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ARF Bio ARF Bio Yenilenebilir Enerji A.S.
ATLAS Atlas Yatirim Ortakhigt A.S.
Bin Ulasim Bin Ulazim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S.
BIST, Borsa Istanbul Borsa Istanbul Anonim Sirketi
Bulls GSYO Bulls Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligs
CED Cevresel Etki Degerlendirmesi
ETYAT Euro Trend Yatinm Ortaklige A.3.
EUKYO Euro Kapital Yatirin Ortaklige A.S.
EUYO Euro Yatirim Ortaklifa A.S.
Finar Finar {letisim Teknolojileri A.S
Finnet Istanbul merkezli zel bir veri dagitim girketinin adi
GAMI Gami Teknoloji A.S.
GOZDE Gozde Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S.
GRNYO Garantl Yatirim Ortaklif A.S.

Grup Sirket

Thragg’nin bagh ortakhk ve igtiraklerini kapsayan tiim sirketler

G8YO Girigim Sermayesi Yaturim Ortakhiklan

HDFGS Hedef Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S.

HUBVC HUB Girigim Sermayesi Yatirim Ortaklipt A.S.

ICUGS ICU Girigim Sermayesi Yatinim Ortakhgt A.S.

ISGSY Is Girisim Sermayesi Yatirrm Ortakligr A.S.

ISYAT fs Yatirim Ortaklign A.S.

GSYO Tebligi Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina fliskin Esaslar Tebligi (1H-48.3)
GSYF Girigim Sermayesi Yatirim Fonu

ihraggy, Sirket Bulls Girigim Sermayesi Yatinim Ortakhify Anonim $irketi

Istanbul Portféy One Life GSYF

Istanbul Portfily Yénetimi A.S. One Life Ventures GSYF

KAP

Kamuyu Aydinlatma Platformu

KVKK

6698 sayili Kisisel Verileri Koruma Kanunu

Letven Capital Milres GSYF

Letven Capital Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S. Milres Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Letven Capital Tars GSYF

Letven Capital Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Tars Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Lydia Yesil Enetji Lydia Yesil Eneyji Kaynaklart A.S.
Mediazz Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatrimlar: A.S.
MbV Maddi Duran Varhklar
MTRYO Metro Yatirim Ortakhf A.S.
NAD Net Aktif Deger
Oncosem Oncosem Onkolojik Sistemler San. Ve T'bc. AS. 1 y
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OYAYO Ovak Yatinim Ortakligr A.S.
PD/DD Pivasa Deperi / Defter Degeri (Carpan) Orant
PRDGS Pardus Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S.
REPG Industry Repg Real Power Industry Gergek Gilig Enerji Uretim Sistemleri A.S.
Re-PIE Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S.

Re-Pie Portfoy Arf GSYF

Re-Pie Portfiy Yonetimi A.S. Arf GBYF

Re-Pie Portfoy Perakende GSYF

Re-Pie Portféy Yonetimi A.3. Perakende GSYF

Re-Pie Portfty Secondary GSYF

Re-Pie Porifoy Yonetimi A.S. Secondary GSYF

Re-Pie Portfiy Ugtincit Karma GSYF

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Uglincti Karma GSYF

Re-Pie Portfdy Sekizinei Karma GSYF

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Sekizinci Karma GSYF

Re-Pie Portfoy Zincir Magazacilik GSYF

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Zincir Magazacilik GSYF

Re-Pie Portfoy Arf GSYF

Re-Pie Portfoy Yénetimi A.S. Arf GSYF

Re-Pie Portfiiy Perakende GSYF

Re-Pie Portféy Yonetimi A.S. Perakende GSYF

Re-Pie Simit Saray1 GSYT

Re-Pie Portfy Yonetimi A.S. Simit Saray1 GSYF

SGK Sosyal Gavenlik Kurumu

SPK, Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

SPKn 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu
Sporttz Sporttz Spor Yatrmlar: A5,

T.C., Tiitkive Turkiye Cumhuriyeti

TCMB Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas

Tera Portfoyy Ludus Ventures GSYF

Tera Portfoy Yonetimi A.S. Ludus Ventures GSYF

TETMT

Tetamat Gida Yatirimlar: A.S.

TUIK Tiwkive Istatistik Kurumu

Tic. Ticaret

TL Turk Lirast

™S Turkiye Muhasebe Standartlar

TTK Tlirk Ticaret Kanunu

TTSG Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi

UDS Uluslararass Degerleme Standartlan

VERTU Verusaturk Girigim Sermayesi Yatirum Ortaklif A.S.
VEKFYO Vakaf Yatinnm Ortakhgi A.S.

YBBO Yillik Bilesik Bilytime Oram

YEKDEM Yenilenebilir Enerji Kaynaklar: Destekleme Mekanizmast
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1. YONETICi OZETi ve HALKA ARZ BiLGILERI

Bu rapor, BULLS GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
(“Sirket”, “Thragg1” ya da “Bulls GSYO”) ile Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Al
Capital”) arasinda 29.01.2024 tarihinde imzalanmis olan halka arza aracilik s()‘zleg;rhesi ve ayni
tarihli deferleme hizmet s6zlesmesi kapsaminda Sirket paylarmn halka arzinda fiyata esas
teskil edecek degerin belirlenmesi amaciyla hazirlanmigtir. Rapor tarihi ile degerleme tarihi
ayni olup 27.12.2024’diir.

1.1 Sirket Hakkinda Ozet Bilgi'

Sirket, 14.07.2021 tarihinde Bulls Girigim Sermayesi Yatirim Ortaklifi Anonim Sirketi unvam
ile kayith sermaye tavamr 150.000.000TL ve ¢ikarilmig sermayesi 30.000.000 TL olarak
Istanbul’da kurulmustur. Sirket, 10.01.2023 tarihinde ¢ikarnimig sermayesini 30.000.000
TL’den 40.000.000 TL’ve artirnugtir ve ihra¢ edilen 10.000.000 TL’lik paylar mevcut
ortaklarin pay alma haklar kisitlanarak Lydia Yatiim Holding A.S.’ye tahsis edilmigtir.
Cikarilan 10.000.000 TL nominal de@erli paylar primli olarak pay basmna 3 TL &denmek
suretiyle gikanlmistir ve elde edilen kaynak Sirket’in faaliyetlerinde kullanilmagtir.

Thrager, Kurul un 15.02.2024 tarihli ve E-12233903-345.11-49726 sayili karar ile ¢tkarilms
sermayesini 40.000.000 TL den 160.000.000 TL artirilarak 200.000.000 TL ye artirilmustir.

Bulls GSYO, girisim sermayesi yatirim ortaklifi olmasimin da bir geregi olarak, Esas
S6zlesmesi’nde yer alan amag ve faaliyet konusuna uygun sekilde, kar yaratma yetenegine
veya potansiyeline sahip sirketlerin sermayelerine yatutm yapmaktadir. Thraggr Esas
Sézlesmesi’ne gore Thrager’ nin amact; girigim sirketi ve girisim sermayesi yatirimiari yapmak,
GSYO Tebligi'nde belirlenen esaslar ¢ergevesinde Borsa’da islem géren veya gérmek tizere
ihrac edilen sermaye piyasasi araglarina yatinm yapmak, SPK tarafindan belirlenecek diger
varlik ve haklardan olusan portfyil isletme faaliyetlerini gergeklestirmektedir.

30.09.2024 tarihli finansal tablolarina yansiyan ve Ihrager tarafindan yapilan yatirimlarin
listesi agagida ver almaktadir:
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Tablo 1 Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgi A.S. Yatinmlan
Dogrudan Etkin Oy
. Kurulus Faaliyet ik Yatirim | ve Dolayh Kullamm | . Cikas
Sirket Ady/Unvam Yeri Konusu Tarihi Ortakhk (()‘;a)n Gitcii Finansman Tarihi
Pay1 (%) ’ (%)
Bin Ulagim ve Akilli oy . - - Devam
Sehir Teknolojileri A.S.* Tirkiye Mikromobilite ; 23.11.2021 0,89 0,89 0,52 Ozkaynak Ftmekte
Spor ve
Sporttz Spor Yaurmlart | g i teknoloji | 01.12.2021 0.73 0.73 073 | Ozkaynak | LDevam
AL Etmekte
yatirimlari
Oncosem Onkolojik Tlac, tibbi ] Devam
Sistemler San. ve Tic. Turkiye ckipman ve 30.12.2021 1,17 1,17 0,70 Ozkaynak
. Etmekte
AS. cihaziar
Repg Real Power Enerji
Industry Gergek Giig o N = Devam
Enerji Uretim Sistemleri Tiirkiye V"?l‘lmllll Bl 10.03.2022 2,00 2,02 2,02 Ozkaynak Etmekie
. . sistemleri
Sanayi ve Tic. A.S.
; Katilma
Istanbul Portfty One s . A Devam
Lifs GSYF Tiirkiye GSYF 05.04.2022 pay1 satin - - Ozkaynak Bimekic
alinmistir
GAMI Teknoloji A.S Tiirkiye Teknoloji 30.12.2022 4 4,00 4,00 Ozkaynak g&ﬂ;
Mediazz Yeni Medya ve Devam
Teknoloji Yatmrimlar Tiirkiye Teknoloji 24.04.2023 2,42 2,42 2,42 Ozkaynak
AS Etmekte
\ Katilma
Re-Pie Portfoy g - Devam
Porakende GSYF Tirkiye GSYF 05.05.2023 pay1 satin - - Ozkaynak Frmekte
almmgtir
Finar letisim s R x Devam
Teknolojileri A.S. Tarkiye Teknoloji 25.07.2023 12,78 12,78 12,78 Ozkaynak Ftmekie
. Katilma
Re-Pie Portfiy e = Devam
Secondary GSYF#* Turkive GSYF 09.08.2023 pay1 satin - - Ozkaynak Ftmekie
alinmistir
: Katilma
Re-Pie Portfoy Arf - - Devam
GSYF y Tirkiye GSYF 06.09.2023 pay1 satin - - Ozkaynak Frmekte
almmigtr
. Katilma
[era Portftyy Ludus s . Devam
Ventures GSYF Tiirkive GSYF 20.12.2023 pay1 satin - - Ozkaynak Bimektedir
alinmustir
Toptan ve
Lydia Holding A.$.** Tirkiye Perakende 19.01.2024 - - - Ozkaynak | 31.07.2024
Ticaret
Lydia  Yesil  Enerji s o i * Devam
Kaynaklar A.S.#%+ Tiirkiye Gida 31.01.2024 %d, 07 - Ozkaynak Bmektedir
. . Kattima
Letven Capital Milres 1 ~ Devam
GSYF Tirkiye GSYF 03.04.2024 pay1 satin - - Ozkaynak Eimekiedir
alinmsgtir
. Katiima
Letven Capital Tars -y - . Devam
GSYF Tiirkiye GSYF 16.05.2024 payl satin - - Ozkaynak Etmektedic
alinrstir
Katilma
Pardus Portfoy g = Devam
Dérdiinett GSYF Tiirkiye GSYF 31.07.2024 payl satin - - Ozkaynak Etmekiedir
alimpugtir
Kattlma
Pardus Portféy Pardus - 2 Devam
Teknoloji GSYE Tiirkiye GSYF 31.07.2024 pay1 sat?n - - Ozkaynak Etmelktedit
alinmugtir
Re-Pie Portfoy Simit . _ Katilma . Devam
Saray1 GSYF Tirkiye GSYF 25.09.2024 pay1 satm. - - Ozkaynak Etmektedic
alinmigtir
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* 30.09.2024 déneminden sonra Bin Ulagim borsada islem gormeye baslamistir, bu sebeple ovtakik orani ve oy hakkindan
degigimler meydana gelmistir.

** [hracer, 19.G1.2024 tarihli yonetim kurulu karart ile RE-PIE Poriféy Secondary GSYF 've 108.356 adet katilma payuun iade
edilmesine ve akabinde 108.356 adet katilma payt kavgihgmda 14.935.1 09 adet KH statiisiindeki halka kapali Lydia Holding A.S.
(LYDHO) (Eski ticaret unvany; Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazariama Sanayi ve Ticaret 4.8, (Eski borsa kodu: MIPAZ))
paylarian alinmasing karar verilmistiv. fhraggi, bu islem sonucunda LYDHO 'da %7, 18 orarunda pay sahibi olmugtur. Ihragg:z nin
bu iglem sonucunda RE-PIE Porifoy Secondary GSYF'de bir kusim kattma payt kalmgtir. 31.07.2024 tarihi itibarivla fhracer’nin
LYDHOQ 'dg herhangi bir payvi bulunmamalktadir.

#*% Jobu yatrim 31.12.2023 tarihinden sonra gerceklesmis oldugundan owiri (29.01.2024) 31.12.2023 tarihii bilangolara

vansimamighir. Sirkette unvan degisikligi olmustur.

Kaynak: fzahname

Bulls GSYO, yatirim stratejisini ve ¢ikig senaryosunu diinya ve iilkemiz ekonomisi ile yerel
ve uluslararasi piyasalarda meydana gelecek gelismeler dogrultusunda yilda en az bir kere
godzden gegirerck gerekli gérdiigti durumlarda yenilemeyi planlamaktadir,

1.2 Degerleme Cahsmasi Sonucu

Isbu raporun 8 numaral Sonug béliimiinde belirtildigi izere, degerleme ¢alismasinda Net Aktif
Deger (NAD) yaklagm ve Piyasa Carpanlar yontemleri dikkate alinmus olup, Sirket
dzsermaye degerinin tahmin edilmesinde Net Aktit Deger (NAD) %75 ve Piyasa Carpanlan
yaklagi ise %25 oramnda agitliklandirilmigtir. Bu yaklagim altinda, isbu Fiyat Tespit Rapor
tarihi itibariyla 3.045.572.610 TL tutarmda halka arz §ncesi hedef piyasa degerine ulagilmistir.
Bu deger, Sirketin halka arz dncesi 6denmig sermayesine (200.000.000 TL) béliinmesiyle
halka arz 6ncesi “Pay Degeri” 15,23 TL olarak tespit edilmigtir. Bulunan pay bagina hedef
pivasa dederine %20,0 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak pay basma 12,18 TL’lik
halka arz fiyatina ulagilmigtir.

Tablo 2 Degerleme Sonucu {TL)
Agirhklandirilmig
Ozsermaye Degeri
NAD Yontemiyle Hesaplanan Ozsermaye Degeri 2.437.827.956
Carpan Yontemiyle Hesaplanan Ozsermaye Degeri 607.744.653
Agirhklandiriimis Hedef Ozsermaye Degeri 3.045.572.610
Cikarimis Sermaye (Nominal TL) 200.000.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri 15,23
Iskonto Orani 20,00%
Halka Arz Iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri 2.436.458.088
iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 12,18

Kaynak : Al Capital Yatirim Hesaplamalari

Degerlemede kullamlan verilerin ve yontemlerin; giivenilir, adil, uygun ve makul oldugunu
beyan ederiz. Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa ¢arpanlarimn kullanilmasi ve
degerleme yontemlerine verilen agirliklandirma oranlarinin degistirilmesi durumunda farkls
degerlere ulagilmast miimkiindéir. Bununla birlikte, kullamlan Varsaylmlarm ve indirgeme
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oranlarimin degismesi / degistirilmesi, farkl degerleme yontemlerinin uygulanmas: durumunda
isbu raporda elde edilen degerlerden farkli degerlere ulasilmas: miimkiin olabilir.

2. RAPORUN AMAC(I

27.12.2024 tarihli bu rapor, Levent Mahallesi Bambu Sokak No:5 Besiktas/Istanbul adresinde
mukim Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (“Bulls GSYO”, “Sirket”
veya “Thragc1™) ite Esentepe Mahallesi Biiyiikdere Caddesi Levent Plaza Blok No: 173 I¢ Kapm
No: 29 Sisli/Istanbul adresinde mukim A1 Capital Yatirim Menkul Degerler Anonim Sirketi
(“A1 Capital” veya “Danisman”) arasinda imzalanmis olan, 29.01.2024 tarihli Degerleme
Hizmet Sozlesmesi” kapsaminda Bulls GSYO paylarinin halka arzinda fiyata esas tegkil
edecek sermaye degeri ve beher pay deZerinin Sermaye Piyvasasi Kurulu'mun I1.62-1 sayl
“Sermaye Pivasasinda Degerleme Standartlari hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi
Degerleme Standartlarina ve Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayily
kararina uygun olarak tespiti amaciyla hazirlanmisgtir.

3. DEGERLEME CALISMASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI VE
ETIK ILKELER

Halka arz edilmesi amaglanan Sirket’in igbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme
calismasinin SPK’nin [11-62.1 sayih Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda
Teblig’i ve UDS dikkate alnarak; Tiirkitye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallarinda
belirtilen agagidaki etik ilkelere uygun olarak hazirlandigim beyan edertz.

e Degerleme ¢alismast yapilirken diirlist ve dogru davramlmig ve ¢ahismalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde yiirtitiilmiistiir.

e Deperleme kapsaminda kurulan iligkilerde ve gergeklestirilen calismalarda dogru
beyana dayali, meslek kurallarina uygun, zamamnda ve eksiksiz hareket ederek giliveni
zedeleyici hareketlerden 6zenle kagiilmustir.

¢ Degerleme igini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltict ve abartidi beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamagtir,

o Bilerck aldatici, hatali, dnyargih goriis ve analiz igeren bir rapor hazulanmanus ve
bildirilmemistir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglam igeren bir gérev kabul edilmemistir.
Degerleme 131 gizlilik icinde ve basiretli bir sekilde ylirtitiilmiistiir.

e Miisterinin deferleme talebini yerine getirmek i¢in zamanmnda ve verimli sekilde
hareket edilmigtir.

e Degerleme isi bagimsizlik ve objektiflik i¢cinde kisisel ¢ikarlar gbzetmeksizin yerine
getirilmigtir.

R
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Degerleme {icreti, raporun sonucunda bulunacak deger tespitine bagh olarak
belirlenmemistir.

Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin onceden belirlenmis sonuclarina bagh degildir.

Raporda kullanilan Sirket ile ilgili bilgiler, Sirket'in daha &nce yaptig1 agiklamalar,
emsal sirket degerleri i¢in Finnet ve Bloomberg Veri Terminalleri ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu KAP’ta ilan edilen finansal tablolardan elde edilen bilgilerden
olusmaktadir.

Degerleme calismasi, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi Uyelerinin; birbirleri ve
miisterileri ile olan is ve diger iliskilerinde uyacaklart meslek kurallarim ve etik ilkeleri
belirleyen Tiirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi Meslek Kurallari'nda belirtilen etik
ilkelere uygun olarak hazirlanmustrr.

Sirket ile Al Capital arasinda son {i¢ yil igerisinde 29.01.2024 tarihinde imzalanan Halka Arza
Aracihik Yetki Sézlesmesi ve aym tarihli Degerleme Hizmet Stzlesmesi disinda bir iliski veya
baglant1 yoktur.

