
Giilermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhilt Anonim ~irketi 

izahname 

Bu izahname, Sermaye I>iyasas1 Kurulu (Kurul)' nca .. ... ./ .. ... ./ ........ tarihincle onaylanm1~tar. 

Ortakhgmuzm \,'.tka nlm1~/oclenmi~ scrmaycsioin 80.000.000 TL'den 92.750.000 TL' ye 
~•kanlmas1 oedeniylc artmlacak 12.750.000 TL nominal clcgerli 12.750.000 adet B Gruba pay 
ve mevcut ortaklardan Giilermak Emlak Yap1 in~aat Yat1nm Auonim Sirketi' ne a it 2.890.000 
TL nominal degerli 2.890.000 adet B G rubu pay ve Giilerma k Turizm i~letme Yatmm Anonim 
Sirketi ' ne a it 1.360.000 TL nominal degerli 1.360.000 adet B Grubu pay ohnak iizere toplam 
17.000.000 TL nominal degerli paylannm hall<a arzma ili~kin izabnamedir. 

izahna menin onaylanmas1, izahnamede ycr alan biJgilcrin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii 
a nlamma gelmeyecegi gibi, paylara ili~kin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Aynca balka 
an; edilecek paylan n fiyahmn belirlenmesinde Kurul'un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi 
yoktur. 

R alka arz edilecek paylara ili~kin yatmm ka rarlan izahnamenin bir biitiin olarak 
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, orb1kltg11mzm www.gulermak.com.tr adresli internet sitcsindc ve balk.a arzda 
satt~a arac1hk edccek QNB Finans Yahnn, Menkul Degerler A.~. ' nio www.qnbfi.com adresli 
internet sitesi ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.org.tr) yay1mlanm1~tir. 
Ayn ca ba~vunt yerlerinde incelcmeyc ac;1k tutulmaktad1r. 

SermayePiyasas1 Kanunu (SPKn)'nun l0' uocu maddesi uyannca, izahnamedeve izalinameoin 
cklcrindc yer alan yanh~, yanilhc1 vc eksik bilgilerden kaynakJanan zararlarda n ihrac;c;1 
sorumludur. Zarann ihra\,'.c;1dan tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin ac;1k~a belli olmas1 
halinde; ha lka arz edenle1·, ihraca arac1hk eden lider yctkili kurulu~, varsa gar antor ve 
ihrac;c;mm yonetim lrurulu iiyeleri kusurla1·ma ve clurumun gereklerine gore zararlar 
kendilerine yiikletilebildigi ol4riide sorumludur. Ancak, izahnamenin diger k1s1mlan ile birliktc 
okundugu takdi1·de ozetin yamlftc1, hata h veva tutarsIZ ohnas1 durumu haric olmak iizere, 
sadece ozete bag!J olarnk ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagm1s1z 
denctim, dereceleuclirme ve degerleme kurulu~lan gibi izahnameyi olu~turan belgelerde yer 

' alma iizere haz1rlanan raporlan haz1rlayan ki~i ve kurumlar da baz1rlad1klan raporlarda yer 
alan y· nh~, yantlt1c1 ve eksik bilgilerden SPKn hi.ikiimleri \,'.erc;evesiode sorumludur. 
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GELECEGE YO NELiK A<;:IKLAMALAR 

" .Bu izahname, "dii~iintilmcktedir", " planlanmaktadu-,,, " bcdetlcnmcktcdir", " tahmin edilmcktedir", 
" bekJenmektedir" gibi kclimelerle ifade edilen gelt:cege yonclik a,;1klamalar i~ermektcdir. Bu tiir 
a,;1k.lamalar belirsizlik vc risk i~crmckte olup, sadocc izabnamenin yayun taribindcki ongortileri vc 
beklenlilel'i gostermektedfr. Bir,;ok fnl<.tor, ih ra,;,;mm gclecege yonelik a,;1klamalannm ongoriilenden 
ok daha farkl1 sonu,;lanmasma ol : i;abilcccktir." 
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KJSA L TMA VE TANIMLAR 

KISALTMALAR 

A B 

ABD Dolan 

AYro, Euro 

Backlog 

B.A. E. 

