenmis vergi
hesaplanmis ve yikimluliklere eklenmistir. Béylelikle Lydia Holding’in varliklarinin rayic degeri 1.236.423.813 ve
yikUmluliklerinin rayic degeri 309.105.953 TL artmis olup Net Aktif Degeri 3.425.785.567 TL hesaplanmaktadir.
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Bagl Ortaklik ve istiraklerin Net Aktif Degeri'nin Lydia Holding'e Diisen Kismi 30.06.2025
Sirket Net Aktif Deger Pay orani  Lydia Holding Payi

Lydia Yesil Enerji Kaynaklari Anonim Sirketi 2.302.881.321 64,89% 1.494.293.675
Ufuk Yatirim Yonetim Ve Gayrimenkul A.S. 2.133.073.410 60,17% 1.283.423.881
Pastanza Gida A.S. 39.752.520 45,00% 17.888.634
Toplam, TL 4.475.707.251 2.795.606.191
Finansal Varliklar Bilangodaki Kayith Deger, TL @ 30.06.2025 1.559.182.378
Finansal Varliklar Deger Artigi, TL 1.236.423.813

Lydia Holding Net Aktif Deger (Solo Bilango), TFRS, TL

@30.06.2025

Kayith Deger

Diizeltme

Gergege Uygun Deger

Donen varliklar 932.796.074 - 932.796.074
Nakit ve Nakit Benzerleri 603.169.650 - 603.169.650
Finansal Yatirimlar 224.547.543 - 224.547.543
Ticari Alacaklar 798.958 - 798.958
Diger Alacaklar 80.841.356 - 80.841.356
Pesin Odenmis Giderler 46.710 - 46.710
Diger Dénen Varliklar 23.391.857 - 23.391.857
Duran Varliklar 1.578.331.489 1.236.423.813 2.814.755.302
Finansal Yatirimlar 1.559.182.378 1.236.423.813 2.795.606.191
Maddi Duran Varliklar 18.877.098 - 18.877.098
- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 252.619 - 252.619
Pesin Odenmis Giderler 19.394 - 19.394
Toplam Varliklar 2.511.127.563 1.236.423.813 3.747.551.376
Kisa vadeli yiikiimluliikler 12.062.014 - 12.062.014
Kisa Vadeli Borglanmalar 12.174 - 12.174
Ticari Borglar 101.836 - 101.836
- iligkili Taraflara Olmayan Ticari Borglar 101.836 - 101.836
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 581.366 - 581.366
- iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar - - -
Doénem Kari Vergi Yukimlulugu 6.152.656 - 6.152.656
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 1.275.325 - 1.275.325
Diger Kisa Vadeli Yakumlaltkler 3.938.657 - 3.938.657
Uzun vadeli yiikiimluliikler 597.841 309.105.953 309.703.794
- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli

Karsiliklar 596.241 - 596.241
Ertelenmig Vergi YakumlUlugu 1.600 309.105.953 309.107.553
Toplam Yiikiimliiliikler 12.659.855 309.105.953 321.765.808
Net Aktif Deger 2.498.467.708 927.317.859 3.425.785.567

4.5. Lydia Holding Borsa Degeri

Lydia Holding’in halka agik olmasi ve paylarinin LYDHO koduyla Borsa istanbul Yildiz Pazar’da islem gdérmesi gbz
oniinde bulundurularak 30.06.2025 tarihi itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik ortalama
ve 12 aylk ortalama ginlik agirlikli ortalama fiyatlariyla Lydia Holding’in piyasa degeri tespit edilmeye
calisiimistir. LYDHO pay senedinin 30.06.2025 itibariyla 30.12.2022 tarihinden itibaren ginlik agirlikli ortalama
fiyatlari (AOF) ile 6 aylik hareketli ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 30 Haziran 2025
LYDHO kapanis fiyati 90,50 TL ve AOF’si 90,36 TL olup son 1 aylik AOF’lerin ortalamasi 91,85 TL, 3 aylik ortalamasi
93,72 TL, 6 aylik ortalamasi 97,47 TL ve 12 aylik ortalamasi 108,14 TL'dir. 30.06.2025 itibariyla 1 aylik getirisi %0,
3 aylik getirisi %10, 6 aylik getirisi -%20 ve 12 aylik getirisi ise %3 seviyesindedir. Fiyat grafigine bakildiginda
ozellikle 2023’Un ikinci yarisinda itibaren sert yikselisler yasandigi gérilmektedir. Sirket’in KAP’a bildirdigi 6zel
durum agiklamalarina bakildiginda bu yiikselisi gerekgelendirecek dnemli bir haber olmadigi gériilmektedir.

Lydia Holding’in borsa degeri gilincel finansal gelismeler, tliketici gliven endeksi, kredi faizleri, alternatif getirili

enstriimanlar olan mevduat faizi ve tahvil faizlerinden bitin borsa sirketleri gibi etkilenmektedir. Bu sebeple kisa
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vadeli fiyatlamalarda oynaklik ylksek seyredebilmektedir.

Bu sebeple yatirnmcilarin LYDHO o6zelinde sahip

oldugu kisa ve uzun vadeli beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Lydia Holding’in borsa degeri 1 aylik
ortalama AOF’nin %10, 3 Aylik ortalama AOF’nin %10, 6 aylik ortalama AOF’nin %30 ve 12 aylik ortalama

AOF’nin %50 agirliklandiriimasiyla 21.188.144.088 TL hesaplanmistir.