4. SINIRLAYICI KOSULLAR

Isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan ve degerleme ¢aligmasinda kullanilan tiim veriler,
kamuya agiklanmus ve talebimiz {izerine Sirket tarafindan saglanmis verilere ve Sirket adina
Mitra Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 31 Aralik 2021, 2022 ve 2023 tarihleri ile 30.09.2024
tarihli ara dnem hesap dénemlerine iliskin olarak hazirlanan finansal tablolar ve 6zel bagimsiz
denetim raporuna ve Al Capital'in analizlerine dayanmaktadir.

Degerleme ¢alismalarma esas teskil etmek {izere Al Capital’e sunulan bilgi ve
belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve dzen gosterilmis ve
bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak
gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig varsayilmigtir.

Sirket ortaklarimin basiretli hareket ettifi, Sirket ydnetiminin konusunda uzman
kisilerden olustugu varsayilmigtir.

Farki: tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin
kullanilmast durumunda farkl: degerlere ulagilmas: ihtimal dahilindedir.

Sirket’in faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandigt mali kriz, dogal afetler,
olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, 6ngériilemez hukuki gelismeler vb. gibi)
ahisilagelen disinda bir engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirlifi esasina goére
Ongoriilebilir gelecekte faaliyet gstermeye devam edecegi varsaylmisgtir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekie gerceklesen olaylarin bu rapordaki

varsayimlar boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gdstermeyecegi
varsayilmuistir.
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e Rapora konu olan degerleme c¢aligmast, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak
uzmanhk bilgisi ile hazirlanmigtir. Pivasa kogullarinda meydana gelebilecek 6nemli
degisimlerin Sirket'in degerini etkileyerek olumlu veya olumsuz yonde degisim
yapabilecegi bilinmelidir.

e Al Capital olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin anlamim degistirecck
nitelikte bir eksiklik bulunmamas: i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan
eder.

5. SIRKET VE FAALIYETLERI HAKKINDA BiLGI
5.1 SIRKETIN GENEL BILGILERI

5.1.1 Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Thrages, “Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi” unvam altinda tarihinde
[stanbul Ticaret Sicili’'ne 318982-5 sicil numaras: ile tescil ve 14.07.2021 tarih ve 10370 sayili
TTSG’de ilan edilmek suretiyle siiresiz olarak kurulmustur.

Tablo 3 Sirket Bilgi Kart1
Hukuki statiisii : Anonim Sirket
Tabi oldufu mevzuat :  Sermaye Piyasas1 Kanunu, GSYO Tebligi ile SPK.

tarafindan ¢ikarilan diger diizenlemeler ile T.C. Kanunlari
ve diger ilgili mevzuat

Kuruldugu ke : Tirkiye Cumhuriyeti

Bagli olunan Ticaret Sicil Mudirligth  :  Istanbul Ticaret Sicili Mudirligi

Ticaret Sicit No : 318982-5

Merkez adresi . Levent Mahallesi Bambu Sokak No:5 Besiktas/Istanbul
Internet adresi » www,bullsgirisim.com

Telefon » +90 212 282 06 69

Faks . +90 212 282 06 69

Kaynak: Irahname
5.1.2 Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Sirket 21 Eyliil 2023 tarihli Yonetim kurulu karari ile 40.000.000 TL tutarindaki sermayesinin
1.000.000.000 TI, kayith sermaye tavam simrlar icerisinde kalmak iizere ve sirket pay
sahiplerinin yeni pay alma haklar kisitlanmaksizin, nakden 160.000.000 TL tutarinda
artirilarak 200.000.000 T1.’ye ¢ikartlmasina ve artirtlan sermayeyi temsilen her biri 1,00 TL
nominal degerdeki 1.200.000 adet A grubu ve 158.800.000 adet B grubu nama yazil1 paylarin
ihrag edilmesine karar verilmis ve 29 Subat 2024 tarihi itibariyle tescili tamamlanarak Sirket’in
¢ikarilmis sermayesi 200.000.000 TL olmustur. S6z konusu sermaye her biri 1 Tiirk liras:
itibari degere sahip toplam 200.000.000 adet paya ayrilmig olup tamam taahhtit edilip nakden
ddenmistir. Bu artirim sonras1 Sirket’in gikaritmis sermayesi 1.500.000 Tirk Liras: karsihig:
1.500.000 adet A grubu paylardan ve 198.500.000 Tiirk liras1 kargiligt 198.500.000 adet B
grubu paylardan olugmaktadir
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Sirket’in meveut 200.000.000 TL olan ¢ikarilmig sermayesinin halka arz dncesi ve halka arz
sonras: itibariyle ortaklar: arasindaki dagilirm asagidaki tabloda gosterilmektedir. Halka arz,
Sirket’in 200.000.000 TL olan sermayesinin tamaru nakit kargih olarak 200.000.000 TL’den
268.000.000 TL’ye cikarilmasi suretiyle ihrag edilecek toplam 68.000.000 TL nominal degerli
68.000.000 adet (B) grubu hamiline pay ile Sirket’in meveut ortaklarindan Bulls Yatirim
Holding A.S. ne ait 4.500.000 TL nominal degerli 4.500.000 adet (B) Grubu pay olmak lizere
toplamda 72.500.000 TL nominal degerli 72.500.000 adet (B) Grubu paylarm satig: suretiyle
gerceklestirilecektir. Halka arz edilecek toplam 72.500.000 TL nominal degerli (B) grubu
hamiline yazih paylarin, Sirket’in halka arz sonrasi ¢ikarilmig sermayesine (268.000.000 TL)
orani %27,05 olacaktir.

Tablo 4 Sermaye ve Ortaklik Yapisi
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ticaret Unvam Grubu Sermaye Sermaye Grubu Sermaye Sermaye

Pay1 (TL) Pay1 (%) Pay1 (TL) Pay1 (%)
A 1.500.000 0,75 A 1.500.000 0,56%
Kemal ARKAYA B 48.500.000 24,25 B 48.500.000 18,10%
Bulls Yatirim Holding A.S. B 150.000.000 75,00 B 145.500.000 54,29%
Halka A¢ik Kisim - - - B 72.500.000 27,05%
Sermaye Artirimi - - - B 08.000.000 25.37%
Ortak Satis: - - - B 4.500.000 1,68%
TOPLAM 200.000.000 100,00 268.000.000 100,00%

Kaynak: Izahname

5.2 FAALIYET KONUSU

Ihracgi, girisim sermayesi yatiim ortakhigi olmasinn da bir geredi olarak, Esas
Sozlesmesi’nde yer alan amag ve faaliyet konusuna uygun sekilde, kar yaratma yetenegine
veya potansiyeline sahip sermaye sirketlerinin sermayelerine yatimm yapmaktadir. [hraget
Esas Sozlesmesi’ne gore Thraggi’nin amact; girisim sirketi ve girisim sermayesi yatiimlar
yapmak, GSYO Tebligi’'nde belirlenen esaslar cergevesinde Borsa’da iglem goren veya
gérmek {izere ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarina yatimm yapmak, SPK tarafindan
belirlenecek  diger varlk ve haklardan olusan portféyii isletme faaliyetlerini
gerceklestirmektedir.

Faaliyet gésterilen sektorlere ve pazarlara iligkin detayl inceleme {zahnamenin 7.2 numaral
bsliimiinde ver almakta olup, isbu Fivat Tespit Raporu’nda deginilmemistir. [hraget’nin, ¢ati
sirket vasfiyla pay sahibi oldugu Bin Ulagim ve Akilli Sehir Teknolojileri Anonim Sirketi,
Sporttz Spor Yatirimlart Anonim Sirketi, Oncosem Onkolojik Sistemler Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi, REPG Real Power Industry Gergek Gii¢ Enerji Uretim Sistemleri Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi, Istanbul Portfoy Yonetimi A.S. OneLife Ventures GSYF, GAMI
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Teknoloji Anonim Sirketi, Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlar: Anonim Sirketi,
Lydia Yesil Enerji Kaynaklarn Anonim $irketi, Re-Pie Simit Saray1 GSYF, Re-Pie Yonetimi
A.S. Perakende GSYF, Re-Pie Portféy Yonetimi A.S. Secondary GSYF, Finar lletisim
Teknolojileri Anonim Sirketi, Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Arf GSYF, Tera Portfdy Ludus
Ventures GSYF, Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yoénetimi A.S. Milres Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu, Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Tars
Girigim Sermayesi Yatirim Fonu, Pardus Portf8y Déordiincti GSYF ve Pardus Portfdy Pardus
Teknoloji GSYF ve iliskin bilgiler agagida yer almaktadir.

5.2.1 Bin Ulasim ve Akilh Sehir Teknolojileri Anonim Sirketi?

Bin Ulasim, elektrikli skuter ve mikromobilite alanlarinda faaliyet gdstermek i¢in 2019 yilinda
beg gergek kisi tarafindan kurulmustur. Bin Ulagim, yurt i¢inde dogrudan 11 ilde ve yurt
disinda kendi istirakleri vasitast ile Bulgaristan, Bosna-Hersek, Kuzey Makedonya ve
Arnavutluk’ta faaliyet gostermektedir ve burada kullamcilarmma elektrikli skuter kiralama
hizmeti vermektedir.

Thrager’nin almus oldugu karar uyarinca Bin Ulagim’a yatirim yapiimasi hedeflenmis ve bu
vesileyle Bin Ulagim’in sermayesinin %1 ine tekabiil eden paylar1 Thraget tarafindan sermaye
artirimi sonucunda edinilmistir. Thracei, Bin Ulagim’m 26.10.2021 tarihindeki genel kurul
toplantisindaki sermaye artirimina toplamda 12.177.500 TL (1.000.000 USD karsihig1 — USD
kuru 12,1775) ile istirak etmis ve 6demeyi 23.11.2021 tarihinde yapmistir. Bunun 66.097 TL’si
sermaye artiriminda 12.111.406 TL’si emisyon priminde kullamlmigtir. Sermaye artirimi
neticesinde Thracer, Bin Ulasim’m %1 oraninda pay sahibi olmusgtur. Bin Ulasim’in 3-4 Ekim
2024 tarihinde gerceklestirilen halka arz1 sonrasinda, Sirket’in sahip oldugu paylarn riichan
hakkinin kisitlanmasi sebebiyle %1 oranindaki pay1 %0,89’a dliigmiistiir.

Yatirim tarihinden bugiine finansal yatirim olarak Thragei’nin portféytinde Bin Ulagim yer
almaktadir. Bin Ulagim’in faaliyetlerinin yurt iginde ve yurt diginda gelismesi ile birlikte
elektrikli skuter ve mikromobilite alanlarmda Avrupa’nim 6ncil girketlerinden biri olmast
hedeflenmektedir. Thrage1, potansivel ¢ikis siiregleri kapsaminda, bunlarla simrh olmamak
iizere, yerli veya yabanci alicilara Bin Ulasim paylarinin kismen veya tamamen pay satigini
degerlendirebilecektir. Bunlara ek olarak Bin Ulagim’in faaliyetlerinden kar elde etmesi ve
yonetiminin kir payr dagitimi yapmas: halinde Thraggi’min kar payir gelirleri mimkiin
olabilecektir.

Bin Ulasim’in halka arzindan sonraki ortakltk yapisi su sekildedir:

AL CAPITAL YATIRMW
A 4

2 Kaynak : lzahname, Béliim 7.1.1
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Tablo § Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S. Ortaklik Yapsi
Ad1 Soyadi / Ticaret Unvam Pay Grubu Serng)f)Payl Serm(s?;;e) Payt Oy Hakk (%)
1000 Yatirimlar Holding A.S. A 20.000.000 7592 52,08
1000 Yatmmlar Holding A.S. B 64.250.000 ’ 33,59
Viva Edge Telecom Bulgaria Limited B 5.000.000 4,46 2,60
Rc'a-.P{e Portfiy anetlml A.S.BINBIN B 4.275.000 3.82 220
Girigim Sermayesi Yatirim Fonu
Bulls GSYO B 1.000.000 0,89 0,52
Rﬁ:-.f’%e Portfoy Yb_nenml A.$. Altun Capital B 475.000 0,42 0.24
Girigim Sermayesi Yatinm Fomu
Halka Acik B 17.000.000 15,18 8,85
TOPLAM 112.000.000 100,00 160,00%

Keynak: Izahname

*: Virgtilden sonra iki basamak alinmigir ve yuvarlama iglemi yaplmgtir,

5.2.2 Sporttz Spor Yatinmlar1 Anonim Sirketi?

Sporttz Spor Yatirimlari A.S., Istanbul Portfoy ve Twozero Ventures liderliginde spor ve
teknoloji odakli varliklara yatirim yapan ve Istanbul Ticaret Siciline 01.02.2021 tarihinde tescil
edilerek kurulan bir vatirim sirketidir. Sporttz, makul degerlemeye sahip olan ve biiyiime
potansiyeli yiiksek firmalara yatirim yaparak bir ekosistem yaratmay: hedeflemektedir.

Sporttz’un yatirimlar: arasinda Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlar A.S.,
(Mediazz’m altinda ise Magkolik yer almaktadir), Goztepe Spor Kuliibii, FC Dordrecht,
Overtime gibi sirket ve futbol kullipleri yer almaktadir. Sporttz, futbol sektdriine yatirim
yaparak sektordeki potansiyelden yararlanmay1 amaglamaktadir. Sportiz’un dolayl yatirimlar
arasinda ver alan Mackolik ise aym zamanda Borsa Istanbul’da islem gdrmektedir. Thraggs,
Sporttz’un %0,73 oranindaki payma 1.336.030 TL (100.000 USD karsihigs — USD kuru
13,3603) 6deyerek 01.12.2021 tarihinde ortak olmustur.

30.09.2024 tarihi itibariyla Sporttz un ortaklik yapist asagidaki gibidir:

Zinnirikuyu VD 388 004 35
Me, 3.5 :0305004352100018

3 Kaynak : Izahname, Bolim 7.1.1
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Tablo 6 Sporttz Spor Yatirimian A.S. Ortakhk Yapisi
. Pay Sermaye Pay1 Sermaye Pay1 Oy Haklka

Ad1 Soyadi / Ticaret Unvam Grubu (TL) (%) (%)
[stanbul Portfoy Yonetimi A.S. Twozero Ventures A 1,255,953 134 133
GSYF
Barig Hocaoglu A 3.746.610 3,99 1,34
Tufan Deriner A 832,6 0,89 2,66
Alpaslan Ensari A 832.6 0,89 2,66
Hasan Turgay Ozanet A 832,6 0,89
Bulls GSYO B 687.065,11 0,73 0,73
Diger B 8.592.364,89 9,15 9,15
Diger C 77.154.870 82,14 82,14
TOPLAM 93.934.663 108,00 100,00

Kaynak: fzahname

5.2.3 Oncosem Onkolojik Sistemler Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi*

Oncosem, 05.03.2008 tarihinde 100.000TL kurulus sermayesi ile kurulmustur ve 10.03.2008
tarihli ve 7016 sayith TTSG de ilan edilmistir. Oncosem, ¢esitli zamanlarda sermaye artislar
yapmistir ve 31.03.2024 tarihi itibanyla ¢ikanlmig sermayesi 23.500.000TL dir.

Oncosem, esas sOzlesmesi uyarinca medikal ve saglik hizmetlerine iligkin faaliyetlerde
bulunmak amaciyla kurulmustur ve SPKn ile TTK hiikiimleri ve Kurul’un diizenlemelerine
uymak suretiyle faaliyetlerine devam etmektedir. Oncosem’in en dnemli faaliyeti, otomatik
kemoterapi ilag hazirlama sistemleri {iretimi, satig1 ve kurulumudur. Oncosem, kanser teshis
ve tedavisinde kullanilan ekipmanlarin ve tibbi cihazlarin tiretiminde vzmanlagmis olup, aym
zamanda diagnostik ve koruyucu ekipmanlar tiretimi de gergeklegtiren bir sirkettir.

Oncoserm’in ana faalivet konular: igerisinde mevcut durum itibartyla fiilen yapmis oldugu is
kollar1 ise asagidaki gibidir:

- Tam otomatik kemoterapi ilag hazirlama cihazlarmin tiretimi,

- Kemoterapi ilag hazirlama ve uygulama setlerine yonelik sarf malzemenin {iretimi,

- Kemoterapi ilaglarimin hazirlanmasi ve uygulanmass igin ithal edilen/Uiretilen serum
torbalar1, hortumlar1 ve baglant1 aparatlarmdan olusan ilag hazirlama ve uygulama
setleriyle hastalara hizmet verilmesi,

- Covid-19 hizl1 antijen ve antikor test kitleri tiretimi,
- Cerrahi maske firetimi,

- Kamu hastaneleri, tiniversite hastaneleri ve 6zel hastanelerde kemoterapi ilag hazirlama
iinitelerinin kurulmasi ve igletilmesi.

1 CAPITAL YATIRIM
EMKUL DEGERLER 405,
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4 Kaynak : lzahname, Bolim 7.1.1
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Thrage1, Oncosem’in %35 payina 10.000.000 TL édeyerek 30.12.2021 tarihinde ortak olmustur.
Oncosem halka arz edilmistir ve 04.01.2023 tarihinde Borsa Istanbul’da iglem gérmeye
baglamustir. Oncosem’de gerceklestirilen halka arz islemleri neticesinde, Ihraggi’nin
Oncosem’de sahip oldugu paylarin Oncosem’in toplam sermayesine oram %4,17’ye
diismiistiir.  Thrager'nin 31.07.2024 tarihi itibariyla Oncosem’de sahip oldugu paylarin
Oncosem’in toplam sermayesine oran: %1,17 civarindadir.

31.07.2024 tarihi itibariyla Oncosem’in ortaklik yapist asagidaki gibidir:

Tablo 7 Oncosem Onkolojik Sistemler Sanayi ve Ticaret A.S. Ortakhik Yapisi
. Pay Sermaye Payr  Sermaye Pay1 o
Adi Soyad1/ Ticaret Unvam Grubu (TL) (%) Oy Hakla (%)
A 3.980.000 16,69 50,03
Erol Celik
B 11.930.000 50,02 29,99
Bulls GSYO B 280.000 1,17 0,70
Halka Agik B 7.660.000 32,12 19,26
TOPLAM 23.850.000 100,00 100,00

Kaynak: fzahmame

52.4 REPG Real Power Industry Gergek Giig Enerji Uretim Sistemleri Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi®

Repg Real Power Industry Gergek Gii¢ Enerji Uretim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S., kendi
lisans1 ve kendi patentleri ile yenilik¢i yenilenebilir enerji sistemleri alaninda faaliyet
gistermektedir. Repg Industry digiik atik 151 kaynaklarim kullanarak elektrik tiretmek igin
kullanilan, mobil ve kolay tekrar kurulumu olan, farkl: 1s1 kaynaklarina baglanabilen, ylizde
100 yeni nesil yenilebilir enerji teknolojisine sahip olan bir sirkettir. RePG Industry/Sanayi’nin
{irlin ve hizmetleri su sekildedir:

RePG Industry/Sanayi: Sanayi ve endiistri ortamlarindaki, hava, az veya ¢ok yoZun atik 1s1
(sicak su, buhar, gaz, Giin-Is1) kullanarak 25kWs-1mWs aras: enerji iiretimi yapan ttim
cihazlarnn Diinya ve Tiirkiye patent, lisans ve tiretim haklarina sahiptir.