Baymd1rhk i ~leri Konlrol 
Yonetmeligi 

BiA$, Borsa, Borsa istaobul 

CEO 

CFO 

CHRO 

CLO 

(:ED Yonctmeligi 

<;evre izin ve Lisans Yonetmeligi 

<;evrc Kanunu 

<;evresel Giirtiltii Kontrol 
Yi:inctmcligi 

Devlet ihale Kanunu 

EBRO 

EIB 

TANlMLAR 

Anonim ~irketi 

Avrupa Birligi 

Amerika Birlqik Devletleri para birimi 

Avrupa Birligi para birimi 

Gi.ilermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhi.il Anonim $irketi ' nin 
imzalad1g1 sozle~mclcrden i111alall111 henUz gen;ekle~llrmedigi i¥in 
hakedi~ haline getiremedigi bedel 

Birle~ik Arap Emirlikleri 

5 EylUI 1979 Larih ve 16745 say1 h Resmi Gazete·de yayimlanan 
Bay111d1rlik i~leri Kontrol Yonetmeligi 

Borsa istanbul A.$. 

icra K urulu B~ka111 

Finansa1 f $ler Direktori.i 

i nsan KaynakJan BolUm Ba:;;kum 

Ba~ Hukuk Mi.i~aviri 

25 Kas11n 20 14 tarih ve 29186 sayll1 Resmi Gazete'de yay111lanan 
Cevresel Et.ki Degerlend inne Yonetmeligi 

10 Eyliil 20 14 t arih ve 29 11 5 say1li Resmi Gazete'de yayunlanan 
Cevre izin ve L isans Yonetme!igi 

2872 sayil1 Cevre Kanunu 

30 Kas1m 2022 tarih ve 32029 say1l1 Resmi Gazete'de yay1mlam111 
Cevresel GiiriiltG Kontrol Yonelmel.igi 

Cevre, saglik ve giivenlik 

2886 saylll Devlel Lhale Kanunu 

Avrupa imar ve Kalk1nma Bankasi (European Bank for 
Reconstruction and Development) 

Avrupa Yal1rim Bankasi (European !11ves1me111 Bank) 

5627 sayll1 Enerj i Verimliligi Kanunu 
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KISALTMALAR 

EPC 

Esas SozJe~mc 

GES 

GSMH 

GSYiH 

Gtilermak <;:elik 

Giilermak Emlak 

Giilermak Golba~• <;:elik 

Giilermak Turizm 

GVK 

Hafriyat Topragt, in~aat vc 
Y1Junti Att.klarmin Kontrolti 
Yonctmeligi 

Halka Arl Eden Pay Sahiplcri 

Halka Arz Edilecck Paylar 

ISIN 

INR 

imar Kanuuu 

isG 

iSG Kanunu 

IT 

i~yeri A~ma ve (;ah~ma 
Ruhsatlanna ili§l<ln Yonctrnelik 

Me 81iy,:1t1rJ 
K 1:6-7 3,1' 

Odas1 
0- 104 5 
V.D: 3 
ti.co 

T ANJJ\'.[LAR 

Engineering Procurement and Construction (Miihendis!ik, Tedarlk ve 
in~aat) 

GUlermak Agir Sanayi in!?aat ve Taahhiil A nonim $irketi 'nin esas 
sozle~mesi 

Giln~ ene~jisi santrali 

Gayri Sa.ti Milli Hasila 

Gayri Safi Y u1ti(,:i Hastla 

Gi.ilermak <;elik KonstrUksiyon Sanayi ve Ticaret A.$. 

GiilermakEmlak Yap1 in!?aat Yat1r1m A.$. 

di.ilermak Golba~, <;elik A.$. 

Giilermak Turizm i~letme Yatmm A.$. 

Gelir Vergisi Kanurrn 

18 Mart 2004 ta.rih ve 25406 sayli, Resmi Gazete'de yayunJanan 
Hafri.yal Toprag1, in!?aa1 ve Y 1kml1 Al1klann1n KontrolU Yonetmeligi 

Gi.ilermak Emlak Yap, in~aat Yatmm A.$. ve Gi.llermak Turizm 
i~Ietme Yatmm A.$. 

Yeni Paylar ve Mevcut Paylar olmak ilzcre topl am 17.000.000 TL 
nominal degerl i 17 .000.000 adet pay 

Gillermak Ag1r Sanayi tn~aat ve Taahhlit Anonim Sirketi 

Menkul K1ymet Tanimlama N umaras1. 

