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Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Bilgilendirme ve Cekince

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VII-128.1
Pay Tebligi’'nin 29. Maddesinin 2 fikrasinda yer alan “Halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulus
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu («FTR»), baska bir yetkili kurulus tarafindan analiz edilebilir.
S6z konusu analist raporunu hazirlayacak yetkili kurulusun ilgili halka arzda konsorsiyum lideri veya es
lideri olarak gorev yapmamasi gerekir. Analist raporunun hazirlanmasi halinde, halka arz fiyatina iliskin
goris beyan edilmesi ve raporun en geg ilgili halka arzin basladigl tarihte KAP’ta ortakliga iliskin
bolimde ve bu raporu hazirlayan vyetkili kurulusun internet sitesinde ilan edilmesi zorunludur.”
maddesine istinaden Fiyat Tespit Raporu’ndaki sirket verileri kullanilarak Osmanl Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmigtir. Yatirimcilar kararini halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek

vermelidir.
Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Bilgleri

ihragc Diinya Varlik Yénetim A.S.

Borsa Kodu DNYVA

Talep Toplama 22-23-24 Ocak 2025

Halka Arz Konu Paylar (Ek Satig Harig) 32.600.000-TL Nominal Degerli Pay (Sermaye Arttirnmi) - 32.600.000-TL Nominal Degerli Pay (Ortak Satis)
Toplam Halka Arza Konu Paylar (Ek Satis Harig) 65.200.000

Halka Agiklik Orani (%, Ek Satis Harig) 29,96%

Ek Satig 13.040.000-TL

Toplam Halka Arza Konu Paylar (Ek Satis Dahil) 78.240.000

Halka Agiklik Orani (%, Ek Satis Harig) 35,96%

Halka Arz iskonto Orani (%) 20,0%

Halka Arz Fiyati 38,44

Halka Arz Buyukligu (TL, Ek Satis Harig) 2.506.288.000

Halka Arz Buyukltgu (TL, Ek Satis Dahil) 3.007.545.600

Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama Yontemi

Aracilik Yontemi En iyi Gayret Araciligi

Satmama Taahhudu Sirket ve Pay Sahibi Ortaklar 1 yil boyunca mevcut paylarini satmama taahhtdi vermektedir.

Fiyat istikrari Planlanmamaktadir.

Geri Alim Taahhidu 5 islem giinii surreyle geri alim emirleri konsorsiyum lideri tarafindan girilecektir. (Ek satis dahil 3.912.000 adet pay)

Kaynak: Sirket izahnamesi, Bagimsiz Denetim Raporu, Fiyat Tespit Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Sirket Profili

Dinya Varlk Yonetim A.S. («Dinya Varlik» veya «Sirket»), 16 Ocak 2025 tarihli Sermaye Piyasasi Kurulu

Baskanhgi'nin 2025/3 sayili Bulteni’'nde halka arz islemi igin onaylandigi duyurulmustur.

Sirket, 2008 yilindan bu yana sektorde faaliyet gostermekte olup varlik yonetim sektoriiniin akftif ve 6zkaynak
blyukligl bazinda en biyuk sirketidir. 2024 yili Eylul ayi itibariyla toplam galisan sayisi 472 olarak kaydedilmistir.
BDDK tarafindan 19.03.2020 tarihinde verilen faaliyet izniyle, dzellikle bankalarin bireysel, KOBI, ticari ve
kurumsal segmentlerdeki teminath ve teminatsiz kredi portféyleri basta olmak tzere, tiim finansal kuruluslarin
alacak portfoylerine yatirnm yapmakta ve tahsilat sireglerini yurtitmektedir. Sirket, sektordeki ilk kuruluslar

arasinda yer almakta olup, gegmiste farkli isimlerle de hizmet vermistir.

Sektorin toplam aktif blyldkliga 29,5 milyar TLye ulasmis olup, 30.09.2024 itibariyla Diinya Varlik'in toplam
aktif buyUklGgu 5,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Bu rakam, sirketin sektorde %19’luk bir paya sahip oldugunu
gostermektedir. Ayni dénemde, sektoriin net kredi blydkluga 22,2 milyar TL seviyesindeyken, Dinya Varlik 5,3

milyar TL'lik net kredi buyuklGgl ile sektorin yaklasik %24’luk bir kismini elinde bulundurmus ve bu alanda

sektordeki en biyuk sirket konumuna ulasmistir.