Ihragcci’nin ortak oldugu RepG Industry’nin hedefleri sirasi ile su sekildedir:
1. Jeotermal kaynaklar, fabrikalar, termik santraller, is yerleri, bliyiik gemiler.
2. Is yerleri i¢in diisiik atik 1s1l1 (100 derece alt1) kaynaklar: enerjiye doniigtiiren tirlinler.

Ihrace1 tarafindan, Repg Industry’nin %2,02 payina 720.000 TL 6denerek 10.03.2022 tarihinde
sirkete ortak olunmustur. S6z konusu yatinm sonrasinda, ihragg1’nin Repg Industry’deki pay

5 Kaynak : lzakrame, Bolim 7.1.1
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oraninin korunmasi amaciyla, Repg Industry biinyesinde;

a) 17/10/2022 tarihinde gegeklestirilen sermaye artrimina igtirak edilerek, Thrage
tarafindan kullamlan yeni pay alma haklari karsiifinda toplam 40.000 TL tutarinda ek
girisim sermayesi yatimmi 13.10.2022 tarihinde yapilmigtir,

b) 08/04/2023 tarihinde gergeklestirilen sermaye artinmina istirak edilerek, Ihrager
tarafindan kullamlan yeni pay alma haklari karsilifinda toplam 100.121,10 TL tutarinda
ek girigim sermayesi yatirimu 31.03.2023 tarihinde yapilmustir.

30.09.2024 tarihi itibariyla Repg Industry’nin ortaklik yapisi su sekildedir:

Tablo8 REPG Real Power Industry Gergek Gii¢ Enerji Uretim Sistemleri San, ve Tic. A.$.

Ortakhk Yapisi
Ad: Soyad: / Ticaret Unvani Gﬁziu Sem;aT){f:)Payl Sermaye Pay1 (%)
REPG Enerji Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.J. A 3.826.606,00 50,89
Diger B 2.814.253,53 3743
Diger C 726.202 9,66
Bulls GSYO C 152,226 2,02
TOPLAM 7.519.287 100,00

Kaynak: Izahname

5.2.5 Istanbul Portfoy Yinetimi A.S. OneLife Ventures GSYF®

Fon ihrag belgesi Kurul’un 14.07.2021 tarih ve 37/1113 sayili karar ile onaylanmigtir. {stanbul
Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin 52°nei ve 54‘iincit maddelerine dayamlarak ve bu
ictiiziik hiikiimlerine gore yonetilmek tizere nitelikli yatirimeilardan katilma paylart kargihg:
toplanacak nakit ve istirak paylar ile, katilma paylari sahipleri hesabina, inangh miilkiyet
esaslarma gore girisim sermayesi yatinmlar ile para ve sermaye piyasasi araglamndan
olusturulan portfoyii isletmek amaciyla Istanbul Portfoy One Life GSYF kurulmusgtur.

Ictiiziigiin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfiye donemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire ilk
katilma payt satisinin gergeklestirilmesi ile baglar. Fon sfiresinin son 2 (iki) yili Tasfiye
D6nemi’dir. Tasfiye dénemine iligkin agiklamalara bu igtliziigiin 15. ve 16. maddelerinde yer
verilmistir.

I¢tiiziigiin 9.2. maddesine gore fonun yatirim stratejisi su sekildedir: Fon agirlikli olarak
Tiirkiye’'nin bes yillik saghk yatinm stratejilerine uygun alanlar olan farmakolojt,
biyomateryaller, farmalojistik, medikal cihazlar ve sagliga entegre sanal gerceklik
teknolojilerine yatirim yapar. Desteklenen girigimler kurumsal sirketlere hizmet edebilecek

8 Kaynak : zakname, Béliim 7.1.1
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{iriinlere sahip, fikir ve deneme iiriin (proof of concept) asamalarini gegmis girisimlerdir.
Yatirim degerlendirme siiregleri saglik teknolojilerinde fikri 8 haklari sayesinde bilyiime
potansiyeli yiiksek olan adaylara yogunlagir. Ayrica Slgeklenme agamasina (scale up) gelmis,
gelir elde etmeye baglanus ve yurt igi ve yurt dist biliyiime olanaklarina sahip olan, fikri
hak/know how konusunda bilingli vol izlemis, yonetsel destek ve mentorluk stireglerinde
uyumlu ¢alisabilecek takimlara sahip girisimler hedeflenir.

Istanbul Portfsy One Life GSYF, RS Research ve Neoauvra ve ayrica Autolomous Ltd.’ye
yatirrm yapmus durumdadir. Rs Research, Kemoterapi Ilaclarinda Tagtyic1 Sistem iizerine
calismalar yapmaktadir. NeoAuvra platformu ise; holistik saglik igin siber-fiziksel teknolojiler
sunmakta olup, bireylerin fiziksel, zihinsel ve sosyo-duygusal durumunu anlik 8lgen, verileri
talep edilen dijital ortamlara entegre etmektedir. Autolomous Ltd., hiicre ve gen terapisi i¢in
pragmatik dijital ¢Sziimler {ireten bir biyoteknoloji sirketidir. Ihraggi, One Life Ventures
GSYF’ye 1.468.619,80 TL tdeyerek katilma payma 05.04.2022 sahip olmustur.

5.2.6 GAMI Teknoloji A.S.”

GAMI Teknoloji, B2C ve B2B kullanimina yonelik web 2.0 ve web 3.0 tabanli yazihmlar
gelistiren, Tiirkiye merkezli bir teknoloji girketidir. Web 3.0 diinyasindaki 3 farkh uygulama
hayata gegiren sirket, gelistirdigi platformlarin yam sira teknoloji ihracati da yapmaktadir.
Web 2.0 alanindaki kurumlann ihtiyaclarina 6zel tiretilen mobil uygulamalar ve SPK onayl:
kitle fonlama platformu da sirketin faaliyet alanlarn arasinda yer almaktadir. Su ana kadar
diinyanm 120 iilkesinde kullanicilarla bulugan yazilimlariyla birlikte GAMI Teknoloji,
Tiirkive’nin Web 3.0 alamndaki know-how ve AR-GE slireglerine katkida bulunmaktadir.

Venture Builder olarak bilinen uctan uga (iriin gelistirme mantiziyla yapilanan sirket, her bir
drtintin fikir asamasindan yayimlanmasina, pazarlamasindan giindelik operasyonlarina dair
tiim siiregleri kendi i¢ insan kaynagiyla tamamlamaktadir. Ozellikle hayatimiza son donemde
giren ve hizla gelismekte olan Web 3.0 alanindaki kalifiye is glictinii Tiirkiye’deki ofisinde ig
egitimlerle olugturan girket, bu sayede birgok alanda teknoloji ihracatinin da yamn sira sonraki
siireglerde damsmanlik roliinti de tistlenmektedir.

GAMI Teknoloji’nin %4 oraninda paymna sermaye artirimi yoluyla toplam 3.743.000 TL
(200.000 USD kargihigi — USD kuru: 18,715) bedel ile 30.12.2022 tarihinde ortak olunmustur.

30.09.2024 tarihi itibarryla Gami Teknoloji’nin ortaklik yapist su sekildedir:

Ervhetie: i Ere Gad Lefent
Biok No:i73 lo Kapr No:2g Sigh' [ ¢
Zinvirticuyw V.D.- 388 004 38 21| Tic. 8§
Me, 3,5 °0306004352100015 al

T Kaynak : Izahmame, Bolim 7.1.1
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Tablo 9 GAMI Teknoloji A.S. Ortaklik Yapisi

. Pay Sermaye Paytr  Sermaye Pay) o
Adi Soyadi/ Ticaret Unvani Grubu (TL) (%) Oy Hakka (%)
GAMI TECHNOLOGY 0U B 3.400.000 96,00 96,00
Bulls GSYO B 141.670 4,00 4,00
TOPLAM 3.541.670 100,00 109,00

Kaynak: lzahname

5.2.7 Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlar: A.S.2

Sirket, MCKLK Spor Yatinmlar A.S. finvam ile 25.05.2021 tarihinde siiresiz kurulmustur.
Sitket’in 17.02.2022 tarihinde ticaret tinvam degigmis ve Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji
Yatirim A.S. tinvanm almstir. Mediazz, tek noktadan ¢oklu igerik platformuna erigim imkari
saglayan, reklam verenler ve icerik saglayicilarint bulusturan dijital medya platformudur.
Mediazz, dijital pazarlama ve dijital yayincilik olmak iizere iki ana faaliyette bulunmaktadir.
Mediazz’in sahibi oldugu markalar su sekildedir: Onedio, Magkolik, fantazzie.com,
Oynakazan, Mediazz sahip oldugu markalar ile birlikte Tirkiye’de dijital reklam ve dijital
yayincilik alanlarinda 6n plana ¢ikmaktadar.

Mediazone, Tirkiye’'nin ilk ve tek dijital yaymeilik ve dijital reklam teknolojileri
platformudur. Biinyesinde bulunan; Magkolik, Onedio ve Mynet aracilif ile her ay Tiirkiye
internet kullanicilarinin %70’ inden fazlasina ulasabilmektedir. Mediazone 250 kigilik ekibi ile
hem tiiketicilere hem de reklam verenlere en yeni dijital igerik ve reklam teknolojilerini
kullanarak uctan uca hizmet verebilmektedir. Mediazone grup sirketi TVEkstra ile,
televizyonda yeni nesil, dijital, olgiilebilir reklam teknolojisi hizmeti vermekte, Mediazone
Games ile de oyun igeriklerinde ve oyun i¢i reklamlar konusunda faaliyet gostermektedir.
Mediazone Games biinyesinde Mynet Cok Kullanicili Oyunlar, Fantazzie, Trivians ve
OynaKazan markalarin barindirmaktadir.

Mediazone, Tiirkiye ve Diinyanin en hizh biiyliyen pazarlarindan olan dijital reklam pazarinda
faaliyet gdstermekte, Ttrkiye’deki yillik yaklasik 3 Milyar Dolarlik pazar biytikliiglinden,
iilke igerisindeki rakipsiz teknik birikimi ve know-how’1 ile en yiiksek pay: alan yerli medya
sirketi olmay: amaglamaktadar.

Mediazz, Borsa Istanbul’da islem goren Magkolik Internet Hizmetleri Ticaret A.S. nin %51
hissesine de sahiptir. Ihraggr tarafindan Mediazz’a 24.04.2023 tarihinde 15.532.400 TL
(800.000 USD karsihign — USD kuru: 19,4155) borg sermaye finansman karmas: verilerek
yatirnm yapilmistir. Bor¢ ve Sermaye karmasi finansmani olarak gonderilen bakiye,
26.10.2023 tarihinde tescil ettirilen sermaye artinmt sonrasinda duran varliklar smifindaki
“Finansal Yatirrmlar” sinifina transfer edilmistir. S6z konusu tescil islemi ile Mediazz Yeni

8 Kaynak : [zahname, Bokim 7.1.1
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Medya ve Teknoloji Yatimmlar: A.S.’nin %1,79 pay: fhrager’ya gegmistir.

Thrager’nm 09.01.2024 tarihli ve 01 sayili karar ile Mediazz biinyesinde gerceklestirilecek
olan sermaye artimma primli sekilde katimasina ve 68.000 USD f{zerinden yatirim
yapiimasina karar verilmis olup, ayrica aym yatirim turunda 500.000 USD tlizerinden ek
girigim sermayesi yatirimi yapilmasina karar verilmistir. Bu kapsamda Ihrage: tarafindan
10.01.2024 tarihinde Mediazz’a 16.990.925 TL (568.000 USD karsilig1 — USD kuru: 29,9136)
tdeme yapilmistir. 17.04.2024 taribli genel kurul Mediazz'm sermayesi artiilmigtir ve
Ihraggi’nin sermayedeki pay1 da %1,79’dan %2,42’ye yiikselmistir.

Mediazz’n ortaklik yapis: su sekildedir:

Tablo 10 Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlars A.S. Ortaklik Yapisi

Sermaye Pay1 Sermaye Payi

Adi Soyadi1/ Ticaret Unvam (TL) (%)

Sporttz Spor Yatmimlar: A8, 60.541.462 71,48
Istanbul Portf5y Yonetimi A.S. Twozero Ventures GSYF 3.122.955 3,69
Istanbul Portfsy Yonetimi A.S. Art1 GSYF 766.723 0,91
Medyal Medya Yatiimlar: A.S. 3.256.674 3,85
Bulls GSYO 2.046.877 2,42
Istanbul Portfy Ydn. A.S. Dijital Spor ve Medya Yatinmlar1 GSYF 7.751.826 9,15
Diger 7.211.414 8,51
TOPLAM 84.697.931 100,00

Kaynak: Izahname

5.2.8 Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Perakende GSYF?

Fon ihrag¢ belgesi Kurul’un 03/02/2021 tarih ve E-12233903-320.01.01-1232sayih karan ile
onaylanmistir. Re-Pie Portfoy Yonetimi A.$. tarafindan SPKn’nin 52°nci ve 54’{incii
maddelerine dayamilarak ve igtiizitk hilklimlerine gdre yonetilmek diizere nitelikli
vatinmeilardan katilma paylan karsihift toplanacak nakit ve igtirak paylariyla, katilma paylarn
sahipleri hesabina, inangh miilkiyet esaslarina gére girisim sermayesi yatinmlart ile para ve
sermaye piyasasi araglanindan olugturulan portfoyl isletmek amaciyla Re-Pie Portfdy
Perakende GSYF kurulmustur.

f¢tiztigtin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfive dénemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire ilk
katilma pay1 satisinin gergeklestirilmesi ile baglar. Fon siiresinin son 2 (iki) yil: Tasfiye
Dénemi’dir. Tasfiye dénemine iligkin agiklamalara bu ictiizliglin 15. ve 16. maddelerinde yer
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verilmistir.

Ictiiziigiin 5.1. maddesine gore yonetici katilma paylar: karsilign yatirmeilardan toplanan nakit
ve istirak paylari ile ihrag belgesinde belirlenecek siire iginde, Teblig'in 18. ve 19. md.
hiikiimlerine ve bu ictiiziik ile ihrag belgesinde belirtilen portfoy strateji ve sinirlamalarina
uygun olarak portfoyii olugturur ve ydnetir.

fetiiztigiin 9.2. maddesine gore fon; halka agik olmayan, biiylime potansiyeli yiiksek, mali
yapisi kuvvetlendirmesi gereken anonim ve limited sirketlere; sermaye aktarimi veya pay
devri yoluyla ortak olmayi veya girisim girketlerinin kurncusu olmay: hedeflemektedir.
Yatiimlardan kaynaklanan riskin yatirima ydnlendirilen anapara miktan ile siirli olmasi
kaydiyla sadece Teblig'de tanumlanan girigim sirketlerine sermaye yatirumi yapmak lizere yurt
disinda kolektif yatirim amaciyla kurulan kuruluglara da dogrudan yatirmm yapabilir. Girisim
sermayesi yatirim ortakliklari tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina ve diger
girisim sermayesi yatirim fonlarinin katilma paylarina yatinm yapabilirler. Fon’un ana hedefi,
yitksek FAVOK tretme potansiyeline sahip markali perakende sektérli sirketlerine yeni
lokasyonlarda subelerini agmalarimi saglamak tizere yatuim yapmaktir. Bu sirketlerin
kullandig1 makine, ekipman ve teknolojinin gelistitilmesi alaninda faaliyette bulunan sirketlere
de yatirim yapilabilecektir.

Fon ayrica, yine perakende sektdriinde, biiylime potansiyeli olan ancak heniiz magazalagmamig
sirketlere de yatirim yapabilecektir.

Yatirim yapilacak sirketlerin seg¢iminde esas alinacak kriterler; kurumsal ydnetim yapisina
kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve ig etifi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, istthdam yaratmak, ihracat potansiyeline sahip olmak, ¢evreye duyarh bir ydnetim
politikas: izlemek, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabet¢i olmak, marka degeri yaratma
giicii, stirdiiriilebilirlik ve katma degerli iiriin gelistirme potansiyeli olacakur, Yapilacak
yatirimlarda imtiyazli paylarmin (normal azinlik haklarimn tizerinde yonetimde s6z sahibi
olmaya yarayacak hukuki haklara sahip imtiyazli paylar) satin alimi, profesyonel y&netim
olmas: durumunda ¢ogunluk paylarinin satin alimi, diger girisim sermayesi yatirim fonlariyla
ortak yatirim yapilmasi gibi metotlar uygulanacaktir. Yatirumlardan ¢ikis stratejileri de halka
arz, kurucu ortaga satis ve stratejik ortaga satig olacaktir. Uygulanacak her tiirlii yatirim karar:
faizsiz finans ilkelerine uygun olacak sekilde gerceklestirilecektir.

Re-Pie Portfsy Perakende GSYT, Borsa Istanbul’da iglem gore Dmr Unlu Mamuller Uretim
Gida Toptan Perakende fhracat A.S. (DMRGD) hisselerinin %620,28’ine sahiptir.

Ihrage1 tarafindan, 05.05.2023 ve 09.05.2023 tarihlerinde Re-Pie Portfoy Perakende
GSYF den toplam 44.852.0812 TL karsihiginda katilma pay1 satin alinmigtir.
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5.2.9 Finar letisim Teknolojileri Anonim Sirketi '°

Finar Iletisim Teknolojileri A.S., 28.04.2021 tarihinde Istanbul Ticaret Siciline tescil edilerek
kurulmustur, Finar, sermaye piyasalarina yénelik iitiin ve hizmetler gelistirmek ve bu iiriin ve
hizmetleri yatiricimlara sunmak lzere finansal teknoloji ve yazilim faaliyetlerinde
bulunmaktadir. Hali hazirda “BiStock” adinda, yatinmeilar ile Borsa [stanbul’da iglem goren
sirketlerin bir araya geldigi ve etkilesim kurdugu bir platform geligtirmektedir. 18.09.2023
tarihinde Finar, kurulus amaci olan BiStock uygulamasimin BETA versiyonunu, Apple App
Store ve Google Play’de yaymlayarak kullanicilara sunmugtur. Bir yeni asama girigim girketi
olmasindan otiirti Finar, dogrudan 2 personel istihdam etmektedir.