1-lindistan Rupisi 

3 194 sa.yli 1 i mar Kanunu 

i~ saglig1 ve gUvenligi 

633 i say1l1 ~ Saglig, ve GUvenligi Kanunu 

Bilgi Teknoloj isi 

IO Agustos 2005 tarihli ve 25902 say1h Resmi' Gazete'de yay1mla11an 
i~yeri A<;:ma ve <;:ali~ma Ruhsatlanna ili~kin Yonetmelik 

26 Aral1k 20 12 tarih ve28509 sayil1 Resmi Gazcte'de yay111lanan i~ 
Sagl1g1 ve G(ivenl igi_ne ili~kin i~yeri Tehlike S1111flan Tebligi 



KJSALTMALAR 

Kamu ihalc Kanunu 

Kamu ihale Ka nununa Gore 
itrnle Edilen Ynptm b terinde 
Uygufanacal< Fiyat Farkma 
ili~kin Esaslar Hakkmda Kan, r 

Kamu ihale Sozlc~mcleri 
Kaounu 

Kanrn ihale Kanunu 
Uygulamalan 
ve Yap1m i~leri ihaleleri 
Uygu lama Yone lmeligi 2013/3 
Say1h Genelge 

KAP 

Kil( 

Kurul, SPK 

KVK 

KVKK 

Mevcut Paylar 

MKK 

PFR 

PHP 

Planh Alanfar imar Yonetmeligi 

PLN 

PPP, KOi 

RON 

SEK 

Sermaye Piyasas1 Kanunu, SPKn 

Mor 8iiy1jt,;<Jen 
l<u t6-7 3~39• 

IO Ins ,: 3 
Q. 10•15-3 

r V.D 388 
bfi.com ... 

"" ll'l 
~ 

!JI• )11',I ~,I 

TANIMLAR 

4734 saytl1 Karnu ihalc Kanunu 

3 1 t\gustos 20 13 tarih ve 28751 sayd1 Resmi Gazete'de yay,m lanan 
Kamu ihale Kanununa Gore ihale Edi len Yap11n i~lerinde 
Uygulanacak riyal Fark111a ili$kin Esaslar Hakk111da Karar 

6552 sayili Kamu ihale Sozle~meleri Kanunu 

1 Agustos 2013 tarihli Kamu ihale Kanunu Uygulrunalan ve Yapun 
i~leri jl,aleleri Uygulama Yonetmeligi 2013/33 Say1h Genelge 

Kamuyu Ay.dmlatma Platformu 

Kamu ihale Kurumu 

Sermaye Piyasas, Kurulu 

5520 sayli1 Kurumlar Vergisi Kamu1u 

6698 saytli Ki~isel Verileri Koruma Kurumu 

Mevcut ortaklardan Gillermak Em!ak Yap, in~aat Yat1nm A.$. 'ye ait 
2.890.000 TL nominal degerli 2.890.000 adet (B) Gnibu pay ve 
GUlermak Turizm i~letme Yatmm A.$.'ye ait l.360.000TL nominal 
degerli 1.360.000 adet (B) Grubu pay 

Merkezi Kay1t Kurulu~u A.S. 

Polonya Kalk.mma Bankasi (The Polish Development Fund) 

Filipin Pesosu 

3 Temmuz 20 17 tarih ve 30113 saytl1 Resmi Gazete'de yay11nlanan 
Planl1 t\ lanlar !mar Yonetme!igi 

Polonya Zlotisi 

Public-private partnership (Kamu-o:::el i~ birligi) 

Rumen Leyi 

isver,-: Kronu 

6362 say1l1 Sermaye Piyasas, Kanunu 

Sosyal GUvenlik Kurumu 
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QNB Fl 
Morl<e2: 
Kules 

fs 
M 

Bogaz 

KISALTMALAR 

SGK Kanunu 

Sosyal Giivcnlik Kurumu Prim 
ve idari Pura Cezas1 Bor~larmm 
Rakcd~lerden Mahsubu, 
Odcnmcsi vc Jli~iksizlik 
Belgcsinin Araomas1 Hakkmda 
Yonetmelik 

TBM 

T.C. 

TCDD 

TFRS 

TL 

TMS 

TPE 

TTK 

TUFE 

TUiK 

UFE 

VERBiS 

VUK 

VUK Genet TcbUgi 

Yap1 Oeneti.mi Kanuou 

Yap1 Denetimi Uygulama 
Yonctmcligi 

Yap1m i~leri ihaleleri Uygulama 
Yonetmeligi 

Yap1 Miiteahhitlcrini11 
Sm1.fland1nlmas1 ve Kay1tlanmn 

utulmas1 Hakkmda Yonetmcligi 

f<UL DE 
yOkcJe 

·7 :143r 
das,: 
I 045-
D: 31:l 
.corn 

TANIMLAR 

55 10 sayil I Sos ya I Sigortalar ve Gene) Sagi 1k Sigortas1 Kanunu 

29 Eylill 2008 tarih ve 27012 say1h Resmi Gazete'de yay1mlanan 
Sosyal GOvenlik Kurumu Prim ve fdari Para Cezas1 Bon;larmm 
HakedL9lerden Mahsubu, Odenmesi ve tli$iksizlik Belgesinin 
Ara11rnasI Hakklnda Yonetmelik 