Ortaklik Yapisi

Ek Satis Harig Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortak Adi/Unvani Tutar (TL) Orani (%) Tutar (TL) Orani (%)
Vector Holdings S.A.R.L. 92.742.588 50,13% 64.142.238 29,48%
Vector Investments Holding S.A.R.L 69.560.016 37,60% 69.560.016 31,97%
European Bank for Reconstruction and Development 22.697.404 12,27% 18.697.754 8,59%
Halka Agik Kisim 0 0,00% 65.200.000 29,96%
Toplam 185.000.008 100,0% 217.600.008 100,0%
Ek Satis Dahil Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortak Adi/Unvani Tutar (TL) Orani (%) Tutar (TL) Orani (%)
Vector Holdings S.A.R.L. 92.742.588 50,13% 52.702.098 24,22%
Vector Investments Holding S.A.R.L 69.560.016 37,60% 69.560.016 31,97%
European Bank for Reconstruction and Development 22.697.404 12,27% 17.097.894 7,86%
Halka Agik Kisim 0 0,00% 78.240.000 35,96%
Toplam 185.000.008 100,0% 217.600.008 100,0%

Raporda belirtildigi Gzere, Sirket sermayesinin %50,13'0 Vector Holdings, %37,60'1 Vector Investments ve
%12,27’si Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi'na (EBRD) aittir. EBRD, 1991 yilinda acik piyasa ekonomilerine gegisi
desteklemek ve 6zel sektor girisimlerini tesvik etmek amaciyla kurulmus uluslararasi bir kurulustur. Tarkiye dahil

74 tlke, Avrupa Birligi ve Avrupa Yatirim Bankasi EBRD’nin hissedarlari arasinda yer almaktadir.

Kaynak: Sirket izahnamesi, Bagimsiz Denetim Raporu, Fiyat Tespit Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, goris ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Bilango
Bilango ( TL) 2021 2022 2023 2024/3¢
Nakit ve Nakit Benzerleri 94.088.000 236.199.000 175.129.000 91.741.000
Finansal Yatirimlar - 41.625.000 15.000 15.000
Turev Finansal Varliklar 1.390.000 170.000 - -
Krediler 1.224.666.000 1.384.302.000 2.921.067.000 5.310.426.000
Satis Amagli Duran Varlk 6.419.000 4.578.000 3.921.000 4.810.000
Maddi Duran Varliklar 38.529.000 69.224.000 69.963.000 61.830.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9.232.000 12.338.000 21.237.000 25.861.000
Diger Aktifler 21.099.000 33.668.000 18.909.000 110.911.000
Toplam Aktifler 1.395.423.000 1.782.104.000 3.210.241.000 5.605.594.000
Alinan Krediler 375.636.000 528.082.000 359.025.000 896.548.000
Tahvil/Bono 215.094.000 50.364.000 400.824.000 1.501.868.000
Kiralama Yukumlulukleri 23.149.000 36.510.000 39.108.000 37.620.000
Karsiliklar 11.103.000 28.069.000 57.290.000 72.171.000
Cari Vergi Borcu 5.690.000 45.572.000 105.903.000 64.146.000
Ertelenmis Vergi Borcu 117.358.000 162.220.000 333.308.000 462.232.000
Diger Yukumlultkler 24.171.000 47.294.000 51.793.000 81.355.000
Yukiamlulukler 772.201.000 898.111.000 1.347.251.000 3.115.940.000
Ozkaynaklar 623.222.000 883.993.000 1.862.990.000 2.489.654.000
Odenmis Sermaye 185.000.000 185.000.000 185.000.000 185.000.000
Sermaye Yedekleri 17.099.000 17.099.000 17.099.000 17.099.000
Diger Kapsamli Gelirler 1.548.000 -3.928.000 -11.264.000 -20.601.000
Kar Yedekleri 14.340.000 14.415.000 14.415.000 14.415.000
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari) 342.696.000 404.887.000 671.407.000 1.657.740.000
Net Kar 62.539.000 266.520.000 986.333.000 636.001.000
Toplam Pasifler 1.395.423.000 1.782.104.000 3.210.241.000 5.605.594.000
Ozet Bilango

30.09.2024 tarihi itibariyla sirketin toplam aktif buyuklugi 5,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu
donemde, yukamluliikler 3,1 milyar TL, 6zkaynaklar ise 2,5 milyar TL seviyesindedir. Sirketin finansal
borglari, yikimliliklerin dnemli bir kismini olusturarak 2,4 milyar TL olarak kaydedilmistir. Bu veriler,
sirketin glicli bir 0Ozkaynak vyapisina sahip oldugunu ve borglarinin biylk olgide finansal

yluktmliltuklerden olustugunu géstermektedir.