Finar’m faaliyetleri rlin geligtirme agamasindadir ve sirket BiStock uygulamasini
gelistirmeye devam etmektedir. Ilgili sektdrde benzer bir iiriin olmadifi igin bir rekabet
ortamindan su an bahsedilmesi giictiir. Tam rekabet kogullar: gergeklesmese de yurt disinda
Seeking Alpha, Yahoo Finance ve Investing, Tiitkiye’de ise bir yoniiyle Finfree ve Fintables
rakip {iriinler olarak sayilabilir. Finar’in rakibi olabilecek bu tiriin platformlarinda kurumsal
dyelik plan1 yoktur ve Finar’in ayrigtify nokta ise burasidir. Finar tarafindan gelistirilen
BiStock Platformunun BETA versiyonu piyasaya stiriildiigtinde yatirmmeilarn yiiksek ilgisini
cekmis ve iki hafta i¢inde 20 bine yakin kisi tarafindan kullanilmaya baslanmigtir.

Covid-19 pandemisi ile birlikte Borsa Istanbul Pay Piyasasindaki yatirimer sayisi giighit bir
artis egilimine girmis arz tarafindaki hareketlenme ile de 30.09.2023 itibariyla 7,7 milyon
bireysel yatiromciya ulasilmigtir. Bu durum Finar’in faaliyetlerini destekleyici niteliktedir.
Ancak Finar yeni asama bir girisim sirketi olmasindan dolay1 yeni yatirim ihtiyaglarina sahip
olabilir, bu durum Finar i¢in risk icermektedir.

Thracei tarafindan, Finar Iletisim Teknolojileri A.S.’nin (“Finar”) %12,78 oraninda Borsa’da
islem gérmeyen statlide payma, 25.07.2023 tarihinde 2.635.000 TL (100.000 USD karsilig -
USD kuru 26,33) pay devri seklinde ve 11.09.2023 tarihinde 1.340.435 TL (50.000 USD
karsilign — USD kuru 26,8087) sermaye artirimu seklinde toplam 3.975.435 TL bedelle ortak
olunmustur. Ayrica lhraggr, 19.02.2024 tarihli yonetim kurulu toplantisinda Finar’in
biinyesinde diizenlenmesi planlanan sermaye artirmima 303.415.-TL bedel ile igtirak
edilmesine karar vermistir ve 20,02.2024 tarihinde ddemeyi yapmustir.

Finar’m ortakbik yapisi su sekildedir:
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Tablo 11 Finar iletisim Teknolojileri A.S. Ortakhk Yapisi
Adi Soyad: / Ticaret Unvam Gﬁziu Serm(?rgf)Payl Serm(a:l}:; Payr - Oy (Eia)klﬂ
Baki Kara A 2.139.939 53,50 53,50
Ozgtil Sarar Kara A 289.083 7,23 7,23
Hakan Celik A 400.000 10,00 10,00
Mahmut Ciftei A 160.000 4,00 4,00
Eser Tasct A 80.000 2,00 2,00
Serhat Serdar Ustiin B 419,963 10,50 10,50
Bulls GSYO C 511.015 12,78 12,78
TOPLAM 4,000.000 100,00 100,00

Kaynak: Izahname

5.2.10 Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Secondary GSYF!

Fon ihrag belgesi Kurul’un 26/09/2022 tarih ve E-12233903-320.01.01-26428say1l: karar: ile
onaylanmigtir. Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin 52°nci ve 54’iincii
maddelerine dayamlarak ve bu ictiizik hiikiimlerine gore yonetilmek {izere nitelikli
yatirimetlardan katilma paylar karsihiga toplanacak nakit ve istirak paylartyla, katilma paylar
sahipleri hesabina, inangh miilkiyet esaslaria gore girisim sermayesi yatirimlan ile para ve
sermaye piyasasi araglarindan olugan portfoyi isletmek amactyla Re-Pie Portfdy Secondary
GSYF kurulmustur.

Ictiiziigiin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfiye donemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire ilk
katilma pay1 satig1 tarihi ile baslar. Fon stiresinin son 2 (iki) yil Tasfiye Dénemi’dir. Tasfiye
dénemine iliskin agiklamalara bu igtiiziigiin 15. ve 16. maddelerinde yer verilmistir.

Ietiiziglin 9.2. maddesine gore fon; aguhklh olarak Girisim Sirketleri hisselerinin,
kurucularindan veya ikincil piyasa yatirnmeilarindan satin alinmasi islemini gergeklestirecek
olup aynica, halka agik olmayan, biiylime potansiyeli yiiksek, mali yapisin1 kuvvetlendirmesi
gereken anonim ve limited sirketlere; sermaye aktarimui veya pay devri yoluyla ortak olmayi
veya girisim sirketlerinin kurucusu olmay: hedeflemektedir. Yatirimlardan kaynaklanan riskin
yatirima yénlendirilen anapara miktar: ile sinirli olmasi kaydiyla sadece Teblig'de tanimlanan
girisim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak iizere yurt disinda kolektif yatirim amaciyla
kurulan kuruluslara da dogrudan yatirim yapabilir. Girisim sermayesi yatinnm ortakliklar
tarafindan ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarina ve difer girisim sermayesi yatirmm
fonlarimin katilma paylarina yatirim yapabilirler. Fon; stratejisi geregi, birden fazla girigim
sirketine yatirim yapacaktir. Yatinm yapilan sirketlerin agulikh olarak; belirli bir iirtin
gelistiren, katma deger yaratan, patent sahibi olan teknoloji sirketleri olmas: hedeflenmektedir.
Yatirim vapilacak sirketlerin se¢iminde esas alinacak kriterler; kurumsal y&netim yapisina

" Kaynak : lzahname, Botim 7.1.1
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kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve is etigi sahibi yOnetim kadrosuna sahip
olmak, istihdam yaratmak, ihracat potansiyeline szhip olmak, ¢evreye duyarh bir y&netim
politikasi izlemek, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetci olmak, marka degeri yaratma
gticii, stirdiriilebilirlik ve katma degerli iiriin gelistirme potansiyeli olacaktir. Yapilacak
yatirimlarda imtiyazli paylarimin (normal azinlik haklarmnin tizerinde yonetimde stz sahibi
olmaya yarayacak hukuki haklara sahip imtiyazli paylar) satm alim, profesyonel ydnetim
olmas1 durumunda ¢ogunluk paylarimn satin alim, diger girigim sermayesi yatirim fonlariyla
ortak yatiim yapilmasi gibi metotlar uygulanacaktir. Yatirimlardan gikis stratejileri de halka
arz, kurucu ortaga satis ve stratejik ortaga satig olacaktir. Uygulanacak her tiirlii yatirim karan
faizsiz finans ilkelerine uygun olacak sekilde gergeklestirilecektir.

Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.’den pay devri yapilmas: akabinde ilgili donemde Re-Pie
Secondary GSYF, 22.08.2023 tarihinde Borsa Istanbul’da halka agik olan Lydia Holding A.S.
(LYDHO) (Eski ticaret unvani: Milpa Ticari ve Smai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret
A.S. (Eski borsa kodu: MIPAZ))Y nin %82,29 una sahip olmus olup sonrasinda ilgili paylarin
%,78,76’1ik bolimiint Thrager’min da iginde bulundugu yatirimcilara satmustir. Asagida
belirtilen pay devirleri sonucunda LYDHO’ nun pay sahipligi yapisi degismistir.

Re-Pie Secondary GSYF, ayrica Re-Pie Zincir Magazacilik GSYF’de katilma payina sahiptir.
Ihrage: tarafindan, 09.08.2023, 10.08.2023 ve 17.08.2023 tarihlerinde 150.000.000 TL tutan
kargihgmda katilma pay: satin alinmistir.

Thraggr’min 19.01.2024 tarithli Yonetim Kurulu karar uyarinca;

1. Sirketimiz tarafindan, RE-PIE Portféy Yonetimi A.S. tarafindan kurulan ve ydnetilen Re-
Pie Portfdy Secondary GSYF’ye 108.356 adet kattlma paymnin iade edilmesine,

2. Fonaiade edilen 108.356 adet katiima pay1 karsihiginda 14.935.109 adet KH statiistindeki
halka kapali Lydia Holding A.S. (LYDHO) (Eski ticaret unvam: Milpa Ticari ve Sinai
Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. (Eski borsa kodu: MIPAZ))’nin paylarinin
alinmasina,

3. Bu kapsamda ayni devir sézlesmesi imzalanmasina, karar verilmistir.

Itgili devir islemleri LYDHO nun KAP sayfasinda 19.01.2024 tarihinde yayimlanmgtir ve
akabinde LYDHO’nun ortaklik yapist degismistir. 31.07.2024 tarihi itibaryla Ihragginin
LYDHO’da herhangi bir pay1 bulunmamaktadir.

5.2.11 Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Arf GSYF!?

Fon ihrag belgesi Kurul’un 12/03/2021 tarih ve E-12233903-320.01.01-3341say1l1 karan ile
onaylanmistir. Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasas:

2 Kaynak : lzahname, Boliim 7.1.1
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Kanunu'nun 52°nci ve 54’iincii maddelerine dayamlarak ve bu igtizilk hikitmlerine gére
yonetilmek {izere nitelikli yaturimeilardan katilma paylar karsihif toplanacak nakit ve istirak
paylariyla, katilma paylan sahipleri hesabma, inangh milkiyet esaslarina gore girisim
sermayesi yatirimlari ile para ve sermaye piyasast araglarindan olugsan portfydl isletmek
amaciyla Re-Pie Portfoy Arf GSYF kurulmusgtur.

igtiiztigiin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfiye donemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire ilk
katilma pay1 satigs tarihi ile baglar. Fon stiresinin son 2 (iki) yili Tasfiye Donemi’dir. Tasfiye
dénemine iliskin agiklamalara bu igtiiziigiin 15. ve 16. maddelerinde yer verilmigtir.

Igtitztigtin 9.2. maddesine gore fonun yatinm stratejisi su sekildedir: Fon, devlet garantisi
altinda venilenebilir enerji yatinm ve hizmetlerini ger¢eklestirmek tizere kurulan sirketlere
sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak olmay: veya girisim sirketlerinin kurucusu
olmay1 hedeflemesinin yaninda, biyogaz tesislerinde atik ydnetim, atigin tirline déniistirtiimesi
(Biyogaz tesisinden ¢ikan kat1 ve sivi fermente iirtinden organik ve/veya organomineral giibre
{iretimi yapan tesislerine), giines enerjisi ve riizgar enerjisi ile elektrik tireten tesislerinde ilk
yatirim ve bakim maliyetlerini diistirecek teknolojiler ile enerji iretiminde verimliligi artiracak
teknik, teknoloji, makine ekipman ve cihaz gelistiren sirketlere yatinm yapmayi
hedeflemektedir.

Yatirimlardan kaynaklanan riskin yatirima yonlendirilen anapara miktan ile siurh olmasi
kaydiyla sadece Teblig'de tammlanan girigim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak {izere yurt
disinda kolektif yatirim amaciyla kurulan kuruluglara da dogrudan yatirim yapabilir. Girisim
sermayesi yatirim ortakliklar tarafindan ihrac edilen sermaye piyasas: araglarma ve diger
girisim sermayesi yatirim fonlarinin katilma paylarina yatinm yapabilirler.

Fonun yatirim yapmay1 hedefledigi sektérler encrji ana basghgi altinda enerji tretimi, enerji
verimliligi, enerji tiretiminde katma deger yaratan teknolojiler, enerji tiretimine yonelik yatinm
ve bakim maliyetlerini diisiirmek fizere geligtirilen cihaz, ekipman, yazilim ve fikri miilkiyete
dayal eserlerdir.

Yatmm yapilacak sirketlerin seciminde esas alinacak kriterler; kurumsal ynetim yapisina
kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve ig etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetgi olmak ve marka de@eri yaratma giicil,
siirdiiriilebilirlik ve katma degerli iiriin gelistirme potansiyeli olacaktir.

Yapilacak yatinmlarda imtiyazli azinlik paylarimin (normal azinlik haklanmin {izerinde
yonetimde stz sahibi olmaya yarayacak hukuki haklara sahip imtiyazl paylar) satin alim,
profesyonel yonetim olmasi durumunda ¢ogunluk paylarmin satin alum, dier girigim
sermayesi yatirim fonlanyla ortak yatirim yapilmas: gibi metotlar uygulanacaktir.
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Yatinmlardan ¢ikas stratejileri de halka arz, kurucu ortaga satig ve/veya stratejik ortaga satig
olacaktir.

Uygulanacak her tiirlii yatinm karan faizsiz finans ilkelerine uygun olacak sekilde
gerceklestirilecektir.

Re-Pie Portfoy Arf GSYF, %95,02 oraninda ARF Bio Yenilenebilir Enerji A.S. nin sahibidir.
ARF Bio Yenilenebilir Enerji A.S. 2016 yilinda Tirkiye’de kurulmustur. Arf Bio’nun kayith
adresi Aziziye Mahallesi Cinnah Caddesi No: 52/8 Cankaya/Ankara'dir. Arf Bio, Izmir'in
Odemis ilgesinde yer alan 4,8 MW kurulu giiciindeki biyogaz tesisinde biiyiikbag hayvan atig1
ile cesitli bitkisel/hayvansal girdileri kullanarak elektrik tiretimi gergeklestirmektedir ve
yenilenebilir enerji sektériinde faaliyet gostermektedir. Arf Bio’nun EPIAS a yaptig: elektrik
satts gelirleri Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmast (“YEKDEM”)
kapsaminda dolar bazinda sabit garantili fiyatiar lizerinden yapiimaktadir. Arf Bio’nun 2019
ve 2028 yillan arasinda YEKDEM kapsaminda elektrik satigt yapma hakki meveuttur, Enerji
Piyasalar) Isletme A.S. (“EPIAS”)’nin kontrolii ve denetimi altinda olan organize elektrik
pivasalarinda (Giin Oncesi Piyasasi, Giin I¢i Piyasasi, Dengeleme Giig Piyasasi) faaliyet
gostermektedir. Arf Bio, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’ndan (*“EPDK”) EU/8067-
1/04054 numarali {iretim lisansim 2018 yilinda almustir. Lisansin gegerliligi 49 yillik bir siireyi
kapsamaktadir ve 2067 yila kadar gegerlidir. Sirket, biyogaz liretim tesisini 2020 yilinda
tamamlanustir ve esas faaliyetlerine 2021 yilinda baglamigtir.

Thrager tarafindan, Re-Pie ARF GSYF’den 06.09.2023 ve 26.09.2023 tarihlerinde toplam
99.440.000 TL 6denerek tutart kargilifinda katilma pay: satin alinmigtir.

5.2.12 Tera Portfoy Yinetimi A.S. Ludus Ventures GSYF!?

Fon ihrag belgesi Kurul’un 22/11/2023 tarih ve E-12233903-320.01.01-45580 sayil: karar: ile
onaylanmistir. Tera Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayith SPKn’nin 52’nci ve 54’tncil
maddelerine dayanilarak ve bu igtlizik hilkiimlerine gbre yoOnetilmek iizere nitelikli
yatirimeilardan katilma paylar: karsilig: toplanacak nakit ile katiima paylar sahipleri hesabina,
inancl miilkiyet esaslarina gore girigim sermayesi yatinmlar ile para ve sermaye piyasasi
araglarindan olusan portfoyl isletmek amaciyla Tera Portfoy Ludus Ventures GSYF
kurulmustur.

I¢tiiziigtin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfiye dénemi dahil 8 yildir. Bu siire ilk katilma
pay1 satigt tarihi ile baglar. Fon siiresinin son 2 (iki) yili Tasfiye Donemi’dir. Tasfiye ddnemine
iliskin agiklamalara bu i¢tiiziigiin 15. ve 16. maddelerinde yer vegilmisti
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Ictiiziigiin 9.2. maddesine fon stratejisi geregi fon portféytine agirlikl: olarak Tirkiye oyun
sektoriinde mobil oyun stiidyosu olarak faaliyet gdsteren ve yiiksek katma deger tireten,
teknoloji ve inovasyon odakl, pozitif sosyal ve ¢evresel etki yaratabilecek fikir ve erken
asama, katilim finans ilke ve standartlart ile uyumlu girisim sirketlerine yatirim yapacakftir.
Yatinmiardan c¢ikis stratejileri de ortak olmak veya sirket kurmak yoluyla yapilan
vatirimlardan halka arz, kurucu ortaga satis, mevcut ortaga satig, stratejik ortaga satig ve
tiglincii tarafa satis olacaktir.

Ihrage tarafindan, Tera Portféy Ludus Ventures GSYF den 20.12.2023 tarihinde 1.451.4935
TL (50.000 USD karsihigi - USD Kuru: 29,0299) &denerck katilma payi satin almmigtir,

5.2.13 Lydia Yesil Enerji Kaynaklan A.S.14

Lydia Yesil Enerji Kaynaklan A.S. (Eski ticaret unvani: Tetamat Gida Yatirimlary A.S. (Eski
Borsa Kodu: TETMT)), Taze Kuru iinvani ile 2009 yili Nisan ayinda Limited Sirket olarak
kurulmustur. Taze Kuru Ltd. Sti. inovatif, patentli sistemi ile kurutulmug gida tiretimi yapmaya
baslamis, yatirmmlarini artirmak ve hizlandirmak amaciyla 30.05.2012 tarih 8079 sayilh TTSG
ile nevi degisikligine gitmisgtir.

TAZE KURU Guda Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi invaniyla, 2012 yih Ekim ayimnda, BIST
Gelisen Isletmeler Piyasasindan halka arz edilmigtir. Sirketin tinvani, 24.09.2021 tarihli olagan
genel kurulda alinan karar geregi Tetamat Gida Yatirimlar: A.S. olarak degismistir.

Sn. Hiiseyin Avni Metinkale'nin LYDYE’nin 1.118.203,31 Tiirk Liras1 6denmig sermayesinde
sahip oldugu %355,68 oramindaki, toplam 62.264.927 adet pay1, Sermaye Piyasasi Mevzuat:
bakimindan LYDYE ile ydnetim, denetim veya sermaye bakimindan iliskisi bulunmayan Re-
Pie Portf6y’iin kurucusu oldufu Re-Pie Portfoy Zincir Magazacilik GSYI"ye “Pay Devir
Sozlesmesi” kapsamimndaki hitkiim, gartlar ve mali tablolar uyarinca diizeltme kapsaminda
nihai bedel olarak belirlenen toplamda 85.045.206,18 Tiirk Liras1 karsihifinda satilmis olup
kapams islemleri 31.08.2023 tarihi itibariyla tamamlanmigtir.