Tunnel boring machine (Kostebek - tiinel de/me 111akinesi) 

Tllrkiye Cumhuriyeti 

Ti.irkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollari 

TUrkiye Finansal Raporlama Standartlan 

Turk Liras1 

Tilrkiye Muhasebe Standartlari 

Ti.irk Patent EnstitusU 

6102 sayil1 THrk Ticaret Kanunu 

Tilketici Fiyat Endeksi 

Tilrkiye istatistik Kurumu 

Oretici Fiyat Endeksi 

VeJ'i Sorumlulan Sicili 

2 L3 say1li Vergi Usu I Kanunu 

30 Arahk 2023 tarib ve 32415 sayil, Resmi Gazete'de yayunlanan 
Vergi Usul Kanunu Gene! Tebligi (S1ra No: 555) 

4708 ~ayil, Yap1 Denetimi l:-lakkmda Kamm 

5 ~ubat 2008 tarih ve 26778 sayllt Resmi Gazete'de yay1mlanan Yap1 
Denetimi Uygulama Yonetmeligi 

4 Mart 2009 tarih ve 27159 say1lt Resmi Gazete'de yay1mlanan 
Yap1111 i~leri ihaleleri Uygularna Yonetmeligi 

2 M arl' 20 19 tarih ve 30702 saytl1 Resmi Gazete'de yaynnlanan Yap1 
Miiteahhitlerinin S111rtland1r1 lmas1 ve Kay11laruun Tutulmasi 
1:--lakkmda Yi:inermeligi 

<Om 
1~ /\Ql 12JS 



KISALTMALAR 

YcniPaylar 

KUL 
-yi'ol« 
,-7 34 
t.las 

-101\ 
.D: 
fi _com 

TANlMLAR 

!;,irket"in ~1kanln11~ sennayesm111 80.000.000 TL'den 92.750.000 
TL'ye arlmlmas, yoluyla ihra~ edilecek toplam 12.750.000 TL 
nominal degerli 12.750.000 adel pay 

YUksek h,zli tren 

• • • '"I Jll ri\ z~ - r t , t ' • • I 

m ~ ·1 • , 
t ' • • , 
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1. BORSA GOR0$0: 

[Borsa i slf111b11I 'tw kotw,yo11 kararmm tu;,klt111111"s111eticesi111Je ekle11ete1'tir.] 

M MENKUL 
<1h. l~C•y11kd 
Kat:6-7 

are! Orl 
-3080-10 
mlar V.0 
.qnb fi.c om 
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IT. Di GER KURUMLARDA.l'i ALINAN CORO~ VE ONA YLAR: 

• maktad1r. 
QNB i:NKUL 

. Bilyuk 
Mer t:6· 7 

K t 0 
60·1 
I' v. 

nbfi 
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1. i.zAHNAMENiN SORUMLULUGUNU YUKLENEN Ki~iLER 

Bu iz,lbname ve c ldcrinde yer a Ian bilgilerin, sahip oldugumuz tum bilgiler i;er~evesinde, gerc;ege U)'gun 

olduguo u ve izahnamede bu bilgilerio anhunm1 degi$tirecek niteliktc bir cksiklik bnlunnrnmast il,'in her 
tiirlii makul ozcnin gostcrilmi~ oldug1mu beyan cdcriz .. 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Tarih: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Tarih: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Tarih: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Giilcrmalc.Ag1r Sanayi in§aat ve Taahhilt A.$. 

Omer Lider 

<;1gal 

Gi.ilermak Agir Sanayi in§aatve Taahhlit A.$. ad111a 
vekaleten 

26.03.2024 

Mesut 

Kaya 

G[ilermak Agir Sanayi ln§aat 
vekaleten 

26.03.2024 

l:falk.1 Arz Eden Pay Sahibi 

Gi.ilermak Eml.ak Yap1 in~aat Yatmm A.~. 

Omer Lider 

C::1gal 

Gi.ilermak Emlak Yap, in§aal Yatmm A.$. adma 
vekaleten 

26.03.2024 

Mesut 

Kaya 

Giilermak Emlak Yap, ln~aat Yatmm A.$. adma 
vekaleten 

26.03.2024 

IENKUL DEG ERLER A.$ . 
. aoyut<cle ' 
at:0-7 3'\3 
l Odas,: 
0-10·15 

r V.D: 3 
bfi.co 

Sorumlu Oldugu K1S1m: 

iZAHNAMENiN T AMAMl 

Sorumlu Oldugu Kasun: 

iZAHNAMENiN TAMAMT 



Ad: 

Soyad: 

Gorcv: 

imza: 

Tarib: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

n1 rih: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Tarih: 

Ad: 

Soyad: 

Gorev: 

imza: 

Ta rib: 

Halka Arz Eden '£>av Sahibi 

Giilermak Tu.rizm i~Ietme Yatmm A.~. 