LYDHO Kapanis ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Periyot Kapanis AOF AOF’ye Gore Piyasa Degeri Agirlik
30.06.2025 Kapanis 90,50 90,36 18.795.712.000 0%
1 Aylik Ort. 91,88 91,85 19.105.807.158 10%
3 Aylik Ort. 93,36 93,72 19.493.756.475 10%
6 Aylik Ort. 97,09 97,47 20.272.730.230 30%
12 Aylik Ort. 107,86 108,14 22.492.737.313 50%
Agiruklandiritmis Piyasa Degeri 101,87 21.188.144.088 100%
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4.6. Lydia Holding En Giincel Pay Devir Bedeli

Lydia Holding’in iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi nedeniyle devir bedeli izerinden
hesaplanan piyasa degeri Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde kullaniimistir. Lydia Holding’in eski hakim
ortagl olan Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. tarafindan Lydia Holding’in cogunluk paylarinin satigina iligkin
olarak 17.07.2023 ve 22.08.2023 tarihli KAP agiklamasi yapmistir.

https://kap.org.tr/tr/Bildirim/1172553 adresinde yer alan 17.07.2023 tarihli aciklama asagidaki gibidir.
“Sirketimiz Yonetim Kurulu; 02.06.2023 tarihli toplantisinda, 6zetle;

Sirketimizin; Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ("Milpa A.S.") 208.000.000 TL
o6denmis sermayesinde sahip oldugu % 82,29 oranindaki payin (171.161.612,438 adet pay) satis ve devrine
yonelik gorismeler kapsaminda akdedilen kesin ve baglayici nitelikte herhangi bir s6zlesmenin mevcut olmadigi;
bu kapsamda konuya iliskin olarak yapilabilecek bir 6zel durum agiklamasinin piyasa katilimcilarinin farkh yorum
ve degerlendirmelere ulagmasina imkan verebilecek nitelikte oldugu ve mevcut kosullar ile yapilacak bir 6zel
durum agciklamasinin Sirketimizin mesru c¢ikarlarina zarar verebilecegi dikkate alinarak; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 11-15.1 sayili ‘Ozel Durumlar Tebligi'nin ("Teblig") 6 nci maddesi ile ‘Ozel Durumlar Rehberi'nin
("Rehber") konuya iliskin hilkiimleri kapsaminda; s6z konusu i¢sel bilginin kamuya aciklanmasinin ertelenmesine
karar vermistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu 14.07.2023 tarihli toplantisinda ise, diger hususlarin yani sira, 6zetle;

- Milpa A.S.'nin 208.000.000 Turk Lirasi 6denmis sermayesinde Sirketimizin sahip oldugu % 82,29 oranindaki,
toplam 171.161.612,438 adet payin; Sermaye Piyasasi Mevzuati bakimindan Sirketimiz ile ydnetim, denetim veya
sermaye bakimindan iliskisi bulunmayan Re-Pie Portfoy Yénetimi A.S.'nin kurucusu oldugu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu'na ("Alici") yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 55.000.000 Amerikan Dolari bedel ("Satis Bedeli") ve ‘Pay Devir Sézlesmesi'
lizerinde mutabik kalinan diger kosullar ile satilmasina ("islem"),

- S6z konusu islem'in kosullari ve taraflarinin hak ve yikimliliiklerine iliskin Pay Devir Sézlesmesi'nin tiim
hiikiimleri, ekleri ile Pay Devir Sézlesmesi tahtinda yer alan Pay Devir S6zlesmesi veya islem uyarinca imzalanmasi
ongorilen veya bunlarla baglantili tim s6zlesme veya protokollerin (tiim belgeler birlikte "Sozlesmeler" olarak
anilacaktir) kabuliine ve Sirketimiz tarafindan akdedilmesine,

- islem'in Rekabet Kurumu'na yapilacak bildirim de dahil olmak ve fakat bunlarla sinirli olmamak uzere,
Sozlesmelerde belirtilen tim kapanis kosullarinin yerine getirildiginin anlasilmasi durumunda tamamlanmasina,

karar verilmis olup s6z konusu Karar'a istinaden Sirketimiz ile Alici arasinda 14.07.2023 tarihli ‘Pay Devir
Sozlesmesi' akdedilmistir. Pay devrine iliskin olarak, 7.500.000 Amerikan Dolari tutarindaki 6n 6deme Sirketimiz
hesaplarina intikal etmistir.

islem kapanisinin, gerekli yasal onaylarin alinmasi sonrasinda gerceklesmesi beklenmekte olup pay devrine iliskin
dénemi haiz hususlar; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-15.1 sayili “Ozel Durumlar Tebligi' hiikimleri kapsaminda
slireg icerisinde 6zel durum agiklamalarina ayrica konu edilecektir.