Re-Pie Portfdy Zincir Magazacihk GSYF ile bazi yatirimerlar arasinda akdedilen Pay Devir
Sozlesmeleri uyarinca LYDYE nin pay sahiplii yapist degismistir ve LYDYE’ nin 6denmis
sermayesinin 50.235,00 TL nominal degerli 5.023.500 adet ve %4,5 oraninda payini;
- Bulls Girisim Sermayesi Yatinm Ortaklii A.S.’ye (%4,1 oraninda 45.566,00 TL
nominal degerli 4.556.600 adet B Grubu pay),
- Re-Pie Portfoy Uctincti Karma GSYF’ye (%0,3 oraminda 3.601,00 TL nominat degerli
360.100 adet B Grubu pay) ve

- Re-Pie Portfoy Sekizinci Karma GSYF’ye (%0,1 oramnda 1,068,00 TL nominal

gf A1CAPITAL vmma
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degerli 106.800 adet B Grubu pay)

devredilmesi i¢in 29.01.2024 tarihli Pay Devir Sozlesmesi ile akdedilmistir. flgili devir
islemleri LYDYE’nin KAP sayfasinda 29.01.2024 tarihinde yayimlanmistir. Bu islem
kapsaminda 31.01.2024 tarihinde 11.223.510,27 TL (370.348,10 USD karsihg: — USD kuru
30,3053) 6deme yapilmisgtir.

LYDYE tarafindan 19.02.2024 tarihinde KAP’ta yapilan agiklama uyarinca; enerji {iretim
alaninda faaliyetlerin baslamlabilmesi ve LYDYE’ nin uzun ddnem stratejileri ve rekabetei
hedefleri dogrultusunda; uzun vadeli nakit {iretme ve kar etme potansiyelimizi artirabilmek
adina, yatmmeilarimin da iglem hacmi ve derinligi yiiksek hisselere yatinm tercihleri
dogrultusunda LYDYE’nin faaliyetlerine de olumlu katki saglamasim temin amaciyla,
SPK’min Seri: II, N 23.2 sayili Birlesme ve Bolimme Tebligi, TTK, KVK ve ilgili diger
mevzuat  hitkiimleri  cercevesinde, MYK2 Enerji  Elektrik Ingaat Taahhiit
Sanayi ve Ticaret A.S.’nin LYDYE’ye devrolmak suretiyle birlesmesi niyetiyle gériismelere
ve ilgili mevzuat hitkiimleri uyarinca Uzman Kurulug Raporunda belirlenecek sirket degerleri
ve defisim oranlar1 cergevesinde baslanmasina karar verilmistir. Ayrica LYDYE,
faaliyetlerine enerji sirketi olarak devam etme karart almistir ve buna bagli islemleri
yapmaktadir.

LYDYE nin SPK’ya yaptig1 birlesme iglemierine iligkin duyuru metni ile esas sozlesme tadil
metinleri de SPK’nin 25.07.2024 tarihli biilteni ile onaylanmustir.

27.08.2024 tarihli olagan genel kurulda; LYDYE’nin, MYK?2 Enerji Elektrik Insaat Taahhiit
Sanayi Ticaret A.S.’vi devralma seklinde birlegmesine karar verilmistir. Birlesme iglemleri
16.09.2024 tarthinde tamamlanmis ve tescil edilmigtir. Akabinde sirket unvam Lydia Yesil
Enerji Kaynaklar1 A.S. olarak degismistir.

LYDYE’nin giincel ortaklik yapist su sekilde degismistir:

Tablo 12 Lydia Yesil Enerji Kaynaklar A.S. Ortakhk Yapisi

Ad1 Soyadi/ Ticaret Unvam PGiz'{lbu Serlr;i}yf)Payl Serm(%g:; Pay
LYDHO AveB 1.227.077,33 64,89
Bulls GSYQ B 45.566,00 2,40
Re-Pie Portfdy Zincir Magazacilik GSYF B 118.20331 6,25
Halka Acik Diger B 500.223,04 26,46
TOPLAM 1.891.069,68 100,00

Kaynak: Izahname
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5.2.14 Letven Capital Milres GSYF'3

Fon ihrag belgesi Kurul’un 26/12/2019 tarih ve 76/1681 sayili karan ile onaylanmistir. Fon
kurucusu Letven Capital Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin III-
52.4 sayilt Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi ve ilgili mevzuat
maddelerine dayanilarak ve bu igtéizik hilkiimlerine gore yonetilmek tizere nitelikli
yatirimeilardan katilma paylan karsihiyt toplanacak nakit ve igtirak paylariyla, katilma paylarn
sahipleri hesabina, inancli miilkiyet esaslarina gére girisim sermayesi yatirimlari ile para ve
sermaye piyasasi araglarindan olugan portfoyil isletmek amaciyla Letven Capital Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.$. Milres GSYF kurulmustur.

[¢ttiziigiin 3.1. maddesine gére fonun siiresi, tasfiye donemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire ilk
katilma pay1 satisi tarihi ile baglar. Fon stiresinin son 2 (iki) yil: Tasfiye Donemi’dir. Tasfiye
dénemine iliskin agiklamalara bu i¢tiiziigiin 16. maddesinde yer verilmisgtir.

Ictiiziigiin 9.2. maddesine gore fon; “ana sektdr olarak yenilenebilir enerji kaynaklarindan
elektrik, mekanik, hidrolik, 181 enerjileri tiretmeye yonelik yatinmlar, riizgar tiirbini tiretimi,
riizgar tirbini teknolojileri, riizgar tiirbinleriyle birlikte hibrit olarak ¢alisan, glines enerji
cihazlari, biyogaz cihazlari, jeotermal enetji cihazlan tasarim ve firetim yatirimlar, enerji
depolama sistemleri, santral yatirimlari, yenilenebilir enerjiye dayali, yiiksek kapasiteli aritma,
tatl su elde etme, tarimsal alanda enerji ¢6zlimleri, tek ve gok rotorlu déner kanat insansiz
hava sistemleri, drone cihazlar ve yazilimlar, yapay zeka, otonomi, haberlesme, acrodinamik,
itki sistemleri, sensor fiizyonlari, ugak ve helikopter alt sistem teknolojileri, kara ve deniz
sistem teknolojileri, demil (demilitarizasyon) ve iiretim teknolojileri ve bunlarla ilgili olan
sekitrlere yatirim yapmayr hedeflemektedir. Bununia birlikte, uygun yatirim firsatlarinin
olugmast durumunda Fon bu sektdrlerin digindaki sektérlere de yatirim yapabilecektir. Yatirim
yapilacak sitketlerin seciminde esas alinacak kriterler; kurumsal ydnetim yapisina
kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve is etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetgi ve marka degeri yaratma giicline sahip
olmak, stirdiirilebilir bir sekilde katma degerli {irlin gelistirme potansiyeline sahip olmaktir.
Yapilacak yatirimlarda imtiyazli azinlik paylarinin satin alimi, profesyonel yonetim olmas:
durumunda ¢ogunluk paylarmin satin alumni, diger girisim sermayesi yatirim fonlanyla veya
diger profesyonel yatinmeilarla ortak yatinm yapilmasi gibi metotlar uygulanacakitir.
Yatinimlardan ¢ikig yontemi olarak halka arz, kurucu ortaga satis, stratejik ortaga satis ve
benzeri yontemler uygulanacaktir. Fon’un faaliyet ve yatirimlarinin katilim finans ilkelerine
uygunluguna iliskin alinan icazet belgesi KAP'ta ve Kurucu’'nun resmi internet sitesinde
yayimlanacaktir.”

Thrager’min 30.04.2024 tarihli Yonetim Kurulu karari uyarinca; ; A'i LAPET&L VAT

TheNE Wan Buyu Gad. Lefen
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1. Sirketimiz tarafindan, Letven Capital Girigim Sermayesi Portfty Yonetimi A.S.
tarafindan kurulan ve yonetilen Letven Capital Milres GSYF ye yatirim yapilmasina,

2. Stz konusu yatinm kapsamimda katilma paylart karsiliginda 35.000.000 TL tutarinda
alim talimatinda bulunulmasina karar verilmistir.

Ihrage: tarafindan, 03.04.2024 tarihinde 14.999.998,91 TL karsihinda 9.496.928 adet,
30.04.2024 tarihinde 34.999.999 TL karsih@mda 22.204.613 adet katilma pay: alinmmstir.

Letven Capital Milres GSYF'nin vatirim yaptig: sirketler ise su sekildedir: Age of Kids
Internet Hizmetleri A.S., Altinay Elektromobilite ve Enerji Teknolojileri A.S., Altinay Robot
Teknolojileri San. ve Tic. A.S., Altinay Savunma Teknolojileri A.S., Bobu Inc., Damise
Bilisim Hizmetleri A.S., Milres Riizgar Enerji Sistemleri A.S., Reosoft Yazihm Teknolojileri
A.S., Ztec Egitim Teknolojileri A.S.

Fonun vatirim yaptifi sirketlerden olan Altmay Savunma Teknolojileri A.S. ise Borsa
istanbul’da halka arz islemlerini bagari ile tamamlamistir ve 16.05.2024 tarihinde iglem
girmeye baglamistir. Meveut durum itibanyla fonun Altinay Savanma’da %12 sermaye pay:
bulunmaktadir.

5.2.15 Letven Capital Tars GSYF'6

Fon ihrag belgesi Kurul’un 26/12/2019 tarih ve 76/1681 sayili karan ile onaylanmistir. Fon
kurucusu Letven Capital Girigim Sermayesi Portféy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin I1I-
52.4 sayill Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarma Iliskin Esaslar Tebligi ve ilgili mevzuat
maddelerine dayamlarak ve bu igtiiziik hikiimlerine gore yonetilmek {izere nitelikli
yatirimetlardan katilma paylar karsihig: toplanacak nakit ve istirak paylartyla, katilma paylar
sahipleri hesabina, inanch miilkiyet esaslarina gore girisim sermayesi yatirimlar ile para ve
sermaye piyasasi araclarindan olusan portfoyi isletmek amaciyla Letven Capital Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Tars GSYT kurulmustur.

Ictiiziigtin 3.1. maddesine gore fonun siiresi, tasfiye ddnemi dahil 7 (yedi) yildir. Bu siire itk
katilma pay1 satigi tarihi ile baglar. Fon stiresinin son 2 (iki) yili Tasfiye Dénemi’dir. Tasfiye
dénemine iligkin agiklamalara bu igtiiziigtin 16. maddesinde yer verilmistir.

Ietiiziigtin 9.2. maddesine gére fon; “ana sektdr olarak tarim, gida ve bunlarla ilgili olan
sektdrlere (tanm bivoteknolojisi, ¢iftlik yonetimi, ¢iftlikte robot kullanimi, mekanizasyon ve
ckipmanlar, biyoenerji ve biyomateryaller, tedarik zinciri teknolojileri, tarim endiistrisi
pazaryerleri, inovatif gida, mafaza i¢i perakende ve restoran teknolojileri, restoran
pazaryerleri, e-market, ev ve pisirme teknolojileri, gevrimici restoranlar ve yemek kitleri,

16 Kaynak : lzakname, Bélim 7.1.1
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finansal teknolojiler) yatinm yapmay: hedeflemektedir. Bununla birlikte, uygun yatirim
firsatlarinin olusmasi durumunda Fon bu sektorlerin disindaki yenilenebilir enerjiler olan
giines, rlizgar, jeotermal enerji yatirimlar ile enerji elde etme, depolama sistemleri dahil olmak
tizere farkl sektdrlere de yatirim yapabilecektir. Yatirum yapilacak girketlerin se¢iminde esas
alinacak kriterler; kurumsal yonetim yapisina kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli
ve is etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip olmak, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetgi
ve marka degeri yaratma giiciine sahip olmak, siirdiiritlebilir bir sekilde katma degerli iirlin
gelistirme potansiyeline sahip olmaktir. Yapilacak yatinmlarda imtiyazhi azinhk paylarmin
satin alimu, profesyonel yonetim olmasi durumunda gogunluk paylarnmn satin alum, diger
girisim sermayesi yatiim fonlanyla veya diger profesyonel yatiimeilarla ortak yatinm
yapilmasi gibi metotlar uygulanacaktir. Yatinmlardan gikis yontemi olarak halka arz, kurucu
ortaga satis, stratejik ortaga satis ve benzeri yéntemler uygulanacaktir.”

Thragcr’nin 16.05.2024 tarihli Yonetim Kurulu karart uyarinca;
1. Sirketimiz tarafindan, Letven Capital Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
tarafindan kurulan ve yonetilen Letven Capital Tars GSYF’ye yatinnm yapilmasina,
2. Sz konusu yatirim kapsaminda katilma paylan karsihgmda 3.000.000 TL tutarinda
alim talimatinda bulunulmasina karar verilmistir.

Thrager tarafindan, 16.05.2024 tarihinde 2.999.994,22 TL karsilifinda 263.305 adet katilma
pay1 almmugtir.

Letven Capital Tars GSYF nin vatirim yaptig1 sirketler ise su sekildedir: Agromini Tarim
Sistemleri ve Teknolojileri San.Tic.A.S., Alova Tarim ve Gida Teknolojileri A.S., Bayir Dogal
Siit Urtinteri ve Teknolojileri Girigim A.S., Bridgesoft Arge Yazihm ve Tarim Makineleri A.S.,
Grosie Perakende Gida ve Teknoloji A.S., Hst Tarum A.S., If Girisim ve Teknoloji A.S.,
Ipekyolu Bir Tarim Tekn. San. Yat. A.S., Prosatj Arac Sarj Sistemleri Enerji Sanayi ve Ticaret
ALS.

5.2.16 Pardus Portféy Dordiincii GSYFV

Fon ihra¢ belgesi Kurul’un 29.09.2022 tarih ve 54/1440 sayili karan ile onaylanmigtir. Al
Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin 52°nei ve 54 lincii maddelerine dayamularak ve bu
ictiizlik hilkiimlerine gore yonetilmek fizere nitelikli yatinmeilardan katilma paylan karsilig
toplanacak nakit ve istirak paylar ile, katilma paylart sahipleri hesabina, inancli miilkiyet
esaslarina gére girisim sermayesi yatirimlar ile para ve sermaye piyasast araglarmdan
olusturulan portfdyii isletmek amaciyla Al Portfty Yonetimi A.$. Pardus Teknoloji Girisim
Sermayesi Yatinm Fonu kurulmugtur. Daha sonra sirket tinvaninin Pardus Portféy Yonetimi
A.S. olarak degistirilmesi sebebiyle Kurul’dan alinan 14.06.2024 tarih ve E-12233903-320.04-
55606 sayih izin ile Al Portfoy Yonetimi A.S. Pardus Teknoloji Girisim, Sermayesi Fonu’nun

7 Kaynak - Izahname, Bolim 7.1.1
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tinvant Pardus Portfdy Yonetimi A.S. Pardus Teknoloji Girisim Sermayesi Yatinm Fonu
olarak degigtirilmistir.

Ictilziigtin 3.1. maddesine gore fonun siiresi tasfiye donemi dahil 7 yildir. Bu siire ilk katilma
pav1 satis1 tarihi ile baslar. Fon siiresinin son 2 yili tasfiye donemidir. Tasfiye donemine iligkin
aciklamalara bu i¢tiiziigtin 15.ve 16. maddesinde yer verilmistir.

Ictliziigiin 9.2. maddesine gore fonun temel amaci, dijital dontisiim teknolojileri ve izl
biiylimekte olan yeni ekonomi platformlar: ve teknoloji alaninda faaliyet gdsteren girigim
sirketlerine yatirim yapmaktir. Yatirum yapmayi hedefledigi ana sektor, biligim ve teknoloji
sektorleridir. Fon, bilylime potansiyeli yliksek, mali yapisim gliclendirmesi gereken anonim ve
limitet sirketlere sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak olmay: veya mevzuatin izin
verdigi her tiirli yontemi kullanarak yatinm yapmayi veya Teblig kapsamindaki girisim
girketlerinin kurucusu olmay1 hedeflemektedir.

Yatinm yapilacak sirketlerin seciminde esas alinacak kriterler; kurumsal yonetim yapisina
kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve i etifi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetgi marka deferi yaratma glicline sahip
olmak, siirdiiriilebilir ve katma degerli tiriin geligtirme potansiyeline sahip olmak, mevzuatlan
uyarinca gerekli izinleri almig olmak olacaktir.

Yatirnmlardan ¢ikis stratejisi; borglanma araclarma yapilan yatinimlar igin itfa veya sati
yontemleriyle; ortak olmak veya sirket kurmak yoluyla yapilan yatirnmlardan ise halka arz,
kurucu ortaga satis, mevcut ortaga satig, stratejik ortaga satig ve {igiincli kigilere satis
vontemleriyle c¢ikis gerceklegtirilecektir. Ayrica yatirim yapilan bir sirketin tasfiye edilmesi
suretiyle de yatirim sonlandirilabilir.

Ihracct tarafindan, Pardus Porifdy Pardus Teknoloji GSYF'den 31.07.2024 tarihinde
896.107.066,00TL ddenerek katilma pay: satin almmistir.

5.2.17 Re-Pie Portfiy Simit Saray1 GSYF18

Fon ihrag belgesi Kurul’un 05.12.2023 tarih ve £-12233903-320.01.01-46158 say1l1 karari ile
onaylanmistir Re-Pie Portféy Yonetimi A.§. tarafindan 6362 sayith Sermaye Piyasast
Kanunu’nun 52'nci ve 54’fincii maddelerine dayanilarak ve bu igtiiziik hiikiimlerine gore
yonetilmek iizere nitelikli yatirnmeilardan katilma paylar karsiligy toplanacak nakit ve istirak
paylan ile, katilma paylar1 sahipleri hesabina, inangh miilkiyet esaslarina gore girisim
sermayesi yatirmlari ile para ve sermaye piyasasi araglarindan olugturulan portfoyt isletmek
amaciyla Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Proptech Teknolojileri Girigim Sermayesi Yatirim

4 AL CAPITAL VATIR
8 Kaynak : ahname, Bolim 7.1.1 7 RAENK cEERiih
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Fonu kurulmustur. Daha sonra Kurul’dan alinan 10.06.2024 tarihli E-12233903-320.04-55288
sayil: izin ile Re-Pie Portfoy Yénetimi A.S. Proptech Teknolojileri Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’'nun ad1 Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Simit Saray: Girisim Sermayest Yatirnm Fonu
olarak degistirilmistir.

Simit Sarayr Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kurulmustur. Igtiiziigtin 3.1. maddesine gore
fonun siiresi tasfiye ddnemi dahil 10 (on) y1ldir. Bu siire ilk katilma pay: satig1 tarihi ile baglar.
Fon siiresinin son 2 (iki) yili tasfive dénemidir. Tasfiye donemine iliskin agiklamalara bu
ictiiziigiin 15.ve 16. maddesinde yer verilmistir.