Kaynak: Sirket izahnamesi, Bagimsiz Denetim Raporu (FTR 2024 {igiincii ceyrek baz alinarak diizenlenmistir.)

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
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Gelir Tablosu
Gelir Tablosu (bin TL) 2021 2022 2023 2023/3¢ 2024/3¢ 2024/09 4¢,
Faiz Gelirleri 379.599.000 818.190.000 2.309.516.000 1.618.487.000 2.313.571.000 3.004.620.000
Faiz Giderleri -125.167.000 -124.572.000 -213.728.000 -126.793.000 -555.319.000 -642.254.000
Net Faiz Geliri 254.432.000 693.618.000 2.095.788.000 1.491.694.000 1.758.252.000 2.362.366.000
Personel giderleri -77.437.000 -146.409.000 -270.497.000 -197.877.000 -329.870.000 -402.490.000
Ucret ve Komisyon Giderleri -9.015.000 -13.632.000 -14.946.000 -9.470.000 -22.002.000 -27.478.000
Ticari Kar Zarar islemleri -546.000 1.242.000 13.879.000 12.140.000 3.330.000 5.069.000
Briit Faaliyet Kari 167.434.000 534.819.000 1.824.224.000 1.296.487.000  1.409.710.000 1.937.467.000
Diger Faaliyet Gelirleri 7.651.000 12.738.000 29.862.000 22.232.000 23.184.000 30.814.000
Diger Faaliyet Giderleri -89.435.000 -161.162.000 -422.029.000 -268.706.000 -484.139.000 -637.462.000
Karsihk Giderleri -9.000 - -8.674.000 -1.359.000 -40.395.000 -47.710.000
Vergi Oncesi Kar 85.641.000 386.395.000 1.423.383.000 1.048.654.000 908.360.000 1.283.109.000
Vergi Oncesi Kar -23.102.000 -119.875.000 -437.050.000 -338.231.000 -272.359.000 -371.178.000
Net Kar 62.539.000 266.520.000 986.333.000 710.423.000 636.001.000 911.931.000
Degisim 326,2% 270,1% -10,5% -7,5%
Net Marj 16,5% 32,6% 42,7% 43,9% 27,5% 30,4%
Karhhk Analizi

Karhlik Analizi (%) 2021 2022 2023 2023/3¢ 2024/3¢ 2024/09 4¢
Net Faiz Geliri Marji (%) 67,0% 84,8% 90,7% 92,2% 76,0% 78,6%
Faaliyet Kar Marji (%) 44,3% 65,2% 78,4% 79,4% 60,8% 64,3%
Briit Faaliyet Kar Mariji (%) 44,1% 65,4% 79,0% 80,1% 60,9% 64,5%
Net Kar Marji (%) 16,5% 32,6% 42,7% 43,9% 27,5% 30,4%
Aktif Karliligi 4% 17% 40% 16% 11%

Ozsermaye Karliligi 10% 30% 53% 37%

Sirketin karhlik analizi incelendiginde, 2021’den 2023’e kadar genel olarak giiclii bir performans artisi
gozlemlenmistir. Net Faiz Geliri Marji, 2021'de %67 seviyesinden baslayarak 2023’te %91’e kadar
yukselmis, ancak 2024 {glincu ceyrekte %76 seviyesine gerileyerek bir miktar disis sergilemistir.
Benzer sekilde, Faaliyet Kar Marji da 2021'de %44’ten 2023’te %79’a kadar ¢ikarak etkileyici bir
blylme gostermistir. Brit Faaliyet Kar Marji, 2023’te %80 ile zirveye ulasmis ancak 2024’'te %64
seviyesine gerilemistir. Net Kar Marji da 2023’te %43’e ulasarak yikselis gostermis, 2024’te ise %30
seviyesinde gergeklesmistir. Bu veriler, sirketin 2021’den 2023’e kadar karliligini énemli 6lglide

artirdigini, ancak 2024’te bu ivmede bir miktar gerileme yasadigini géstermektedir.

Kaynak: Sirket izahnamesi, Bagimsiz Denetim Raporu, Fiyat Tespit Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Degerleme / Fiyat Tespiti

Diinya Varlik’in info Yatirnm Menkul Degerler A.S. («info Yatirim») tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit

Raporu’nda halka arz edilecek paylarin birim fiyat tespitinde:
* indirgenmis nakit akisi %50

* BIST Bankacilik Disi Finans %10

* Yurt digi Benzer Sirketler %10

* Yurtici Benzer Sirketler ise %30

agirliklandirilarak Halka Arz Piyasa Degerine ulasiimistir.