Pay sahiplerimize ve kamuoyuna saygilarimizla duyurulur.”
https://kap.org.tr/tr/Bildirim/1188435 adresinde yer alan 22.08.2023 tarihli aciklama asagidaki gibidir.
“Sirketimizin 17.07.2023 tarihli 6zel durum agiklamasinda, diger hususlarin yani sira, 6zetle;

Sirketimizin dogrudan bagh ortakligi Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'nin ("Milpa
A.S.") 208.000.000 Tiirk Lirasi 6denmis sermayesinde Sirketimizin sahip oldugu % 82,29 oranindaki, toplam
171.161.612,438 adet payin; Sermaye Piyasasi Mevzuati bakimindan Sirketimiz ile yonetim, denetim veya
sermaye bakimindan iliskisi bulunmayan Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.'nin kurucusu oldugu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Secondary Girisim Sermayesi Yatinm Fonu'na ("Alici") yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 55.000.000 Amerikan Dolari bedel ve ‘Pay Devir Sozlesmesi' lizerinde mutabik
kalinan diger kosullar ile satilmasina ("islem") karar verildigi; bu Karar'a istinaden Sirketimiz ile Alici arasinda
14.07.2023 tarihli ‘Pay Devir Sozlesmesi' akdedildigi; pay devrine iliskin olarak 7.500.000 Amerikan Dolari
tutarindaki 6n 6demenin Sirketimiz hesaplarina intikal ettigi hususlarina yer verilmistir.

Milpa A.S. 6denmis sermayesinin ve oy haklarinin % 82,29'una tekabiil eden toplam 171.161.612,438 adet payin
satis ve devir islemleri; Alici tarafindan Sirketimiz hesaplarina intikal ettirilmis olan 7.500.000 Amerikan Dolari
tutarinin Turk Lirasi karsihgl 195.750.000 TL 6n 6demenin yani sira; 22.08.2023 (bugin) tarihinde Sirketimiz
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hesaplarina intikal ettirilen 47.180.907 Amerikan Dolari tutarinin Tirk Lirasi karsihg1 1.283.792.477,57 TL 6deme
olmak uUzere toplamda 54.680.907 Amerikan Dolari tutarinin Turk Lirasi karsiig§i 1.479.542.477,57 TL bedel
Uzerinden gergeklestirilmis olup "Kapanis" islemleri 22.08.2023 tarihi itibari ile tamamlanmistir.

Pay sahiplerimize ve kamuoyuna saygilarimizla duyurulur.”

Bu acgiklamaya gore Lydia Holding’in 171.161.612,438 adet payi toplam 54.680.907 USD bedelle satin alinmis olup
pay basi deger 0,319469455 USD hesaplanmaktadir.

LYDHO Giincel Pay Devir Bedeline G6re Piyasa Degeri Hesabi

. . . indikatif Sirket TCMB Dolar,/TL Alig indikatif Sirket
RpLEeEl; kY LERTLECE] Pay Fiyati, USD Degeri, USD Kuru @30.06.2025 Degeri, TL
54.680.907 171.161.612,438 0,319469455 66.449.647 39,7408 2.640.762.115

Bu devir islemine gore pay basina 0,319469455 USD bedel baz alindiginda 208.000.000 TL sermayeye sahip Lydia
Holding’in piyasa degeri 66.449.647 USD hesaplanmakta olup 30.06.2025 tarihindeki TCMB Dolar/TL alis kuruna
gore TL karsiligl 2.640.762.115 TL'ye denk gelmektedir.

4.7. Lydia Holding Nihai Deger Takdiri

Lydia Holding’in nihai deger takdiri yapilirken iINA’dan hesaplanan 2.601.180.900 TL degere %15, Benzer Sirket
Carpan analizinden hesaplanan 3.199.358.080 TL degere %15,0, Borsa Degeri'nden hesaplanan 21.188.144.088
TL degere %15, Glincel Pay Devir Bedeli'’nden hesaplanan 2.640.762.115 TL degere %10, Net Aktif Deger
metodundan hesaplanan 3.425.785.567 TL degere %30 agirlik verilirken 6zkaynak yonteminden hesaplanan
2.586.972.217 TL degere %15 verilerek 5.728.160.175 TL nihai degere ulasiimistir.

iINA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %15,0’er agirlik verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin
surekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot Gzerinden nihai sirket degerine
ulasilmaktadir.

Borsa degeri 21.188.144.088 TL ile en yiuksek degere isaret etmekte ve diger metotlardan hesaplanan piyasa
degerlerinden yukari yonli oldukca ayrismaktadir. Borsa yatirimcisinin Lydia Holding 6zelinde yapmis oldugu
fiyatlamanin nihai degerde gosterilmesi adina agirhgi %15 alinmistir.

En giincel pay devrinden hesaplanan satis degerine %15 agirlik verilmesinin sebebi iliskili olmayan iki taraf
arasinda Lydia Holding’in piyasa degerine yonelik bir mutabakatla olusan degeri nihai degerin bir pargasi olarak
gosterebilmektir.

Ozkaynak yéntemiyle hesaplanan degere %15 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin mevcut konsolide
ozkaynaklarinin asgari piyasa degerine bir gdsterge olabilecegidir.

Lydia Holding’in nihai deger tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri'nde belirtilen, GYO'lar ve
gayrimenkul/yatirim/holding sirketlerinin degerlemesinde siklikla kullanilan Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger
metoduna %30’la en yiksek agirlik verilmistir.

Lydia Holding icin adil ve makul oldugunu diisindigimiz nihai deger gorusiimiiz 30 Haziran 2025 itibariyla
5.728.160.175 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Lydia Holding’in piyasa degeri degisebilecektir.

Ozellikle Borsa Degeri’'nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukga Uzerinde yer almasi nedeniyle
agirliklandirmalardaki degisim nihai deger lizerinde yliksek etkiye sahiptir.

Lydia Holding Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2025
i .. Giincel Pay .