Fon; Simit Saray1 Yatirim ve Ticaret A.S. bagta olmak {izere, biiylime potansiyeli yiiksek, mali
yapistm kuvvetlendirmesi gereken anonim ve limited sirketlere; sermaye aktarrmi veya pay
devri yoluyla ortak olmayi veya girisim girketlerinin kurucusu olmayt hedeflemektedir.
Yatirimlardan kaynaklanan riskin yatirima ydnlendirilen anapara miktari ile smirlt olmas:
kaydiyla sadece Teblig'de tammlanan girigsim sirketlerine sermaye yatirim yapmak lizere
yurtdisinda kolektif yatirim amaciyla kurulan kuruluglara da dogrudan yatirim yapabilir.
Girigim sermayesi yatirim ortakliklart tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina ve
diger girisim sermayesi yatirim fonlarinn katilma paylari ile girisim sirketi nitelifindeki halka
agtk sirketlerin borsada islem gérmeyen paylarina yatirim yapabilirler.

Yatinm yapilacak sirketlerin se¢iminde esas alinacak kriterler; kurumsal yonetim yapisina
kavusturulabilir, sorumlutuk sahibi, deneyimli ve is etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, istihdam varatmak, gelistirme kabiliyeti yilksek, ihracat potansiyeline sahip olmak,
gevreye duyarh bir yonetim politikasi izlemek, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetci
olmak, marka degeri yaratma giicii, stirdiiriilebilirlik kriterlerine uyum ve katma degerli lirtin
gelistirme potansiyeli olacaktir.

Yatirimlardan ¢ikis stratejileri de halka arz, kurucu ortaga satis ve stratejik ortaga satig ya da
sermaye azaltimi yontemi ile olacaktir.

Ihragg1 tarafindan, Re-Pie Portfoy Simit Sarayt GSYF’den 25.09.2024 tarihinde
102.600.000,00 TL 6denerek katilma pay: satin alinmisir,

5.2.18 Pardus Portfoy Pardus Teknoloji GSYF?

Fon ihrag belgesi Kurul’un 29.09.2022 tarih ve 54/1440 sayil karari ile onaylanmigtir. Al
Portfsy Yonetimi A.S. tarafindan SPKn’nin 52°nci ve 54’iincii maddelerine dayanilarak ve bu
ictiziik hiikiimlerine gére yonetilmek iizere nitelikli yatirimeilardan katilma paylar: kargih g
toplanacak nakit ve istirak paylan ile, katilma paylan sahipleri hesabma, inangli miilkiyet

18 Kaynak : Fzahname, Beliim 7.1.1
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esaslarina gore girisim sermayesi vatirimlart ile para ve sermaye piyasasi araglarindan
olusturulan portféyii isletmek amaciyla Al Portfdy Yoénetimi A.S. Pardus Teknoloji Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu kurulmugtur. Daha sonra sirket tinvanunin Pardus Portfdy Yonetimi
A.S. olarak degistirilmesi sebebiyle Kurul’dan alman 14.06.2024 tarih ve E-12233903-320.04-
55606 sayili izin ile Al Portfoy Yonetimi A.S. Pardus Teknoloji Girigim Sermayesi Fonu’nun
iinvan1 Pardus Portfoy Yonetimi A.S. Pardus Teknoloji Girisim Sermayesi Yatinm Fonu
olarak degistirilmistir.

Igtiiziigiin 3.1. maddesine gore fonun siiresi tasfiye donemi dahil 7 yildir. Bu siire ilk katilma
payi satis1 tarihi ile baglar. Fon siiresinin son 2 yili tasfiye dénemidir. Tasfiye dénemine iliskin
aciklamalara bu igtiiziiglin 15.ve 16. maddesinde yer verilmistir.

ictiiziigiin 9.2. maddesine gére fonun temel amaci, dijital dgniisiim teknolojileri ve hizli
biiyiimekte olan yeni ekonomi platformlart ve teknoloji alaninda faaliyet gOsteren girisim
sirketlerine vatirim yapmaktir. Yatinm yapmayi hedefledigi ana sektor, bilisim ve teknoloji
sektorleridir, Fon, bilyiime potansiyeli vitksek, mali yapisini giiglendirmesi gereken anonim ve
limitet sirketlere sermaye aktarima veya pay devri yoluyla ortak olmay1 veya mevzuatin izin
verdigi her tiirli yontemi kullanarak yatirim yapmayi veya Teblig kapsamindaki girigim
sirketlerinin kurucusu olmay1 hedeflemektedir.

Yatirim yapilacak sirketlerin seciminde esas alinacak kriterler; kurumsal yonetim yapisina
kavusturulabilir, sorumluluk sahibi, deneyimli ve is etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip
olmak, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabetci marka degeri yaratma giiciine sahip
olmak, siirdiiriilebilir ve katma degerli liriin gelistirme potansiyeline sahip olmak, mevzuatlari
uyarinca gerekli izinleri alms olmak olacaktir.

Yatinnmlardan ¢ikig stratejisi; borglanma araglarina yapilan yatinmlar icin itfa veya satis
yontemleriyle; ortak olmak veya sirket kurmak yoluyla yapilan yatirimlardan ise halka arz,
kurucu ortaga satis, mevcut ortaga satig, stratejik ortaga satis ve Uglincii kisilere satis
yontemleriyle ¢ikis gerceklestirilecektir. Ayrica yatirim yapilan bir sirketin tasfiye edilmesi
suretiyle de yatirim sonlandirilabilir.

Ihrage: tarafindan, Pardus Portfoy Pardus Teknoloji GSYF’den 31.07.2024 tarihinde
896.107.066,00TL édenerek katilma pay1 satin alinmistir.
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6. FINANSAL BiLGILER

6.1 Finansal Tablolarnn Hazirlanmas)

27.11.2024 tarihli Ozel Bagimsiz Denetim Raporu’nun 2.1. numarali dip notunda belirtildigi
fizere, SPK’nm 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayili karan uyarmca, Tilirkiye
Muhasebe/Finansal Raporiama Standartlanm uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine
tabi ihraggilar ile sermaye piyasast kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarthi itibatiyla sona eren
hesap ddnemlerine ait yillik finansal raporlarindan baglamak tizere TMS 29 hiikiimlerini
uygulamak suretivle enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmigtir. Ayrica, KGK 23
Kasim 2023 tarihinde TMS 29 kapsamt ve uygulamasina yonelik bir agiklama yapnustir.
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama ddénemine ait finansal tablolarinin TMS 29°da yer alan
ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi
gerektigini belirtmistir,

S6z konusu kararlar uyarinca, Bulls GSYO’nun 30 Eyliil 2024, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil
2023 tarihli finansal tablolar1 “enflasyon diizeltmesi” yapilarak hesaplanmis ve Ozel Bagimsiz
Denetim Raporu’nda sunulmugtur. Finansal tablolar ve 6nceki donemlere ait ilgili rakamlar,
fonksiyonel para biriminin genel satin alma giicindeki degisiklikler i¢in yeniden
diizenlenmistir ve sonug olarak, finansal tablolar ve nceki dénemlere ait ilgili rakamlar TMS
29 Yiiksek Enflasyoniu Ekonomilerde Finansal Raporlama standard: uyarmca raporlama
donemi sonunda gegerli olan 6l¢iim birimi ¢insinden ifade edilmisgtir.

Asagdaki tabloda Tiirkive Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinlanan Tiketici Fiyat
Endeksleri dikkate alinarak hesaplanan ilgili yillara ait enflasyon oranlar1 yer almaktadir:

Tablo 13 Enflasyon ve Diizeltme Katsayilar:
Tarih TUFE Diizeltme
Endeks Katsayisi
30 Eylil 2024 2.526,16 1,00000
31 Aralik 2023 1.859,38 1,35860
30 Eylisl 2023 1.691,04 1,49385
31 Aralik 2022 1.128,45 2,23861
31 Aralik 2021 686,95 3,67736

Kaynak: Bagimsiz Denetim Rapory, 2.1 Numaral Dip Not
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6.2 Gelir Tablosu

Sirketin 6zel bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu agagida yer almaktadir:

Tablo 14 Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis Gelir Tablosu
(TL) 30.09.2024 30.09.2023 31.12,2023 31.12.2022 31.12.2021
Hastlat 2.299.476.378 432.902.793 602.677.756 349965740  82.943.388
Satiglarin Maliyeti {-) 284.830.030 209.227.496 342.794.577 317.192.749 71,742,955
Briit Kar/Zarar 2.014.646.348 223.675.297 259.883.179 32,772,991 11.200.433
Genel Yonetim Giderleri () 26.403.005 14.170.066 18.061.388 11.608.924 4.447.825
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 453.549.331 1.879.446.847 1.513.333.810 44,502,900  64.888.966
Esas Faalivetlerden Diger Giderler {-) 578.388.968 2.246.365 25,649,955 45.150.499 1,424.722
Esas Faaliyet Kari/Zarart 1.863.403.706  2.086.705.713  1.729.505.646 20.516.468  70.216.852
Finansman Oncesi Faaliyet K/Z 1.863.403.766  2.086.705.713  1.729.505.646 20.516.468  70.216.852
Finansman Gelirleri - . -- - -
Finansman Giderleri 4.233.617 2.058.128 1.283.839 1.377.482 1.293.400
Net Parasal Pozisyon Kayip Kazanglari -804.986.595 -06.128.093 -31.596.327 -21.459336  -19.679472
Vergi Oncesi Kar 1.054.183.494  1.988.519.492  1.696.625.480 -2.320.350  49.243.980
Dénem Kari 1.054.183.494  1.988.519.492  1.696.625.480 -2.320.350  49.243.980
Kaynak: Izahname
6.3 Bilan¢o Varlik ve Yiikiimliiliikleri
Sirketin 6zel bagimsiz denetimden geemis bilango kalemleri asagida yer almaktadir:
6.3.1 Bilanco Varlhk ve Kaynaklarmndaki Gelismeler
Tablo 15 Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Duram Tablosu
(TL) 30.09.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 60.548.136 44.069,339 83.648.528 23.547.364
Finansal Yatirimlar -~ 61.916 16.003.826 15.541.836
Ticari Alacaklar e - - --
- fligkili Glmayan Taraflardan Ticari Alacaklar - -~ - -
Digger Alacaklar 617.924 82.331 194.388 -
- Higkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 617.924 82.331 194.388 o
Pesin Odenmis Giderler 93.022 45.150 10.098 853.235
- Highili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 93.022 45,150 10.098 853.235
Cari Dtsnem Vergisiyle flgili Variklar 1.521.631 723.217 123.159 319.327
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 62.780.713 44,981.953 99.979.999 40.261.762
DURAN VARLIKLAR
Finansal Yatirsmlar 3.188.237.397 2.149.273.127 159.518.194 146.054.996
Diger Alacaklar 8.950 46.129 1.674 2.751
- fligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 8.950 46429 1.674 2.751
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Maddi Duran Varliklar 5.217.074 1.312.229 789.639 325.612
Kullanim Haklari 14.966.561 12.866.226 5.837.454 8.802.172
Maddi Olmayan Duran Varliklar 105.226 27.489 27.286 15.048
Pesin Odenmis Giderler -- 651 3.105 9.035
- fligkili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler - 651 3.105 9.035
TOPLAM DURAN VARLIKEAR 3.208.535.208 2.163.525.851 166.177.352 155.409.614
TOPLAM VARLIKLAR 3.271.315.921 2.208.507.804 266.157.351 195.671.376
KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Borglanmalar 45,264 71.386 33.919 --
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikomlalikler 6.083.690 4.856.355 1.743.103 3,195,961
- Higkili Olmayan Taraflardan Kiralama fslemlerinden Borglar 6.083.690 4.856.355 1.743.103 3.195.96]
Ticari Borglar 350.286 389.081 49.021 36.836
- lligkili Olmavan Taraflara Ticari Borglar 350.286 389.081 49.021 36.836
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 307.167 337.469 149.418 121.481
Diger Borclar u- - -- 313.542
- ilighili Tarafiara Diger Borglar - - -- 313.542
- fligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar - - - -
Diger Kisa Vadeli Yiikiimllikler 45.000 26.361 10.472 2.687
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 6.831.407 5.680.652 1.985.933 3.670.507
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikiimittiikler 13.856.976 6.542.906 3.633.242 6.755.738
- Nigkili Olmayan Taraflardan Kiralama Iglemlerinden Borglar 13.856.976 6.542.906 3.633.242 6.755.738
Uzun Vadeli Kargiliklar 190.263 295.864 114.247 30.114
- Cahsanlara Saglanan Faydalara Higkin Uzun Vadeli Karsiikiar 190.263 295.864 114247 30.114
TOPLAM UZUN VADEL] YOKUMLULUKLER 14.047.239 6.838.770 3.747.489 6.785.852
TOLAM YOKUMLULUKLER 20.878.646 12.519.422 5.733.422 10.456.359
OZKAVYNAKLAR 3.250.437.275 2.195.988.382 260.423.929 185.215.017
Odenmis Sermaye 200.000.600 40.000.000 30.000.000 30.600.000
Sermaye Dizeltme Farklan 195.977.486 116.961.467 105.971.037 105.971.037
Pay Sahiplerinin {lave Sermaye Katkilan - 239.015.589 77.497.494 --
Paylara [liskin Primter/Iskontolar 56.507.033 56.507.033 - --
Kar veya Zarayda Yemdel} Smiflandiriimayacak Birikmig Diger 220.147 45979 31.763 N
Kapsaml: Gelirler veya Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 573.286 573.286 573.286 -
Gegmis Yillar Karlary/Zararlart 1.742.975.829 46.350.349 48.670.698 --
Net Diénem Kar/Zaran 1.054,183.494 1.696.625.480 -2.320.349 49.243.980
TOPLAM KAYNAKEAR 3.271.315.921 2.208.507.804 266.157.351 195.671.376

Kaynak: fzahname
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7. DEGERLEME CALISMASI

7.1 DEGERLEME CALISMASINA ILISKIN BEYAN

Sitket’in deferleme ¢alismasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig (I11-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari ile Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararn dikkate almarak igbu Fiyat Tespit
Raporu’nun 3. boliimiinde yer alan etik ilkeler ¢gergevesinde hazirlandigim beyan ederiz.

7.2 DEGERLEME PROJE EKiBi HAKKINDA BiLGI

Degerleme ¢alismast Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. Finansal Degerleme ve
Kurumsal Yatirim Stratejilerinden Sorumlu Genel Miidiir Yardimeis: Sertan Kargin tarafindan
yapilmustir. Sertan Kargin, SPK mevzuati uyarinca derlenen bu raporu hazirlayabilmek igin
gerekli kalite, ehlivet ve ¢esitli banka ve yatmim kuruluslarinda arastima ve kurumsal
finansman béliimlerinde 25 yali agkin tecriibeye sahiptir. Istanbul Universitesi Ingilizce Iktisat
Bélitmiinden Lisans ve Bogazici Universitesi Ekonomi ve Finans Yiksek Lisans derecelerine
sahiptir, Bilgi Universitesi’nde 2013-2019 yillar arasinda Ekonomi ve Finansal Piyasalar
dalinda Yiiksek Lisans dersleri vermistir. Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dilizey 3 Lisansi
(Belge no: 202976) ve Tirev Araglar Lisansina (Belge no: 307438) sahiptir.

7.3 DEGERLEME YONTEMLERIT

Isbu Fiyat Tespit Raporu, SPK'nun 11-62.1 “Sermaye Piyasasmda Degerleme Standartlan
Hakkindaki Tebligi” geregi Uluslararas: Degerleme Standartlan (UDS-2017)* kapsaminda
yiiriitiilmiis olup tim yonleriyle ilgili kriterlere uygundur. Isbu fiyat tespit raporunun
hazirlanmasinda, UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemlerinde belirtilen {i¢ temel
degerleme yaklagiminimn tamamu dikkate alinmigtir.

7.3.1 Maliyet (Net Aktif Deger) Yonetimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 60.1 uyarmca maliyet yaklagimi, bir
alicomn, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikea,
belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varh@ elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacagl
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim maliyetinin hesaplanmasi
ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarimmn diisilmesi
suretivle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Maliyet (Net Akif Deger) Yaklagimi
yontemi UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 70.2 ve 70.3 numaralari

2 https:/fwww.tspb. org. tr/wp-content/uploads/2015/06/Ek-UDS. pdf
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maddelerinde ver verilen kriterleri nadiren saglamast nedeniyle isletmelerin degerlemesinde
sikhikla kullanilan bir yontem degildir.

Ote yandan, UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki paylar madde 70.1 (b) bendinde belirtildigi
tizere, “isletmenin, UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri standardimn 70.8 ve
70.9. numarah maddelerinde tarif edilen parcalari toplama y&nteminin uygulandif bir yatirim
ortaklift veya holding sirketi olmas1” durumunda Maliyet (Net Aktif Deger) Yaklagimm
uygulanmaktadu?!. Bulls GSYO, bir Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. oldugundan
Malivet (Net Aktif Deger) Yaklagimimn igbu Fiyat Tespit Raporu’nda gergeklestirilen
degerleme ¢aligmasina dahil edilmesi uygun goriilmiistiir.

Ozel Bagimsiz Denetim Raporu’nun 2 numarali dip notunda da belirtildigi tizere, TMS 28
standard1 paragraf 18 uyarinca igtirakteki veya is ortakligindaki yatirim, bir girigim sermayesi
kurulusu veya fon, yatirim ortakhifi ve yatirim amacgli sigorta fonlarim kapsayan benzeri
isletmeler yoluyla dolayh olarak ya da bu igletmelerce dogrudan elde tutuluyorsa, isletme,
istirakteki ve is ortaklifindaki yatinmlarimi TFRS 9 uyarinca gercege uygun deger farki kar
veya zarara yansitilan finansal varlik olarak élgmeyi segebilir. Bulls GSYO, bu standart
uyarinca yatirimlarim gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar
olarak digmeyi se¢gmisgtir.

Net Aktif Deger (NAD), varliklarin ve yiikiimliiliklerin piyasa degerinden yer aldig: bir
bilangodaki 6zkaynaklar toplamidir. Diger bir deyigle, varliklarmn gercege uygun degerinden
yiikiimliiliikler diisiilerek hesaplanir. Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal varliklarin ediniminde kullanilan yabanc: kaynaklarn diigiilmesiyle hesaplanan
dzkaynaklar, degerlemeye esas teskil eden Net Aktif Degeri temsil etmektedir. Net aktif deger
hesaplamasi sirasinda, Sirket’in finansal yatirimlar kapsammda hazirlanan Sirket degerleme
raporlar1 ve Ozel Bagimsiz Denetim Rapor”unda belirtilen 30.09.2024 tarihli hesap dSnemine
ait finansal tablolar dikkate alimigtir.