Omer Lider 

<;;1gal 

GUlennak Turizm i~lctme Yat1nm A.$. ad111a 
vekaleten 

26.03.2024 

Mesut 

Kaya 

Gtilem,ak Turizm i~letme Yatmm A.S. adma 
vekaleten 

26.03.2024 

Halka Arza Arac1hk Eden Yetkili Kurulus 

QNB Fiuaos Yatmm Menkul Degerler -A.~. 

lpek 

Hekimoglugil Okr,:ular 

Gene! MUdUr Yarchmc1s1 

Sorurnlu Oldugu KJS1m: 

izAHNAMENiN TAMAMl 

Sorumlu Oldugu Kts1m: 

26.03.2024 
MENKlJL OfGE 

h. l u¥uke~,,. lZAHNAMENiN TAMAMI 

Kadir Alper 

Urganc1 

Grup Yoneticisi 

26.03.2024 



izabnamcnin bir par~as1 olan bu rnporda yer a Ian bilgilcrin, sahip oldugumuz tum bilgilcr ~er~cvcsinde, 
ger~cgc uyguo old11gunu ve bu bilgilerin anh11n1I11 degi~tirecek nitclikte bir cksiklik bulunmamas1 i~in 
her tiirlii malrnl ozenin gostcrilmi~ oldugunu beyan ederiz. 

imzah sormnlulul< beyanlan iza hnamc ekindc yer almaktadll". 

itgm Bag1ms1z Denetim1 Derecelendirme ve Degerleme 
Ravorunu Rnporlarmt Hazirlayan Kurulu§ 

ORT BagunslZ Denetim ve Serbest· Mubascbeci Mali 
Mii~avirlik A.~. (member of Deloitte Touche TohmatsJJ 

Limited) Yetkilisinin 

Ad: Einreban 

Soyad: 

Gorev: 

Demirel 

Ba~denet<;i 

NKUL DE · -
uyukder 
,-7 3430 
das1: 

- 1045-
V.D: 38 
fi .coin 
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Sorumlu Oldugu KJS1m: 

iLGiLi RAPOR 



1. OZET 

A-Gilli$ VE UYARILAR 

No. 

A.L Giri~ ve uyanlar 

A~tldama Yiikiimliiliigii 

• Bu ozel izahname·ye giri~ olarak okunmal1d1r. 
• Sermaye piyasas1 arar,: lanna ili~kin yatinm kararlan 

izahname'nin bi r bUtiin olarak degerlendirilmesi sonucu 
verilmelidir. 

• izahname'de yer alan bilgi lere ili~kin iddialann 
mahkemeye ta~111mas1 durumunda. davac, yatmmct, halka 
arzin gerveklc~tigi Ulkenin yasal diizenlerneleri 
r,:err,:evesiode, izahname'nin r,:evirisine ili~kin maliyetlere 
yasal sOrevler ba~latilmadan once katlanmak zorunda 
kal ab il.ir. 

• Ozete bagli olarak (r,:evirisi dahil olmak Uzere), ilgililerin 
hukuki sorumluluguna ancak ozetio izalmame'nio diger 
k1s1mlan Ile birlikte ok.-undug,u takdirde yaniltic1, hatali 
veya tutars1z olmas1 veya yat1nmcilan11 yat1nm karann1 
vermesine yard11nc.1 olacak onemli bilgileri saglamamas1 
durumunda gidilir. 

A.2 iza bnamenin sonraki izahname sonradan tekrar kullanllmayacakttr. 
kullammma ili~kin bilgi 

B-iHRA <;:<;:l 

B.1 

D.2 

B.3 

ihra1,:c;mm ticarct unvaru ve 
i~lctruc ad, 

ihrai;c;mm hukuki statiisii, tabi 
oldugu mevzuat, kurnldugu 
ii Ike ve adresi 

Ana iirtin/hizmel kategorilcrini 
de ic;crecck ~eltiJde ibrac;c;inm 
mevcul faaliyctlcrinfo ve 
fualiyctlcrioc etki eden onemli 
fal<torlerin taomu ilc faaliyct 
gostcrilen sektorlcr/paza rht r 

akkmda bilg i 

,. .. 
lfl ~ 
p~ 

¾!I.U 
, m1 ?,rt 

Gi.ilermak Ag1r Sanayi in$aal ve Taahhiit Anon.im Sirketi 

$irket' in i$1etme ad1 bulunmamaktadir. 