Metod INA Benzer GCarpan Borsa Degeri Devir Bedeli NAD Ozkaynak

Hesaplanan Deger 2.601.180.900  3.199.358.080 21.188.144.088 2.640.762.115 3.425.785.567 2.586.972.217

Agirlik 15,00% 15,00% 15,00% 10,00% 30,00% 15,00%

Nihai Deger 5.728.160.175
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5. LYDIA YATIRIM HOLDING DEGERLEMESi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Lydia Yatirim Holding’in degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri’'nde belirtilen
3 degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklasimi, Pazar Yaklasimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmigtir.
1. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari

Lydia Yatirim Holding’in faaliyet konusunun kendi uhdesinde ticari ve sinai faaliyet gergeklestirerek
gelir tretmek olmamasinin yaninda tam konsolide ettigi EC Gayrimenkul sirketinin bir gayrimenkul
sirketi olmasi goéz oOnlinde bulunduruldugunda NAD metodunun daha uygun olacagi
dusinilmustir. Tam konsolide edilen Lydia Enerji A.S."nin gayrifaal olmasi nedeniyle gelir yaklagimi
uygulanmamistir.

2. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Lydia Yatirrm Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren
30.06.2025 konsolide ana ortaklik 6zkaynaklarinin Lydia Yatirim Holding’in varlik ve borglarinin
gercege uygun degerine bir gosterge olacagl gz 6ninde bulundurularak 6zkaynak metodu
kullantimustir.

3. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
Lydia Yatirim Holding’in 30.06.2025 tarihli TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri Gzerinden 30

Haziran 2025 tarihli BiST’te islem géren holding sirketlerinin degerleme carpanlariyla degerleme
yapilmistir.

4. Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger
Lydia Yatinm Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren
30.06.2025 solo bilangosundan hesaplanan varlik ve borglarinin farkini dikkate alan Net Aktif

Deger’in Lydia Yatirim Holding’in degerine bir gosterge olacagl géz 6ninde bulundurularak Net
Aktif Deger metodu kullaniimistir.

5. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri
Lydia Yatirnm Holding’in halka acik olmamasi nedeniyle paylarinin Borsa istanbul’da islem
gormemesi goz onlinde bulundurularak Borsa Degeri hesaplanmamistir.

6. En Giincel Pay Devir Bedeli
Lydia Yatirnrm Holding’in paylarinin iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmamasi
nedeniyle glincel pay devir bedeli kullanilmamistir.

isbu uzman kurulus raporunda Lydia Yatirim Holding’in piyasa degeri Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Maliyet
Yaklasimi: Net Aktif Deger ve Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi yontemleriyle tespit edilmistir.

5.1. Lydia Yatinnm Holding Ozkaynak Degeri

Lydia Yatirrm Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 tarihli
bilangosunda yer alan ana ortaklik 6zkaynaklarinin Lydia Yatirim Holding’in varlik ve borglarinin degerine bir
gosterge olacagi goz oniinde bulundurularak 6zkaynak metodundan 3.647.999.287 TL deger hesaplanmistir.

5.2. Lydia Yatirim Holding Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’da islem géren Lydia Yatirim Holding ile benzer faaliyet gdsteren holding sirketlerinin 30 Haziran
2025 itibariyla hesaplanan 10x’dan kiciik ve 0,5x’ten buiyiik PD/DD carpanlarinin ve 10x’dan kiigtik ve 0,5x’ten
buyuk FD/Ciro carpanlarinin medyanlariyla Lydia Holding icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan
kullanilmasinin sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiiksek ve asiri disiik degerleri elimine etmesidir.
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Lydia Yatirnm Holding Yiluklandiritmig Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025

Ciro 10.576.107
FAVOK -26.762.922
Net Kar -118.047.897
Net Borg (Nakit) -2.589.413.193

1.206.660.713
276.479.000
3.647.999.287

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar
Yatinm Amacli Gayrimenkuller
Ozkaynak

Holdinglerin konsolidasyon esaslarinin farklilik arz etmesi FAVOK ve net kar iizerinde oldukga yiiksek etkiye sahip
olmasi gbz 6niinde bulundurularak gelir bazli carpanlar olan FD/FAVOK ve F/K carpanlarindan deger
hesaplanmamistir.

Lydia Yatirim Holding’in 30.06.2025 itibariyle konsolide ana ortaklik 6zkaynak tutari 3.647.999.287 TL olup
holding sirketlerinin segilmis PD/DD ¢arpanlarinin medyani olan 1,16x ile carpilarak Lydia Yatirim Holding igin
4.222.925.777 TL PD/DD garpanindan deger hesaplanmistir.

Lydia Yatirrm Holding’in 30.06.2025 itibariyle son 1 yillik cirosu 10.576.107 TL olup holding sirketlerinin secilmis
FD/Ciro ¢arpanlarinin medyani olan 1,41x ile ¢arpilarak, net nakit, yatirnm amacl gayrimenkuller ve 6zkaynak
ybntemiyle degerlenen yatirimlar eklenerek Lydia Yatirnm Holding icin 4.087.509.259 TL FD/Ciro ¢arpanindan
deger hesaplanmistir.

PD/DD ve FD/Ciro garpanlarindan hesaplanan degerler %50’ser agirliklandirilarak Lydia Yatinm Holding igin
4.155.217.518 TL carpan degeri hesaplanmistir.