24 Mayis 2024 tarihinde Karar Bagimsiz Denetim ve Damsmanlik A.S. tarafindan hazirlanan
aym tarihli degerleme raporunda, Bin Ulagim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S., Sporttz Spor
Yatinmlart A.S, Gami Teknoloji A.S, REPG Real Power Industry Gergek Giig Enerji Uretim
Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S., Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatmimlar: A.§. ve
Finar letisim Teknolojileri A.S.’nin rayi¢ bedelleri belirlenmis ve bu suretle Sirket’in Finansal
Yatinmlan  30.09.2024 tarihli finansal tablolarina gercege uygun (glincel) degeriyle
yansitmagtir, Thragginim GSYF yatirimlan ise 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyle gergege uygun
degeri, Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’de alim satima konu olan degeri
ile belirlenirken, paylar: Borsa Istanbul’da islem géren finansal yatinmlarin degeri ise 30 Eyliil
2024 tarihli Borsa kapams fiyatlari iizerinden hesaplanmstir. Ozel Bagimsiz Denetim
Raporu’nun 6 numarali dip notunda belirtildigi tizere, séz konusu degerleme islemi sonucunda

2 hitps:/iwww. tspb.org. tr/wp-content/uploads/2015/06/Ek-UDS. pdf
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Sirket’in gercefe uygun Finansal Yatinm tutari 30.09.2024 tarihi itibariyla 3.188.237.397
TL dir.

7.3.1.1 Finansal Yatirimlar

Bin Ulasim ve Akilh Sehir Teknolojileri A.S. "nin (“Bin Ulasim™) %1 oramindaki borsada
islem gbrmeyen statiide payina sermaye artirimi yoluyla, 23 Kasim 2021 tarihinde 1.000.000
USD 6denerek ortak olunmustur. Sirket’in gergege uygun degeri, tiim dénemler i¢in, Karar
Bagimsiz Denctim ve Damgmanlik A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gore,
indirgenmis nakit akimlarn yontemiyle belirlenen degerden hareketle belirlenmigtir.
Indirgenmis nakit akim yéntemiyle belirlenen degerde, Amerikan Dolar1 (“USD”) bazinda
%13,18 oraninda sermaye maliyeti kullanilmgtir. Bin Ulagim ve Akilli Sehir Teknolojileri
A.S., mikro mobilite alaminda teknoloji {ireten, ¢evreci ve pratik ulasim ¢oziimleri sunan bir
teknoloji sirketidir. Sirket, 3-4 Ekim 2024 tarihinde halka arz olmugtur. Halka arz edilen
17.000.000 TL nominal degerli Sirket paylarn 9 Ekim 2024 tarihinden itibaren Yildiz Pazar’da
91,85 TI. baz fiyat, “BINBN.E” kodu ve stirekli islem ydntemiyle islem gérmeye baslamstir.

Sporttz Spor Yatimlart A.S.’nin (“Sportts™) %0,73 oramindaki borsada islem gormeyen
statiide pay1 mevcut ortaklarindan toplam 100.000 USD bedelle 1 Aralik 2021 tarihinde satin
alinmustir. Sirket’in gergege uygun degeri, tim dénemier igin, Karar Bagimsiz Denetim ve
Damismaniik A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gore, net aktif degeri yontemiyle
belirlenen degerden hareketle belirlenmistir.

Oncosem Onkolojik Sistemler Sanayi ve Ticaret A.S. nin (“Oncosem”) %5 oranindaki borsada
islem gormeyen statiide pay1 meveut ortaklarmdan toplam 10.000.000 TL bedelle 30 Aralik
2021 tarihinde satin alinmistir. Oncosem 28-29 Aralik 2022 tarihinde halka arz olmugtur ve
Sirket’in pay1 %5’den %4,17 e dismiistiir. Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihi itibariyle gercege
uygun degeri, Global Menkul Kiymetler tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gire,
indirgenmis nakit akimlan yontemiyle belirlenen degerden harcketle belirlenmistir. Sirket’in
31 Aralik 2022 tarihi itibariyle gergege uygun degeri ise, halka arzda kullamlmak tizere
hazirlanan fiyat tespit raporu ile belirlenmisgtir. Sirket’in 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle
gercefe uygun degeri, Borsa Istanbul A.S.’de alim satrma konu olan pay degeri ile
belirlenmigtir. Sirket, toplam 995.000 adet payin 715.000 adedinin satis1 25 Temmuz 2024
tarihinde gerceklesmistir,

Istanbul Portf6y Yonetim A.S. OneLife Ventures Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’nun (“One
Life”), 5 Nisan 2022 tarihinde katilma paylan karsiliginda, 100.000 USD’lik alim yapilmistir.
One Life’m 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle gercege uygun degeri, Takasbank Istanbul Takas
ve Saklama Bankast A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir. One Life’in 31
Aralik 2022 tarihi itibariyle gercege uygun degeri ise, KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci ve Mali Miisavirlik A.S. tarafindan 12 Agustos 2022 farihi itibariyle ha21rlanm1§
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Sinirli Bagimsiz Denetim Raporundaki pay degeri ile belirlenmistir. Yonetim tarafindan, stz
konusu pay degerinin, 31 Aralik 2022 tarihi itibariyle pay de@erini yansittig: diistiniilmektedir.

REPG Real Power Industry Gergek Giig Enerji Uretim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin
(“REPG”) %2 oraninda borsada islem gdrmeyen statlide statiide payina sermaye artirmmi
yoluyla toplam 720.000 TL bedelle, 10 Mart 2022 tarihinde ortak olunmustur. Yine sermaye
artirima yolu ile 11 Mart 2022 tarihindeki Genel Kurul kararina istinaden 40.000 TL ve 8 Nisan
2022 tarihindeki Genel Kurul kararina istinaden 100.121 TL bedelle pay alimi ger¢eklesmistir.
Sirket’in ger¢ege uygun degeri, tim donemler igin, Karar Bagimsiz Denetim ve Damsmanhk
A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gore, indirgenmis nakit akimlar1 y6ntemiyle
belirlenen degerden hareketle belirlenmistir.

GAMI Teknoloji A.S.’nin (“Gami™) %4 oraninda borsada islem grmeyen statlide statiide
payma sermaye artirrmt yoluyla toplam 3.743.000 TL bedelle, 28 Aralik 2022 tarihinde ortak
olunmustur. Sirket’in gercege uygun degeri, tiim donemler i¢in, Karar Bagimstz Denetim ve
Damismanlik A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gore, indirgenmis nakit akimlar
yontemiyle belirlenen degerden hareketle belirlenmistir. Indirgenmis nakit akim yontemiyle
belirlenen degerde, %21 oramnda sermaye maliyeti kullanilmigtir. '

Re-Pie Portfoy Yonetim A.S. Parekende Girigsim Sermayesi Yatirim Fonu'nun (“Perakende
GSYF”), 5 Mayis 2023 ve 9 Mayis 2023 tarihlerinde katilma paylar: karsihifinda, 44.852.082
TL’lik ahm yapilmustir. Perakende GSYF’nin 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle gergege uygun
degeri, Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.’de alim satima konu olan degeri
ile belirlenmistir.

Re-Pie Secondary Girisim Sermayesi Yatirim Fonu'nun (“Secondary GSYF”), 9 Agustos
2023, 10 Agustos 2023 ve 17 Agustos 2023 tarihlerinde katilma paylart karsihifinda,
150.000.000 TL’lik alim yapilmigtir. Secondary GSYF'min 31 Aralik 2023 taribi itibariyle
gercege uygun degeri, Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankast A.S$.’de alim satima
konu olan degeri ile belirlenmisgtir.

Finar Iletisim Teknolojileri A.S.’nin (“Finar”) %12,78 oraminda borsada islem gdrmeyen
statiide statiide payina, 7 Agustos 2023 tarihinde 2.635.000 TL pay devri seklinde, 28 Eyliil
2023 tarthinde 1.340.435 TL ve 7 Mart 2024 tarihinde 303.415 TL sermaye arturimu geklinde
toplam 4.278.850 TL bedelle ortak olunmustur. Sirket’in gercege uygun degeri, Karar
Bagimsiz Denetim ve Danmigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gore,
indirgenmis nakit akimlar1 yontemiyle belirlenen degerden hareketle belirlenmistir.
Indirgenmis nakit akim yontemiyle belirlenen degerde, %28 oraninda sermaye maliyeti
kullanilmustir.

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi Yatirim Fonu'npn (“Arf GSYF”), 6
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Eyliil 2023 ve 26 Eyliil 2023 tarihlerinde katiima paylari karsiligimda, 99.440.000 TL’lik ahm
yapilmustir. Arf GSYF'nimn 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle gercege uygun degeri, Takasbank
[stanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir.

Mediazz Yeni Medya ve Teknoloji Yatirimlart A.S."ye(“Mediazz”) , 24 Nisan 2023 tarihli
Yonetim Kurulu Karari'na istinaden, 800.000 USD bor¢ ve sermaye karmasi olarak
gonderilmis, sermaye artirimi ve pay devir kararimn, Ticaret Sicil Gazetesinde 26 Ekim 2023
tarihli tescil iglemi sonrasi Mediazz’in %1,79 pay: Sirket’e gegmistir. Borsa Istanbul'da islem
goren Mackolik Internet Hizmetleri Ticaret A.S'nin %351 payma da sahip olan Mediazz,
Tiirkive ve Dilnyamn en hizls bilyilyen pazarlarindan olan dijital reklam pazarinda faaliyet
gostermektedir.

Tera Portféy Ludus Ventures Girigim Sermayesi Yatirim Fonu'nunda (“Ludus GSYF”), 20
Aralik 2023 tarihinde katilma paylari karsiliginda 50.000 USD’lik alim yapiimustir. Ludus
GSYF nin 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle gercege uygun degeri, Takasbank Istanbul Takas ve
Saklama Bankasi A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir.

TETMT, Borsa Istanbul’da islem géren ve halka acik statiisiinde bulunan bir anonim sirkettir.
Kurutulmus gida tiretimi yapan TETMT, uzun dénem stratejileri ve rekabetgi hedefieri
dogrultusunda MYK2 Enerji Elekirik Insaat Taah. San., ve Tic. Ltd. Sti'nin TTMATa
devrolmak suretiyle birlesmesi konusunda galigmalara baslammstir. TETMT nin %4,07
oranindaki halka kapali pay1 mevecut ortaklarindan toplam 11.223.510 TL bedelle 31 Ocak
2024 tarihinde satin ahnmistir. Tetamat Gida Yatirimlar: A.S. nin ticaret unvanin “Lydia
Yegil Enerji Kaynaklar1 A.S.” olarak degismesi nedeniyle; biilten adi 11.09.2024 tarihinden
itibaren “LYDIA YESIL ENERJ” olarak degistirilmistir. Meveut “TETMT” islem kodu
01.10.2024 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere “LYDYE” olarak degistirilmistir.

LYDHO, Borsa Istanbul’da islem géren ve halka agik statiisiinde bulunan bir anonim sirkettir.
LYDHO, ulastirma ekipmam ve tagitlari, gayrimenkul ve titketim trtinlerini hem i¢ hem dig
pivasalarda pazarlama igi ile ugrasan Tiirkiye merkezli bir sirketi olarak kuruldu. LYDHO esas
sdzlesmesinin Holding Sirketi olacak sekilde tamamen tadil edilmesine karar vermigtir. Ilgili
esas sozlesme degisikligi uyarmnca LYDHO in yeni unvaninin “Lydia Holding Anonim
Sirketi” olarak degistiriimesine ve buna bagh olarak 6zellikle amag ve konusu maddesi olmak
{izere esas sozlesmenin birden fazla maddesinde tadil yapilmasina karar verilmistir. Re-Pie
Portfoy Yoénetimi A.S. Secondary Girigim Sermayesi Yatirum Fonu’na 14.935.109 adet halka
kapal1 Lydia Holding A.S. pay senedi 19.01.2024 tarihinde alinnstir ve 31.07.2024 tarihinde
780.047.501 TL tutarinda satilmigtir.

Pardus Portfoy Yonetimi A.S. Teknoloji Girigim Sermayesi Yaturmm Fonu’nun (“Teknoloji
GSYF™), 31 Temmuz 2024 tarihinde katilma paylart karsilifinda 896.107.066 TL’lik alim
yapilmastir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyle gergege uygun degeti Takasbank istanbul Takas ve
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Saklama Bankast A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir.

Pardus Portféy Yénetimi A.S. Déordiincii Girigim Sermayesi Yatirim Fonu’nun (Dordiinci
GSYF), 31 Temmuz 2024 tarihinde katilma paylari karsihginda 896.106.905 TL’lik alim
yapilmistir. 30 Eylii] 2024 tarihi itibariyle gercege uygun degeri Takasbank istanbul Takas ve
Saklama Bankast A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir.

Re-Pie Portfoy Yoénetim A.S Simit Sarayi Girigim Sermayesi Yatirim Fonu'nun (Simit Saray1
GSYF), 25 Eyliil 2024 tarihinde katilma paylari karsiliginda 102.600.000 TL’lik alim
yaptimistir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyle gercege uygun degeri Takasbank Istanbul Takas ve
Saklama Bankas1 A.S.’de alim satima konu olan degeri ile belirlenmistir.

Letven Capital Milres Girigim Sermayesi Yatirim Fonu’nda, 3 Nisan 2024 ve 30 Nisan 2024
tarihlerinde katilma paylan karsiliginda toplam 49.999.998 TL’lik alim yapilmustir.

Letven Capital Tars Girigim Sermayesi Yatirim Fonu’nda, 16 Mayis 2024 tarihinde katilma
paylar: karsiliginda 2.999.994 TL’lik alim yapilmagtir.

30.09.2024 tarihinde sona eren bilango donemi sonrasinda, Ozel Bagimsiz Denetim
Raporu’nun 30 numaral1 dip notunda belirtildigi tizere, Bulls GSYO’nun ilave finansal varhk
yatirim islemi gerceklesmemistir. Ote yandan, bilango ddnemi sonrasinda ortaya g¢ikan
degerleme artis ve azaliglar 22 isbu Fiyat Tespit Raporu'nda Ozsermaye degerinin
hesaplanmasina dahil edilmemisgtir.

7.3.1.2 Net Aktif Deger
27.11.2024 tarihli Ozel Bagimsiz Denetim Raporu’nun 30 numarah dip notunda belirtildigi

lizere, 30.09.2024 tarihli bilanco dénemi itibariyla Sirkef’in finansal yatirmlarinin gercege
uygun degeri 3.188.237.397 TL olarak hesaplanmustir.
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Tablo 16 Net Aktif Deger
(TL) 30.09.2024 31.12.2923 31.12.2022
Nakit ve Nakit Benzerleri 60.548.136 44.069.339 83.648.528
Finansal Varhkiar 3.188.237.397  2.149.335.043 175.522.020
Uzun Vadeli Finansal Yatirmlar 3.188.237.397 2,149.273.127 159.518.194
Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar - 61.916 16.003.826
BIST'de Islem Géren Paviar & Yatirim Fonlar - 61.916 16.003.826
Diger Varhklar 22.530.388 15.103.422 6.986.803
(Eksi) Yabaner Kaynaklar 20.878.646 12.519.422 5.733.422
Kisa Vadeli Banka Kredileri (Kredi Kartlari) 45.264 71.386 33919
Kisa Vadeli Ticari Borglar 350.286 389.081 49.021
Kisa Vadeli Diger Borglar - - -
Uzun Vadeli Kiralamalarin Kisa Vadeli Kism 6.083.690 4.856.355 1.743.103
Diger Kisa Vadeli Yikiimlihikler 45.000 26.361 10.472
Uzun Vadeli Kiralamalardan Yikimliiltikier 13.856.976 6.542.906 3.633.242
Uzun Vadeli Ticari Borclar - - -
Uzun Vadeli Diger Borglar - - -
Diger Yikiim!litlikler 497.430 633.333 263.665
Net Aktif Deger 3.250.437.275 2.195.988.382 260.423.929

Kaynak : Al Capital Yatrim Hesaplamalart

Isbu Fiyat Tespit Raporu 30.09.2024 hesap ddnemine ait finansal tablolar esas alinarak
hazirlanmis olup, degerleme ¢alismasinda 30.09.2024 tarihli hesap dénemine ait Ozkaynak
tutar1 olan 3.250.437.275 TL Sirket’in Net Aktif Degeri olarak dikkate alinmig ve Sirket’in
dzsermaye deZeri bu tutar (3.250.437.275 TL) esas alinarak hesaplanmustir.
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Table 17 BULLS GSYO FINANSAL YATTRIMLAR
1.0ca.24 Alimlar/ Degerleme Degerleme
(TL) (Satimiar) Artisi AzalisL 30.09.2024
Mevcut Finansal Yaturnnlar (01.01.2024 Oncesi) 2.149.273.127  -903.393.167 3.104.950  -347.491.731 901.493.179
Re-Pie Portfy Yonetimi A.S Secondary GSYF 1.062.016.041  -780.013.140 -112,933.197 169.069.704
Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S Parekende GSYT 64.357.653 -9.416.773 54.940.880
Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Arf GSYF 634.031.908 -172.572.476 461.459.432
Oncosem Onkolojik Sistemler San. ve Tic. A.S 202.226.318  -145.317.281 -19.109.037 37.800.000
Tera Portfsy Ludus Ventures GSYF 1.982.251 ~-336.791 1.645.460
fs¢.Port, Yon.A.S. OneLife Ventures GSYF 4.098.188 729960 4.828.148
Diger Finansal Varhkdar 180.560.768 21.937.254 2374990  -33.123.437 171.749.555
Finar Hetisim Teknolojileri A.S -Bustock 14.107.301 369.941 -2.520.356 11.956.886
Rin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.5. 94.961.889 -2.426.863 92.535.026
Mediazz Yeni Medva ve Teknoloji Yotirimiar: 50.200.854 21.567.313 -27.272.131 44.496.036
Sportiz Spor Yatwimlar: A.§ 10.969.178 1.802.21% 12.771.388
Gami Teknolofi A.S 7.587.496 372.780 8.160.276
REPG Real Power Ind, Gercek Giig En. Urs, Sis. 2.734.G50 -904.107 1.820.943
Yeni Finansal Yatirimlar (01.01.2024 Sonrasi) 626.555.371
Lydia Yegil Enerji Kaynaklart A.S. 14.290.443 423.143.157 437.433.600
Re-Pie Simit Sarayt GSYF 102.600.000 84.729 102.684.729
Letven Capital Milres GSYF 57.217.455 25.902.717 83.120.172
Letven Capital Tars GSYF 3.321.194 -4.324 3.316.870
Pardus Dérdincit GSYF 945.536.702 -115.309.248 830.227.454
Pardus Teknoloji GSYF 945.536.872 -115.575.479 829.961.393
Toplam Finansal Yatirnmlar 2,149,273.127  1.165.109.499 452.235.553  -578.380.782 3.188.237.397

Kaynak: Ozel Bagimsiz Denetim Rapory, {zahname
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7.3.2 Indirgenmis Nakit Akimlari (Gelir) Yontemi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca, Indirgenmis Nakit
Alamlan (Gelir) yonetimi, degerlemeye konu olan firmanin gelecek yillarda elde edecegi
gelirleri dikkate almaktadir. Daha agik bir anlatimla, Indirgenmis Nakit Akimlan (INA)
yontemi, sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda elde edilmesi beklenen nakit
akimlarim indirgeme faktorii ile bugiine indirgeyerek sirket degerinin tespit edilmesinde
uygulanan bir degerleme yontemidir. UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yéntemleri madde
40.2 uyarinca degerleme konusu varhgin gelir yaratma kabiliyetinin degeri etkileyen gok
Snemli bir unsur olmas: ve degerlemeye konu varlikla ilgili gelecekteki gelirin tutarna iligkin
makul tahminlerin mevcut olmasi hallerinde, gelir (Indirgenmis Nakit Akimlari/INA)
yaklasimimn uygulanmas: ve bu yaklasima anlamli agirlik verilmesi gereklilik arz etmektedir.