Hukuki Statiisii : Anonim ~irket 

Tabi Olunan Mcvzuat: T.C. Kanunlan 

Kuruldugu Ull<e: TOrkiye 

Adrcsi.: Kon ya 
Golba~1/ANKARA 

Devlelyolu 23. Km. No: 111 

i:n~aat sekloriinde bi.iyi.ik olr,:ekli ve karma\,1k altyap1 
projelerinde yakla$1k 40 ytld1r faaliyet gosteren ~irket ' in temcl 
faaliyet konusu yurti<;i ve yw1d1~111da resrni ve ozel kurnlu$1ara 
metro, demiryolu. tramvay, Li.inel, yol. koprO, baraj, r;imento 
fabrikas1, cam fabri kas1, ~eker fabri kast ve elektrik santralleri 
gibi anabtar leslim al tyap1 ve endiistriyel in~aat projelerinin 
yap1 lm.as,dir. 



B.4a ihra1,:4r1y 1 ve faaliyet gosterdigi 
scktorii ctkileyen oncmli cu son 
cgilimler baldunda bilgi 

$irket, Ti.irkiye merkezli olup Polonya, Romanya, isvey, 
lsvi9re, Filipinler, Kuzey Makedonya, Birle~ik Arap 
Emirliklcri ('"H.A.E.'') ve Hindista1fda 9e~itli ~ubeler ve 
ortakl.1klar ile faaliyetlerini si.irdi.irmektcclir. 1958'denbu yana 
kokli.i bir gcymi~c sahip olan Sirket, yerel ve uluslararas1 
pazarda bir~ok ula~1m, altyap1 ve endi.istriyel projeyi ba~anyla 
tistlenmi$, tizellikJe son 25 y1lcla ula~1m sek101:Unde onernli bir 
yogunla$ma gostermi$lir. 

Sirket' i11 31 Arnl.tk 2023, 31 Araltk 2022 ve 3 1 Arallk 202 1 
ta.rihleri nde son a eren yt llara ait gel iri S11'as1yla 18.328.257 .236 
TL, 15.474.022.203 TL vc 13.777.107.2 13 TL olmu~tur. 31 
Aral1k 2023 tarihi itibar1yla. Sirket' in toplam backlogu 
yakla~1k 158.660.0 I 0.4 19 TL olup, bunun yakla$tk 
%80, 14'Uoe kar$iltk gelen 127. 154.522.00 I TL 'si metro, hafi.f 
rayl1 sistemler ve lramvay projeleri, % 13,55 ' ine kar~tl1 k gel en 
21.502.5 17.936 TL.si demiryol.u projeleri,%3,39' una kar$iltk 
gelen 5.373.342.479 TL'si otoyol projelerine ve %2,92'sine 
kar~1lrk gelen 4.629.628.002 TL' si diger projelere ili~ki_ndir. 

~irket'in faaliyetleri lemel olarak (i) melro, haf1f raylt 
sistemler ve trnmvay projeleri, (i.i) demi1yolu projeleri, (iii.) 
otoyol projeleti ve (iv) diger projelerinden olu~an (a) ula~,m 
ve altyap1 projelerinden olu~makla beraber (b) yatmrn 
projeleri ile bi.rlikte iki ana kola odaklanmaktad1r. 

Sirket, bi.lyU.k oh;ekli ve kompleks in~aat. al1yap1 ve 
endi.istriyel projelerc odak.lanm,~, ozellikle ula~,m alanmda. 
demiryolu, metro, hafif .rayli sislemler, tramvay ve otoyol 
projelerinclc geni~ bir hizmer yelpazes i sunma.J..."tadtr. Si.rket, 
yUksek h1t li trenler, metro ve yer altt demi1yollan gibi yer alti 
ve yer ustil ula~,m projeleri lasarlay1p in~a etmektedir. Yi.lksek 
h12l1 trenler. metrolar ve tramvaylar gibi projeJer. gi.ivenilirlik. 
ene1ji verimliligi ve c;:evre duyarlrl1g1 nedeniyle tercih 
ed ilmektedir. 31 Aral1k 2023 itibanyla, bu projelerden elde 
edilen gelir, $ irket'in toplam gelirlerinin onemli bir k.tsmint 
olu~turmu~tur. ~irkel, ula~101 ve altyapt projelerinin ya111 s,ra 
yap1sal c;:e lik, basinvl 1 kaplar. vi11yler, hidroeleklrik santral 
Wrbin ve jenerator parc;:alan, at1k 1s1 kazanlan ve basuwlr 
borulama gibi imalat faa liyetleri ger9ekle~tirmektedir. ~irket 
aynca ~imento, ~eker, cam fabrikalan (endl'lslriyel projelcr), 
hidroelek.trik ve dogalgaz yevrim santralleri (ene1j i projeleri) 
ile deniz, gcil ve nehir larama, attk su anlma tesisleri ve i9me 
suyu hatlan (9evre projeleri) tasarlamakta ve in~a etmektedir. 