Lydia Yatinm Holding Benzer Sirketler Carpanlari, TL 30.06.2025

Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
AGHOL Anadolu Grubu Holding 2,92 83,22 0,27 0,63
AKYHO Akdeniz Yatinm Holding A.D. A.D. 6,15 1,20
ALARK Alarko Holding A.D. 352,86 7,78 0,56
AVHOL Avrupa Yatinm Holding A.D. 1,54 1,03 0,93
BERA Bera Holding 5,96 26,57 0,66 0,39
BINHO 1000 Yatirimlar Hol. A.D. A.D. 306,13 0,66
BRYAT Borusan Yat. Paz. A.D. 23,89 563,98 1,89
COSMO Cosmos Yat. Holding 16,73 24,81 0,90 9,74
DENGE Denge Holding 56,71 A.D. 2,70 0,87
DERHL Derluks Yatirim Holding 12,56 897,05 1,69 2,93
DOHOL Dogan Holding 2,60 30,62 0,14 0,56
ECILC Eczacibasiilag A.D. 10,86 3,71 0,57
ECZYT Eczacibasi Yatirim A.D. 17,23 A.D. 0,77
GLRYH Gliler Yat. Holding 0,14 9,05 0,04 0,59
GLYHO Global Yat. Holding 8,67 4,26 2,84 1,49
GRTHO Grainturk Holding 73,11 47,15 6,88 6,64
GSDHO GSD Holding 1,22 26,74 0,51 0,35
HEDEF Hedef Holding A.D. A.D. 4936,61 6,45
HUBVC HUB Girisim A.D. A.D. -119,80 0,77
ICUGS ICU Girigim A.D. A.D. 33,74 1,85
IEYHO Isiklar Enerji Yapi Hol. 28,01 A.D. 2,55 2,28
IHLAS ihlas Holding A.D. A.D. 0,40 0,73
IHYAY ihlas Yayin Holding A.D. A.D. 0,36 1,48
INVEO Inveo Yatirim Holding 1,57 1,32 1,57 0,50
INVES Investco Holding A.D. A.D. A.D. 2,30
KCHOL Kog Holding 8,15 A.D. 0,51 0,66
KLRHO Kiler Holding 25,28 132,15 9,70 4,20
LRSHO Loras Holding 8,22 A.D. 1,35 0,86
MARKA Marka Yatinm Holding 34,01 10,92 8,70 4,98
METRO Metro Holding A.D. A.D. 70,01 0,47
MZHLD Mazhar Zorlu Holding A.D. A.D. 0,53 6,67
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Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
NTHOL Net Holding 4,47 10,17 1,41 0,37
OSTIM Ostim Endustriyel Yat A.D. 34,42 10,44 1,01
OTTO Otto Holding 299,91 96,45 18,56 6,67
POLHO Polisan Holding 21,42 A.D. 2,85 0,84
RALYH Ral Yatirim Holding 66,73 21,27 7,75 6,87
SAHOL Sabanci Holding 5,84 A.D. 0,34 0,59
SELGD Dunya Holding A.D. 3,31 9,22 2,12
SISE Sise Cam 19,10 44,23 1,31 0,51
TAVHL TAV Havalimanlari 8,26 52,73 2,34 1,36
TEHOL Tera Yatirm Tek. Hol. A.D. 11,54 208,22 4,36
TKFEN Tekfen Holding 20,46 99,76 0,94 1,24
TRCAS Turcas Holding A.D. 7,89 A.D. 0,70
TRHOL Tera Finansal Yat. Hol. A.D. A.D. 4,37 119,81
UNLU Unld Yatinm Holding 9,96 A.D. 0,06 1,12
VERUS Verusa Holding 368,55 42,99 16,18 4,17
YESIL Yesil Yatinm Holding 16,98 A.D. 15,87 0,79
Medyan 12,56 25,69 2,63 1,01
Ortalama 41,76 75,89 139,81 4,63
Secilmis Medyan 12,56 14,39 1,41 1,16
Bliyiik Esit 5,00 5,00 0,00 0,50
Kiigiik Esit 30,00 30,00 10,00 10,00
Carpan Degeri A.D. A.D. | 4.087.509.259 | 4.222.925.777
Agiruk 0,0% 0,0% 50,0% 50,0%

Ortalama Carpan Degeri 4.155.217.518

5.3. Lydia Yatirim Holding Net Aktif Deger

Lydia Yatirrm Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 solo
bilancosundan hesaplanan varlik ve borglarinin rayi¢ degerlerinin farkini dikkate alan Net Aktif Deger’in Lydia
Yatinm Holding’in degerine bir gosterge olacagi gbéz oniinde bulundurularak Net Aktif Deger metodu
kullanilmigtir. Solo bilangosunda yer alan finansal yatirnmlardan Borsa’da islem géren Ufuk Yatirnm Yonetim Ve
Gayrimenkul A.S., 1000 Yatirim Holding A.S. ve Link Bilgisayar’in degeri sahip olunan pay miktari ve 30.06.2025
itibariyle Borsa kapanis fiyati baz alinarak hesaplanmistir. Borsada islem gormeyen EC Gayrimenkul Yatirrm A.S.,
Lydia Enerji A.S., Bulls Hava Tasimaciligi A.S. ve Bulls Yatirirm Holding A.S.’nin degeri bu sirketler i¢in isbu raporun
5.3.1-5.3.2-5.3.3-5.3.4 maddelerinde hesaplanan Net Aktif Degerleri ve Bulls Yatirim Holding’in sahiplik orani
dikkate alinarak hesaplanmistir. Bu metodolojiye gore Lydia Yatirim Holding’in finansal yatirimlarinin bilangodaki
kayitl degerleri toplami 3.878.772.905 TL iken gercege uygun degerlerinin toplami 4.874.124.756 TL olup
995.351.851 TL deger artisi hesaplanmaktadir. Bu deger artisindan %25 kurumlar vergisi oraniyla ertelenmis vergi
hesaplanmis ve yikimliliklere eklenmistir. Boylelikle Lydia Yatirrm Holding’in varliklarinin rayi¢ degeri
995.351.851 TL ve yukidmluliklerinin rayic degeri 248.837.963 TL artmis olup Net Aktif Degeri 4.061.112.760 TL
hesaplanmaktadir.