Ozkaynak degeri (birim hisse fiyatinin belirlenmesinde kullanilan hisse bedeli), indirgenmis nakit akisi
ve carpan analizleri ile hesaplanan firma degerinden, sirketin net borglari disiilerek hesaplanmaktadir.

2021-2024/3C arasindaki borgluluk bakiyeleri asagidaki tablolarda gosterilmistir.

Yiikiimluliikler (TL)

Alinan Krediler 375.636.000 528.082.000 359.025.000 896.548.000
Tahvil/Bono 215.094.000 50.364.000 400.824.000 1.501.868.000
Kiralama Yikumlalikleri 23.149.000 36.510.000 39.108.000 37.620.000
Karsiliklar 11.103.000 28.069.000 57.290.000 72.171.000
Cari Vergi Borcu 5.690.000 45.572.000 105.903.000 64.146.000
Ertelenmis Vergi Borcu 117.358.000 162.220.000 333.308.000 462.232.000
Diger Yukimliltkler 24.171.000 47.294.000 51.793.000 81.355.000
Yikiimlulukler 772.201.000 898.111.000 1.347.251.000 3.115.940.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, Sirket izahnamesi, Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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indirgenmis Nakit Akisi Analizi
indirgenmis Nakit Akigi analizlerine gére Sirket’nin firma degeri degerleme faktérii akabinde 10.993
milyon TL olarak hesaplanmistir. Net borcun (2.239 milyon TL) hesaba katilmasi ile 8.653 milyon TL

olarak 6zsermaye degerine ulasiimistir. Ozsermaye degeri 12 Aralik 2024 tarihi degerine giincellenerek

ilgili tarihteki 9.625 milyon TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti’nin hesaplamasinda:

* Tdm projeksiyon dénemi icin iskonto orani hesaplanmis ve her dénem icin farkli iskonto orani

uygulanmistir.

* 2024’te %64,8 olarak baslayan risksiz faiz orani, 2031 yilina gelindiginde %15,8’e disecegi

varsaylmistir.
* Hisse Senedi Risk Primi %5,5, Beta faktori 1 olarak kullaniimistir.

* 2024 yiinda %59,3 olarak hesaplanan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti, siireg icerisinde azalarak
2031 yilinda %17,6’ya ulasacagi varsayilmistir.

* Fiyat Tespit Raporu’nda yuvarlamalardan kaynakli oldugu distinilebilecek farkhliklar mevcuttur.

AOSM 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Ozsermaye Maliyeti 70,3% 42,5% 32,6% 21,3% 21,3% 21,3% 21,3% 21,3%
Borglanma Maliyeti 68,8% 41,0% 31,1% 23,1% 19,8% 19,8% 19,8% 19,8%
Toplam Finansmandaki Borg Orani 49,5% 49,5% 49,5% 49,5% 49,5% 49,5% 49,5% 49,5%
Toplam Finansmandaki Ozsermaye Orani 50,5% 50,5% 50,5% 50,5% 50,5% 50,5% 50,5% 50,5%
Kurumlar Vergisi Orani 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0%
Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti 59,3% 35,7% 27,2% 20,5% 17,6% 17,6% 17,6% 17,6%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Projeksiyonda sektoriin ve Sirket'in etkilenebilecegi makroekonomik beklentilerin de modele
yansitilarak varsayimlarin yapildigi, basta enflasyon, tahsilatlara etki edebilecek beklentilerin de

hesaplamalara dahil edildigi incelenmektedir.

Nakit Akislarinin hesaplanmasinda tahsili gecikmis alacak portfoylerinin alimlarina iliskin yatirimlarin
mikerer maliyet/gider olusturmamasi adina gerekli dizeltme yapilarak Serbest Nakit Akimlari

Uzerinden hesaplama yapilmis ve 6zsermaye Degerine ulasiimistir.

indirgenmis Nakit Akimlari (mTL)

indirgenmis Serbest Nakit Akislari 10.993
Net Borg 2.339
Ozsermaye Degeri (30.09.2024) 8.653
Ozsermaye Degeri (12.12.2024) 9.625

Piyasa Garpanlar Analizi

Piyasa carpanlari analizinde yurt disi benzer sirketlerin F/K ve EV/Cash EBITDA carpanlari kullaniimistir.
Yurt ici benzer sirketler icin carpan analizinde de F/K ve EV/Cash EBITDA ¢arpanlari kullaniimistir.