Ote yandan, madde 60.2 uyarinca, gelecekteki nakit akislarinin sabit sézlesme tutarlarina
dayanmadif1 hallerde, gerekli girdileri saglamak amaciyla bekienen nakit akislarina dair
varsayim ve tahminlerde bulunulmas: gereklidir. Bu nedenle INA yéntemi birgok varsayima
dayanarak sirketlerin uzun vadeli potansiyelini de yansitarak ozgiin degerini bulmaya
odaklanir. Bunu vaparken de sirket 6zelindeki riskleri belirli bir ¢ergevede barindirir. Bu
yontemin en dnemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarli olmasi ve dolayisiyla objektif bir
degerlendirme yapmanin zorlugudur. Bu varsayimlarmn gerceklesmemesi ya da dngérillenden
sapmasit durumunda Sirket degeri de degigebilecektir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 40.3 uyarinca degerleme konusu
varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin 6nemli belirsizliklerin
bulunmas1 durumunda bu yaklasimin uygulanmas: degerlemeyi gergeklestiren uzmanimin
takdirine birakilmigtir. Bu kapsamda bakildifinda, Sirket, bir Girisim Sermayesi Yatirim
Ortakligt A.S. olup; mali tablolarini Ozel Bagimsiz Denetim Raporu’nun 2 numarali dip
notunda belirtildigi iizere, TFRS 9 uyarmca gercege uygun defer farki kar veya zarara
yansitilan finansal varlik olarak élgmeyi segmis ve finansal tablolarini bu ydnde hazirlamistir,
Ayrica, Sirket’in yatirimlarindan elde ettigi sermaye gelirini realize etmeye yonelik planlamast
da meveuttur. Ozsermaye degerini istirak ettigi sirketlerin finansal performansmi gercege
uygun deger esasi iizerinden &lgen bir kurulug olan Bulls GSYO, diger taraftan diizenli ve
Ongoriilebilir nakit akimi saglayan yapida bir kurulus degildir.

Ozel Bagimsiz Denetim Raporunun 21 numaral: Dipnotuna istinaden Satis Hasilat1 cok biiyiik
oranda igbu Fiyat Tespit Raporu’nun 5.2 numarali béliimiinde faaliyetleri ve ortaklik yapilar
hakkinda bilgi verilen Finansal Yatirimlarinin Deger Artisindan olugmus olup, bu durum Bulls
GSYO’nun diizenli bir gelir kaynagma sahip olmadifini gdstermektedir. Aynca, Sirket
14.07.2021 tarihinde kuruldugundan hasilat gelisimine iliskin gegmise yonelik referans
alinabilecek kapsamda veri seti de mevcut degildir. Tiim bu unsurlardan dolay:, Bulls
GSYO nun gelecege dontk nakit aklgla;rma iligkin giivenilir projeksiyonlanmn yapilmast
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(INA) yaklasim degerleme ¢alismasinda kullanilmamustir.

7.3.3 Piyasa Carpanlar (Pazar) Yoénetimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca, Pazar (Piyasa
Carpanlar1) Yaklagimi, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayi¢ piyasa
¢arpanlanmin analizine dayanmaktadir. Bu metod etkin isleyen ve spekiilasyonun yapiimadig
durumlarda hisselerin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artist ve buna
baghh olan risk diizeyini yansittigi varsaymmin esas almaktadir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlar1 ve Yontemleri 20.2 maddesinin (b) bendi uyarinca degerleme konusu Sirket’e
onemli 8lgiide benzerlik gdsteren Sirket(ler)in ilgili Borsa pazarinda aktif olarak islem gormesi
zorunludur. Bu unsurlar 1s15inda, Sirket’in pazar yaklagimi kapsaminda diger Borsa Istanbul’a
kote Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklart Anonim $irketleriyle karsilagtirmalarn yapildig:
Pazar yaklasimmin pratik ve giivenilir oldugu tarafimuzca degerlendirilmistir. Ote yandan,
piyasada volatilitenin yiiksek oldugu donemlerde carpanlar da hzla degistifinden sirket
degerlemesi de degiskenlik gosterebilmektedir.

Pivasa Carpanlan Yonetimde, Karsilastirilabilir Benzer Firmalar olarak nitelendirilen Girigim
Sermayesi Yatirim Ortakliklari A.S’nin yam sira, Thrager, GSYO Tebligi’nde belirlenen
esaslar gercevesinde Borsa’da islem goren veya gdrmek {izere ihrag edilen sermaye piyasasi
araclarma da yatinm yapabildiginden Borsa Istanbul’a kote Menkul Kiymet Yatirim
Ortakliklan A.S.ler de Karsilastirilabilir Benzer Firmalar kapsaminda incelenmistir. Ancak,
isbu Fiyat Tespit Raporunda, “sadece”™ Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarimin ¢arpan
analizinde kullanilmasina karar verilmisgtir.

Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklart kapsammda, Goézde Girisim Sermayesi Yatirmm
Ortaklig1 A.S. (GOZDE), Hedef Girisim Sermayesi Yatirrm Ortaklign A.§. (HDFGS), HUB
Girisim Sermayesi Yatrim Ortaklifn A.$. (HUBVC), ICU Girisim Sermayesl Yatirm
Ortaklig1 A.S. (ICUGS), Is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakhg A.S. (ISGSY), Pardus Girisim
Sermayesi Yatirnm Ortakhg A.S. (PRDGS) ve Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim
Ortakhigt A.S. (VERTU) incelenmis ve ¢arpan analizinde dahil edilmigtir,

Isbu Fivat Tespit Raporu'nun yayinlanma tarihinden (27.12.2024) bir iy giinli &nce
(26.12.2024) piyasa kapamglan iizerinden Finnet Veri Tabanindan saglanan Piyasa
Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ¢arpanlart yukarida yer alan Kargilagtinilabilir Firmalar icin
belirlenmistir. Piyasa Degeri isbu Fiyat Tespit Raporu’nun yayinlanma tarihinden bir i glinii
once (26.12.2024) pivasa kapaniglar: tizerinden Finnet Veri Tabanindan saglanirken, Defter
Degeri i¢in 30.09.2024 tarihli finansal tablolar esas alinmigtir. Bu sekilde, UDS 105 Degerleme
Yaklagimlart ve Yontemleri madde 20.6 uyarinca her biri farkli ¢arpanlara sahip
karsilastinlabilir varliklardan elde edilen Pazar Carpanlarimin degerleme ¢alismasinda
kullanilmasi ilkesi kargilanmis olmaktadir.
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Ote yandan, ¢arpan analizi yonteminde Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklan (GSYO)
sirketlerinin proje odakla galigmasi ve projeden ¢ikig stratejilerinin olmasi, gelirlerinin yatirim
vaptiklart girketlere bagl olmasi, diizenli ve dngoriilebilir bir nakit akisina sahip olmamas,
gelirlerinin doénemsellik arz etmesi gibi sebepler firma c¢arpanlarinda oynakliga sebep
olabileceginden Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma
Degeri / Satiglar (FD/S), Fiyat-Kazang (F/K) gibi gelir tablosu bazli ¢arpanlar degerleme
calismasinda kullanilmamusgtir.

Yukarida belirtildigi tizere, sadece Karsilagtirilabilir Benzer GSYO sirketlerine iligkin PD/DD
carpanlari isbu Fiyat Tespit Raporu’nun yaymlanma tarihinden bir is giinii 6nce (26.12.2024)
piyasa kapamslar iizerinden Finnet Veri Tabanindan ¢ekilmigtir. S6z konusu ¢arpan degerinde
kullanilan Defter Degeri igin yukarida da belirtildigi tizere 30.09.2024 tarihli finansal tablolar
esas alinmistir. Finnet Veri Tabanindan segilen benzer sirketler drnekleme kiimesinde 7
gozlem degeri oldugundan medyan (ortanca) hesaplamasi yapilamamugtir. Bunun yerine,
ornekleme kiimesindeki 7 gdzlem degerinden en diisiik ve en yiiksek degerler elimine edilerek
aritmetik ortalamasi hesaplanip Piyasa Carpan Analizi kapsaminda degerlendirilmistir.

Tablo 18 Karsilastinlabilir Benzer Firmalay

Firma Adlan Borsa Kodu Pd/DD P(lg(? S;&e;gre;)i
_Gozde Girigim Sermayesi Yatirim Ortakhgt A.S. GOZDE .| 038 10.072
~ Hedef Girigim Sermayesi Yatnim Ortakh@i A, HDFGS | 049 876
__HUB Girisim Sermayesi Yatrim Ortakli@ A.S. HUBVC . L4 ] 662
ICU Girisim Sermayesi Yatrum Ortakb@gi A S, ICUGS _ __ 38% 1.797
_Is Girigim Sermayesi Yatmm Ortakh@1 A, ] ISGSY . 074 2,756
_Pardus Girisim Sermayesi Yatmm Ortakligt A.S. PRDGS . | 085 1.092

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklifi A.S. VERTU 0,52 1.879

Ortalama 6,75 2.733

Kaynak : Finnet Veri Tabamndan 26.12.2024 tarihli pivasa kaparislar: ile ¢ekilmigtir

Karstlastirilabilir Benzer Firmalarin “ortalama” PD/DD ¢arpan: yukaridaki Tablo’da yer aldig1
gibi 0,75 diizeyinde hesaplanmistir.

Sonug olarak, PD/DD carpan ile 30.09.2024 tarihli hesap donemine ait Ozkaynak (Net Aktif
Deger) tutar1 olan 3.250.437.275 TL carpilarak hedef 6zsermaye degerine ulagimistir. Bu
sekilde, PD/DD carpam kullanarak ulagilan hedef piyasa degeri 2.430.978.614 TL olarak
hesaplanmaktadar.

1 CAPITAL YATIRIM
ENIUL DEGERLER A.9.

Man  Buyukdere Cad. Lghent
) b, 201 MO:20 Sish /i
Zinrittikaby VD 388 521 Tic.gic.Ng2y
Me: a5 1 D338004352100015 www.alcaAal
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Tablo 19 Piyasa Carpan Analizi (TL)
Carpan Carpan Diizeltilmis Hesaplanan Asirlik Hesaplanan
Tanrii Oranr*  Ozkaynaklar  Ozsermaye Degeri £ Ozserniaye Degeri
PD/DD 0,75 3.250.437.273 2430.978.614  100,00% 2.430.978.614
Iskontosuz Agirlikh Ortalama Ozsermaye Degeri 2.430.978.614
Sermaye 200.000.000
Pay Fiyats 12,15

Kaynak : Finnet, Al Capital Yatrun Menkul Degerler Hesaplamalart

¥ Karsilastirilabilir Benzer Firmalar PD/DD carpanlarinm aritmetik ovialamasi, 26.12.2024 taribli pivasa
kapars verileri

8. SONUC

UDS Uluslararas1 Degerleme Yaklasimlan ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca degerleme
yaklagimlanmn ve yontemlerinin se¢iminde ilgili varlifa en uygun ydntemin bulunmas:
gerekmektedir. Bu kapsamda, isbu Fiyat Tespit Raporu’mun 7.3.1 ve 7.3.3 numarali
béliimlerde sunulan gereckgelere dayali olarak Net Aktif Deger ve Piyasa Carpanlart Yaklagmmi
kullanilmistir. Isbu fiyat tespit raporunun 7.3.2 maddesinde belirtilen nedenlerden &tiirii
Indirgenmis Nakit Akislar: Yaklasimi degerleme ¢aligmasinda kullamimamigtir.,

Bu sekilde, degerleme galismamizda Net Aktif Deger (NAD) yOntemini ve Piyasa Carpan
Analiz ybéntemlerini incelemis bulunuyoruz. Sirket §zsermaye degerinin tahmin edilmesinde
Net Aktif Deger (NAD) %75 ve Piyasa Carpanlar1 yaklagimi ise %25 oraninda
agirliklandirilmistir. Bu  yaklasim altinda, isbu Fiyat Tespit Rapor tarihi itibariyla
3.045.572.610 TL tutarinda halka arz éncesi hedef piyasa deferine ulagilmugtir. Bu deger,
Sirketin halka arz Oncesi 6denmis sermayesine (200.000.000 TL) bdliinmesiyle halka arz
oncesi “Pay Degeri” 15,23 TL olarak tespit edilmistir. Bulunan pay basina hedef piyasa
degerine %20,0 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak pay basina 12,18 TL’lik halka arz
fiyatina ulagiimigtir.

1 CAPITAL YATIRIM
ENKUL DEGEBLER A

o .
Zincitikuyu VD0 386004 35 21
Me. 33 5238004352100015  wva
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Tablo 20 Hedef Agrhklandiriimg
Degerleme Sonucu (TL) Ozsermaye Degeri  Aguhk  Ozsermaye Degeri
1- Net ALktif Deger (NAD) Yiéntemi
- Ozkaynaklar 3.250.437.275 75,00% 2.437.827.956
2-Piyasa Carpanlar Yéntemi
Karsilagtiritabilir Benzer Sirketler PD/DD Carpani (x) 0,75
- (zsermaye Degeri (Ozkaynaklar * PD/DD) 2.430.978.614  25,00% 607.744.653
Ozkaynaklar 3.230.437.275
NDA Yéntemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 3.250.437.275 75,00% 2.437.827.956
Carpan Yontemi Ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 2.430.978.614  25,00% 607.744.653
Apirhiklandiriimg Hedef Ozsermaye Degeri 100,08% 3.045.572.610
Crkarilmis Sermaye (Nominal TL} 200.000.000
Pay Bagina Ozsermaye Degeri 15,23
Iskonto Oran 20,00%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri 2.436.458.088
iskontolu Halka Arz Fivat: (TL/Pay) 12,18

Kaynak : Al Capital Yatirum Hesaplamalar:

Degerlemede kullamlan verilerin ve yontemlerin giivenilir, adil, uygun ve makul oldugunu
beyan ederiz. Farkh tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa ¢arpanlarimn kullamimasi ve
degerleme ytntemlerindeki afirliklandirma oranlarmin degistirilmesi durumunda farkl
degerlere ulagilmasi miimkiindiir. Bununla birlikte, kullamlan varsayunlarin ve indirgeme
oranlarmin dedismesi/degistiritmesi, farkli degerleme yontemlerinin uygulanmas: durumunda
isbu raporda elde edilen degerlerden daha farkli degerlere ulagilmast miimkiin olabilir.

AL CAPITAL YATIRI
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Ek 1: Serumluluk Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU
BASKANLIGINA

Eskigehir Yolu 8. Km No: 156
06530 Ankara

AlCapital

Esentepe Mahallesi Biiyitkdere Caddesi Levent Plaza
Blok No: 173 i¢ Kapt No: 29
Sisli/Istanbul

Istanbul, 27.12.2024

Konu : Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyant

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 11.04.2019 tarth ve 21/500 sayili karari uyarinca, Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftahk biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenku! Digindaki Varliklann Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar bagligimn F maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdifimiz bu beyan ile Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine
uydugumuzu, Izahnamenin bir pargast olan 27.12.2024 tarihli Bulls Girisim Sermayesi Yatirm Ortaklig
A.S. Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢er¢evesinde, gergege uygun
oldugunu ve bu bilgilerin anlarmm degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamast igin her tiirlii Szenin

gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilanmizia,

Al Ca '.

Ahmet Hulusi KONUK
Genel Miidiir Yardimeist

Al CAPETAL YATER%M

d"LdeEH bch 'exent

ital Yatinm Menkul Degerler A.S.
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Ek 2: Yetkinlik Beyam

SERMAYE I:iYASASI KURULU
BASKANLIGINA

Eskisehir Yolu 8. Km No: 156

06530 Ankara ..
Al Capital

Esentepe Mahallesi Bilytikdere Caddesi Levent Plaza
Blok No: 173 I¢ Kap1 No: 29
Sisli/Istanbul

Istanbul, 27.12.2024
Konu : Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Bulls Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklign A.S.’nin pay bag: fiyat tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
27.12.2024 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/19 sayilt haftalik
biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari dogrultusunda gayrimenkul disindaki
varliklarin sermaye piyasast mevzuati kapsaminda degerleme hizmetine iliskin gerekli olan;
e “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst” veya “Tiirev Avaglar Lisansi "na sahip en az 10
kisivi tam zamanl olarak istihdam eden,
o Ayri bir “Kurumsal Finansman Boliimii "ne sahip,
o Degerleme c¢alismalar: swrasinda kullanidmast gereken prosediirlerin  bulundugu  kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirleri bulunan,
e Miisteri kabulii, calismanin yiiriitiiimesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmast siireclerinde
kullamilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,
o Degerleme galismalarmn teknik altyapisim olusturan her tirli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistivilmis know-how ve benzeri altyapis: bulunan,
o Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olan,
o Degerleme caligmasmn talep eden sirket ile arasinda sézlesmesi bulunan,
o Degerleme galismasini talep eden girket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskisi
bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer alan degerleme ¢alismalarmm SPK’min 111-62.1 sayili Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve
Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun
olarak yapildigim beyan ederiz.

Saygilarimizia,

Ahmet Hulu81 KONUK
Genel Miidiir Yardimeis:

GIN
udiir Yardimeist
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EK 3: Lisans Belgeleri

. Hak Edis Basim Askiya Lisans

Lisans Adr . Tarihi Tarihi Ahnma Tarihi Belge No Durumu
22.01.2006 1.66.2016 12.09.2026 202976 Aktif Lisans

Sermaye Piyasasi

Faaliyetleri Diizey 3

Lisansy

L SPL;

i uEr
20.12.2015 20.04.2016 20.12.2027 307458 Aktif Lisans

Tiirev Araclar Lisansi

Sertan Kargm
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