30.06.2025

Bagli Ortaklik ve istiraklerin Piyasa Degerinin Lydia Yatirim Holding'e Diisen Kismi

Borsada islem Goren Sirketler Pay Adedi Borsa Fiyati  Lidya Yatirim Holding Payi
Ufuk Yatinm Yonetim Ve Gayrimenkul A.S. 1.307.389 1.033,00 1.350.533.106
1000 Yatirim Holding A.S. 115.701.750 7,43 859.438.500
Link Bilgisayar 614.977 660,50 406.192.309
Borsada islem Gormeyen Sirketler %100 PD TL Pay orani  Lidya Yatirrm Holding Payi
Ec Gayrimenkul Yatirnm A.S. 379.822.443 100,00% 379.822.443
Lydia Enerji A.S. 8.753.240 100,00% 8.753.240
Bulls Hava Tasimaciligi A.S. 183.124.020 50,00% 91.562.010
Bulls Yatirim Holding A.S. 5.333.469.448 33,33% 1.777.823.149

Toplam, TL

4.874.124.756

Finansal Varliklar Bilangodaki Kayith Deger, TL @ 30.06.2025

3.878.772.905
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Finansal Varliklar Deger Artisi, TL 995.351.851

Lidya Yatirnm Holding Net Aktif Deger (Solo Bilango), TFRS, TL Kayith Deger Diizeltme Rayi¢ Deger
Donen Varliklar 69.242.935 0 69.242.935
Nakit ve Nakit Benzerleri 333.246 0 333.246
Finansal Yatirimlar 10.963.288 0 10.963.288
Ticari Alacaklar 23.714.821 0 23.714.821
Pesin Odenmis Giderler 33.317.439 0 33.317.439
Diger Donen Varliklar 914.141 0 914.141
Duran Varliklar 3.892.368.431 995.351.851  4.887.720.282
Diger Alacaklar 56.644 0 56.644
Finansal Yatirimlar 2.672.112.192 332.627.405  3.004.739.597

Ec Gayrimenkul Yatirim A.S. 46.496.016 333.326.427 379.822.443

Lydia Enerji A.S. 8.679.256 73.984 8.753.240

Ufuk Yatirm A.S. 1.350.532.837 269 1.350.533.106

1000 Yatirim Hold A.S. 859.847.561 -409.061 859.438.500

Link Bilgisayar 406.556.522 -364.214 406.192.309
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 1.206.660.713 662.724.446 1.869.385.159

Bulls Hava Tasimaciligi A.S. 27.661.152 63.900.858 91.562.010

Bulls Yatirrm Holding A.S. 1.178.999.561 598.823.588  1.777.823.149
Maddi Duran Varliklar 13.535.626 0 13.535.626
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.693 0 1.693
Pesin Odenmis Giderler 1.563 0 1.563
TOPLAM VARLIKLAR 3.961.611.366 995.351.851  4.956.963.217
Kisa Vadeli Yiikiimliilukler 55.612.936 0 55.612.936
Ticari Borglar 38.950 0 38.950
Diger Borglar 55.016.650 0 55.016.650
Doénem Kari Vergi YukimIGlugu 377.835 0 377.835
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 179.501 0 179.501
Uzun Vadeli Yakumliilukler 591.399.558 248.837.963 840.237.521
Ertelenmis Vergi YukimlUlUugu 591.399.558 248.837.963 840.237.521
NET AKTiF DEGER 3.314.598.872 746.513.888  4.061.112.760

5.3.1. EC Gayrimenkul Degeri

Ec Gayrimenkul’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 tarihli
bilangosunda yer alan o6zkaynaklarinin varlik ve borglarinin degerine bir gosterge olacagl gbéz Oniinde
bulundurularak o6zkaynak metodundan 379.822.443 TL deger hesaplanmistir. EC Gayrimenkul’in finansal
tablolari isbu raporun 1.2.2. numarali basligi altinda yer almaktadir.

5.3.2. Lydia Enerji A.S. Degeri

Lydia Enerji'nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 tarihli bilangosunda
yer alan 6zkaynaklarinin varlik ve borglarinin degerine bir gosterge olacagi goz 6niinde bulundurularak 6zkaynak
metodundan 8.753.240 TL deger hesaplanmistir. Lydia Enerji'nin finansal tablolari isbu raporun 1.2.2. numaral
bashgi altinda yer almaktadir.