BIST Finans carpan analizinde ise sadece F/K ¢carpani kullaniimistir.

Piyasa carpanlari analizinde;

BIST Finans %10, Yurt disi Benzer Sirketler %10, Yurtici Benzer Sirketler ise %30 agirliklandirilarak halka
arz piyasa degerine ulasiimistir.

Emsallere iliskin:

* Emsal sirket carpanlari medyanlari hesaplanarak baz ¢carpan degerine ulasiimistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda benzer is kolunda faaliyet gosteren sirket sayisinin az olmasinin beraberinde

BIST Bankacilik Disi Finans sirketleri, yurtici ve yurtdisi benzer sirketler Ulzerinden nihai sonuca

ulasilmistir.

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Degerleme Sonucu

Sirketin nihai degerlemesi yapilirken, sirket dinamiklerini daha iyi yansittigi disiiniilen indirgenmis
Nakit Akimlari (INA) ydéntemine %50, piyasa davranislarini dikkate almak amaciyla piyasa ¢arpanlarina
%50 agirhk verilmistir. Sirket, faaliyet alani geregi BIST Bankacilik Disi Finans o6rnekleminde
siniflandirilacak olup, benzer alanlarda faaliyet gosteren iki borsaya kote sirket (Gelecek Varlik
Yonetim ve Birikim Varlik Yonetim) dikkate alinmistir. Ayrica yurtdisi benzer sirketlerin degerlemeleri
de degerlendirmeye katilmistir. Nihai degerlemede BIST orneklemine ve yurtdisi benzer sirketlere
%10’ar, yurt ici benzer sirketlere ise %30 agirlik verilmistir. Geleneksel degerleme yéntemlerine gore
belirlenen degere %20 halka arz iskontosu uygulanmis ve Sirket i¢in 7.111 milyon TL piyasa degeri ile

pay basina 38,44 TL deger belirlenmistir.

Gelir Yaklagimi - indirgenmis Nakit Akislari ve Piyasa Yaklasimi Benzer Sirket Carpanlari (Borsada

Kilavuz islemler) cercevesince hesaplanan degerler esit agirliklandirilarak nihai 6zkaynak degerine

ulasiimistir. Akabinde iskonto edilerek halka arza iliskin pay ihra¢ degerine ulasiimistir.

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri Agirhk (%) Agirhklandinimis Deger (TL)
Gelir Yaklasimi (mn TL) 9.625 50% 4.813
BIST Bankacilik Disi Finans 6.669 10% 667
Yurt Digi Benzerler 7.888 10% 789
Yurt igi Benzerler 8.734 30% 2.620
Ozkaynak Degeri 8.888 100%

Halka Arz iskonto Orani (%) 20,00%
iskontolu Halka Arz Degeri 7.111
Sermaye 185.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 38,44

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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Goriis
Fiyat Tespit Raporu’nda sirketle ilgili bilgilerin ve fiyat tespitinde esas alinan yontem ve degerlerin
detaylh bir sekilde agiklandigini diisinmekteyiz.

Degerlemede hem indirgenmis nakit akisi, hem de benzer sirket ¢arpani analizleri yapilmasini ve
birlikte kullanilarak analizlerin tamamlanmasini makul gérmekteyiz.

Nakit Akislarinin hesaplanmasinda tahsili gecikmis alacak portféylerinin alimlarina iliskin yatirimlarin
mukerer maliyet/gider olusturmamasi adina gerekli dizeltme yapilarak Serbest Nakit Akislarina
ulasiimasini makul bulmaktayiz.

30.09.2024 itibariyla hesaplanan deger 12.12.2024 tarihi itibariyla yeniden degerlenmistir.
Hesaplanan iskonto oraninin projeksiyon donemindeki her yil icin farkli oranda kullaniimistir.
Baz ¢arpan hesaplamasinda medyan alinarak kullanilmistir.

Halka arza yonelik pay ihracinda belirlenecek olan pay degerinin hesaplanmasinda %20,0 oranininda
makul bir halka arz iskontosu yapilmistir.

Birim pay degerinin 38,44 TL olarak ihraca konu olmasinin makul oldugu kanaatine varilmistir.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Osmanlh Yatirnm Menkul Degerler A.S. Tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Osmanli Yatirim bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinligu konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler
ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler yatirmcilarin mali
durum ve risk getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate
alinmalidir. Analistler, gorlis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla
hazirlanmistir. Osmanli Yatirnm ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu
tutulamaz.
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