• $irket'i ve faa liyet gosterdigi scktori.i etki leyen onem li 
egi I imler a~ag1da s1rala111rn~t1r: 

• DLlnyada h1zla yay1lan dij italle~me, in~aat ve buna baglt 
ula~un ve allyapt seklorUn0 de etki lemeye ba,\,lam1~t1r. 

• Kentsel donli~i.im ve ~ehir ii;i mobilitc artt~,. kamu 
kurumlan11111 metro, halif ray It sistemler ve otoyollar gibi 
bU Uk all a I Jro· elerine olan ihti ·ac1.111 a1tmJJaktad1r. 

Lr 



B.5 fhra«;~mm dfihil olclugu grup ve 
grup iyindeki yeri 

t;6-,'/ 31\3 
Od;is1: 

l0-1045· &Hn~m 

V.D: 38 
Ci.co 

H1zla ar(an ~ehirle~me ve tralik yogunlugu, sUrdi.irOlebiJir 
ve verimli ula~ ,111 t;ozUmlerine olan talebi arr,rarak, bu l'Dr 
projelere yonel ik kamu yat1r1mlan111 tetiklemekledir. 
Sirket' in. ~ehir planlama ve silrdUrUlebilir ula~un 
i;:oziimleri konusundaki uzman.hg1, kamu kurumlanyla 
olan i~ birliklcrini gUylendirebilir. 

• KOrese.1 iklim degi~ikligi ve dogal kaynaklarin korunmas1, 
allyap1 projelerinin (asanrn ve uygulamasmda yen! 
yakla~1mlar111 benimsenmesini zorunlu kilmaktad1r. 
Ozcllikle bUytik metro ve otoyol projelerinde, su 
yonetim.i, (a~k.tn koruma, ve daya111klil1k gibi fa ktorlcr 
artik temel tasanm k.t-iterleri arasmda yer almaktad1r. Bu 
c;el'l;:evede, ~irketlerin iklim degi~ikligine uyum 
saglayacak ve ekosistemleri koruyacak yeni likiyi i;:ozi.imler 
geli~tirmesi, projelerin i;:evresel iz in si.irec;lerinde avantaj 
saglamakta ve kamu kurumlanyla i~ birligini 
gliclendirmelctedi r. 

• Ak1llt ~ehir teknoloj ilerine olan yahnmlar. altyap1 
projelerindc tcknolojik yeniliklerin entegrasyonunu 
zorunlu kilmaktad1r. kul lan1c1 deneyiminin 
iyile~ti1·ilmesi11i saglamaktad1r. $irket·in, bu teknolojik 
yenilikleri projeleri.ne entegre etmesi, kamu ibalelerinde 
rekabet usti.inlUgU saglayabilir. 

i~bu izahname tarihi itibanyla, Sirkel' in c;ogunluk pay sahibi 
Gi.ilermak Emlak Yap1 in~aat Yatmm A.$.'dir. Gulermak 
Emlak Yap1 jn~aat Yatmm A.$.'nin yonelim kontrolu Kemal 
Tahir Gi.ileryiiz ve Necdet Demir' de olup, bu kapsamda Kem al 
Tahir GUlerytiz ve Necdet Demir, $irket' in direkt ve dolayl1 
n larak tum paylanna sahiptir. Bu c;erc;evede $irket, Giilermak 
Grubu ' na clahildir. 

Gi:ilermak Grubu kuruldugu I 958 ytlmdan bu yana 
faaliyetlerini si.irdi.irmekle olup diinya 9ap1nda anahtar teslimi 
in~aal, altyap1 ve endUstriycl in~aat projelcri yi.irlitmektedir. 

Glilermak Grubu ~irketleri iyerisindc one ~1kanlar hakk1nda 
ozet biJgiler a~ag1da yat1nmcilann dikkatine sunulmaktad,r: 

Giilermak Emlak Yapt i11~·ar,/ Y(ltlflm A.$. 