5.3.3. Bulls Hava Tagimaciligi A.S. Degeri

Bulls Hava Tasimaciligi A.S.'nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 tarihli
bilancosunda yer alan 6zkaynaklarinin varlik ve borglarinin degerine bir godsterge olacagl gbz o6niinde
bulundurularak sahip olunan ugagin rayi¢ degerinin birikmis amortisman hari¢ kayith degerine esit olacagi
varsayimiyla 117.376.621 TL olan 6zkaynak tutarina 65.747.399 TL birikmis amortisman eklenerek 183.124.020
TL deger hesaplanmistir. Bulls Hava Tasimaciligi A.S.’nin finansal tablolari isbu raporun 1.2.3. numaral bashgi
altinda yer almaktadir.

5.3.4. Bulls Yatinm Holding A.S. Degeri
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Bulls Yatirim Holding’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 solo
bilancosundan hesaplanan varlik ve borglarinin rayi¢ degerlerinin farkini dikkate alan Net Aktif Deger’in Bulls
Yatinm Holding’in degerine bir gosterge olacagi goéz onlinde bulundurularak Net Aktif Deger metodu
kullanilmigtir.

Bulls Yatirim Holding’in bilangosunda yer alan finansal yatirimlardan Borsa’da islem géren Ufuk Yatirim Yonetim
Ve Gayrimenkul A.S., Selguk Gida, Link Bilgisayar ve Bulls GSYO’nun degeri sahip olunan pay miktari ve 30.06.2025
itibariyle Borsa kapanis fiyati baz alinarak hesaplanmistir.

Dunya Yatirnm Holding A.S. ile Selguk Gida birlesmesi nedeniyle Dinya Yatirrm Holding’in infisah olmasi
30.06.2025 tarihinden sonra gergeklestigi i¢in Dinya Yatirim Holding’in Bulls Yatirrm Holding’in 30.06.2025
tarihindeki Net Aktif Deger’ine etkisi 30.06.2025 tarihli kayith deger tizerinden hesaplanmigtir.

Borsada islem goérmeyen Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin Bulls Yatirirm Holding’e devri 30 Haziran 2025

tarihinden sonra gergeklesmistir. Bu sebeple Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin devrolunmasinin Bulls Yatirim
Holding’in 30.06.2025 tarihindeki Net Aktif Deger’ine katkisi hesaplanmamigtir.

Bu metodolojiye gore Bulls Yatirim Holding’in finansal yatirimlarinin bilangodaki kayitli degerleri toplami
4.510.639.675 TL iken gergege uygun degerlerinin toplami 6.730.572.128 TL hesaplanmakta olup 2.219.932.453
TL deger artisi hesaplanmaktadir. Bu deger artisindan %25 kurumlar vergisi oraniyla ertelenmis vergi hesaplanmis
ve yukumliliklere eklenmistir.

Boylelikle Bulls Yatirim Holding’in varliklarinin rayi¢ degeri 1.922.082.453 TL ve ylkimlaliklerinin rayic degeri
480.520.613 TL artmis olup Net Aktif Degeri 5.333.469.448 TL hesaplanmaktadir.

30.06.2025

Bagh Ortaklik ve istiraklerin Piyasa Degerinin Bulls Yatirim Holding'e Diisen Kismi

Borsada islem Goren Sirketler Pay Adedi Borsa Fiyati Bulls Yatirim Holding Payi
Ufuk Yatinm A.S 1.307.389 1.033,00 1.350.533.106
Selcuk Gida A.S. 144.480 51,85 7.491.303
Link Bilgisayar 2.045.145 660,50 1.350.818.563
Bulls GSYO 145.500.000 26,18 3.809.190.000
Borsada islem Gérmeyen Sirketler %100 PD TL Pay orani Bulls Yatirim Holding Payi

212.539.156
6.730.572.128
4.510.639.675
2.219.932.453

Diinya Yatirim Holding Kayitl Degeri

Toplam, TL
Finansal Varliklar Bilangodaki Kayith Deger, TL @ 30.06.2025
Finansal Varliklar Deger Artisi, TL

Diizeltme

Bulls Yatirim Holding Net Aktif Deger (Solo Bilango), TFRS, TL

Kayith Deger Rayi¢ Deger

Donen Varliklar 37.628.511 0 37.628.511
Nakit ve Nakit Benzerleri 224.705 0 224.705
Finansal Yatinmlar 25.051.703 0 25.051.703
Diger Alacaklar 5.015.000 0 5.015.000
Pesin Odenmis Giderler 51.744 0 51.744
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 6.151.765 0 6.151.765
Diger Donen Varliklar 1.133.594 0 1.133.594

Duran Varhklar

4.531.149.066

1.922.082.453

6.453.231.519

Finansal Yatirimlar 2.708.461.212 381.760 2.708.842.972
Ufuk Yatirm A.S 1.350.532.837 269 1.350.533.106
Selcuk Gida A.S. 7.528.620 -37.317 7.491.303
Link Bilgisayar 1.350.399.755 418.808 1.350.818.563

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirnnmlar 1.802.178.463 1.921.700.693 3.723.879.156
Dunya Yatirim Holding A.S. 212.539.156 0 212.539.156
Bulls GSYO A.S. 1.589.639.307 2.219.550.693 3.809.190.000
Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Rayi¢c Deger 0 0
Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Satin Alma Bedeli (-) -297.850.000 -297.850.000

Maddi Duran Varliklar 20.432.140 0 20.432.140

Maddi Olmayan Duran Varliklar 77.251 0 77.251

TOPLAM VARLIKLAR 4.568.777.577 1.922.082.453 6.490.860.030

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 27.786.986 0 27.786.986
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Bulls Yatirim Holding Net Aktif Deger (Solo Bilango), TFRS, TL Kayith Deger Diizeltme Rayi¢ Deger
Ticari Borglar 13.418 0 13.418
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 229.730 0 229.730
Diger Borglar 2.815.753 0 2.815.753
Ertelenmis Gelirler 24.728.085 0 24.728.085
Uzun Vadeli Yukumliilukler 649.082.983 480.520.613 1.129.603.596
UzunVadeli Karsiliklar 55.066 0 55.066
Ertelenmis Vergi YakimlulGgi 649.027.917 480.520.613 1.129.548.530
NET AKTiF DEGER 3.891.907.608 1.441.561.840 5.333.469.448

5.4. Lydia Yatirim Holding Nihai Deger Takdiri

Lydia Yatirim Holding’in nihai deger takdiri yapilirken Benzer Sirket Carpan analizinden hesaplanan 4.155.217.518
TL degere %30, Net Aktif Deger metodundan hesaplanan 4.061.112.760 TL degere %40 agirlik verilirken 6zkaynak
yonteminden hesaplanan 3.647.999.281 TL degere %30 verilerek 3.965.410.146 TL nihai degere ulasilmistir.

Carpan metoduyla hesaplanan degere %30,0 agirlik verilmesinin sebebi halka agik sirketlerin degerleme
carpanlariyla hesaplanan Sirket Degerini nihai degerin bir pargasi olarak gosterebilmektir. Piyasada sirket
degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla ¢arpan metodu Uzerinden sirket degeri
hesaplanabilmektedir.

Ozkaynak yéntemiyle hesaplanan degere %30 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin mevcut konsolide
ozkaynaklarinin asgari piyasa degerine bir gdsterge olabilecegidir.

Lydia Yatirim Holding’in nihai deger tespitinde Lydia Holding degerlemesinde oldugu gibi UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri’nde belirtilen, GYO’lar ve gayrimenkul/yatirim/holding sirketlerinin degerlemesinde
sikhkla kullanilan Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger metoduna %40’la en yuksek agirlik verilmistir.

Lydia Yatirrm Holding icin adil ve makul oldugunu disiindGgliimiz nihai deger gorlisimiz 30 Haziran 2025
itibariyla 3.965.410.146 TL’dir. Kullanilan agirhklandirmalar degistiginde Lydia Yatirim Holding’in piyasa degeri
degisebilecektir.

Lydia Yatirim Holding Nihai Piyasa Degeri, TL

. .. Giincel Pay ..
Metod INA  Benzer Carpan  Borsa Degeri Devir Bedeli NAD Ozkaynak
Hesaplanan Deger MD  4.155.217.518 MD MD  4.061.112.760 3.647.999.287
Agirhk 0,00% 30,00% 0,00% 0,00% 40,00% 30,00%
Nihai Deger 3.965.410.146

MD: Mevcut Degil

CEKINCE

Sirketlerin gelecek dénem is planini gercgeklestirebilmek icin sirketlerin kontroli disinda gelisen finansal
gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle sirketlerin dis kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirketler’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngordigu is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gergeklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup
gelecek donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamahdir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri lizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gergeklesen veriler
farkhhk arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
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ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2025 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongoriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz mimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme yukimlilGgimaz bulunmamaktadir.
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EKLER

Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecrlibeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermavye Pivasasi Faalivetleri Diizey 3 Lisansi

3\ =

Serfna /e F:) as:s

Tarih : 01.06.2016 No :211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uyarinca

Ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmistir.

AL .

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketlerin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketlerin TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri lizerinden degerleme galismasi gergeklestirilmistir. Sirketlerin
mali verileri bu raporun 2 numaral bolimu altinda gosterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

e Sirket degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yurataldigiind ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

e Sirket degerleme calismasinin Tirkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

e Degerleme Uzmani’'nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan
ederiz.

e Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamis ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu
beyan ederiz.

e Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tim bilgiler makul 6l¢tide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde tiim énemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirlii makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

e  Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

= Kurul’ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araclar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanl olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bélimii"ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Degerleme ¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis proseddrlerinin
bulunmasi,

=  Misteri kabuli, ¢alismanin yiratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi stireglerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,

=  Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Ek5: Bizim Menkul Degerler Sorumluluk Uyum Beyani

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
bashginin F maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde, gercege uygun oldugunu
ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirli 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Ek6: Bizim Menkul Degerler Etik ilkeler’e Uyum Beyani

isbu Degerleme Raporu'nda yer alan Degerleme Calismasinin, SPK'nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

o Yapilan Degerleme Calismasi sirasinda dirist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde yurttilmustar.

o Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili géris ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

o Bizim Menkul, énceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik icerisinde ve basiretli bir sekilde yurutiilmustir.

o Bizim Menkul, misterinin talimatlarini yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmigtir.

o Gorev, bagimsizlik ve objektiflik icerisinde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.

o Degerleme Ucreti, raporun herhangi bir ydniine bagh degildir.

. Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda

yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.
. Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.

Bizim Menkul Degerler olarak Degerleme Calismasindaki analizlerin dogru ve givenilir oldugunu beyan
etmekteyiz.
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