Glilem1ak Emlak Yap, in~aat Yatmm A.$. ("Giilcrmak 
JtmJak") 20 I 5 yumda Ankara, Tiirkiye' de kurulmu~ur. 
Sirkel, her tUrli.i toplu ve sosyal konut in,5aa1 i~Jeri yapmak, 
yun ic;i ve d1~111da in~aat i~leri yapmak, her tUrli.i metro, 
demiryolu, lrnmvay, y.ol, kopri.l, baraj, liman gibi bay111d1rl1k 
tesisleri. sanayi ve turistik tesisleri in~aat taahhlit kapsam1nda 
yapmak. kendi veya b~kasin,n adma kay1tl1 gayrimenkull er 
iizerine konut yaprnak. satmak. yeni yatmm alanlan bulmak 
ve veni at1nmlar 1a mak ve bu ama ·!aria kurulmu 



B.6 

Il.7 

Sermayedeki veya toplam oy 
lrnkk.L i~indck.i pay Ian 
dogrudan vcya doh1yll olarak 
%5 ve razlas1 olan ki$ilerin 
isiml.eri/unvanlan ile her 
birinin pay sahipligi hakkmda 
bilgi 

i brai; .. mm bakim ortaklarmm 
farkh oy baklanna sah ip olup 
olmadtWan hakkmda biJgi 

Va rsa dogrudan veya dolayh 
olarak ihra~i;mm yonctim 
haltimiyctine sahip olanlann ya 
da ihratypYJ kontrol cdenJcrin 
isimleri/unvanlan iJe bu 
kontroliin kaynag1 hakk.mda 
bilgl 

Se~ilmi~ fioansal bilgiler ilc 
ihnu,~mm unansal durumunda 
ve faaliyet sonui;hum<fa 
meydana gel en oncmli 
degi~iklikJer 

kumlacak yerli ve yabanc1 $irketlerin sermayelerinc i~tirak 
etmek amac1 ile kurulmu~lur. 

Giilernwl< Turizm i~·letme Yattnm A.$. 

Gll lermak Tw·izm i$1etme Yatu·tm A.S. C'Giilernrnk 
Turizm") 2015 yilmda Ankara, Tiirkiye'de kurulmu~tur. 
$irk.et, turizme hiLap eden komple tesisler kurmak, i;;letmek, 
her WrlU metro, demiryolu, tramvay, yol, koprli, baraj, liman 
gibi bay111d1rlik tesisleri, sanayi vc turistik tesisleri in$aat 
taahhi1t kapsammda yapmak, yeni yalll'lm alanlan bulmak ve 
yeni yatmmlar yapmak ve bu ama~lar la kurulmu;; kurulacak 
yerli ve yabanc1 ~irkellerin scnnayelerine i;;tirak etmek amact 
ile kurulmu;;tur. 

$irket'in sermayesindeki veya toplam oy hakk1 ivindeki 
paylan dogrudan veya dolayli olarak %5 ve fazlas1 olan pay 
sahipleri ; GUlennak Eml.ak Yap1 in~aat Yatmm A.S. ve 
Gi.ilermak Turizm i~letme Yabn m A.$. 'dir. 

i~bu izahname tarihi itibanyla. Kemal Tahir Gi.ileryi.iz ve 
Necdel Demir tarafindan yonetim kontrolline sahip olunan 
Gtilermak Ag1r Sanayi fn~aat ve Taahhlit, $irke1 paylarmm 
%68'ine sahiptir ve Halka Arz111 tamamlanmas111dan sonra da 
$irket serrnayesinin oneml.i bir k1snu11a sahip olmaya devam 
edecektir. $irket' in hakimiyetlik yapismm kaynagt sadece pay 
oranlan olup ek bir kontrol kaynag1 bulunmamaktad1r. 

Sirket'in (A) Grubu paylan, pay sahiplerine genel kurul 
toplantilarrnda imtiyaz.11 oy hakkt ve yonetim kurulu 
liyelerinin seyiminde aday gosterme imtiyazi saglamaktad1r. 
$irket' in esas sozle~mesi ("Esas Sozlc~mc'") kapsamwda 
olagan ve olagani.istG genel kurul toplanttlannda (A) Grubu 
paylar. pay sahiplerine be~er oy hakk1 vermektedir. Buna ek 
olarak yonetim kurulu Uyelerinin yans1 (A) Grubu pay 
sahipleri larafmdan gosterilen adaylar arasmdan sec;ili r. 

A~agida ycr alan tablo, $irket' in 31 Araltk 2023, 31 AraJ1k 
2022 ve 31 Arahk 2021 tarihleri itiban yla fmansal durnn,unu 
gostermekted i r. 

Von ... -n \iarl1~l1w 
Duran V11rhklnr 

Topln111 \1011'119'1:11 ........... ......... , .......... ,, . ... 1 .... , .. , .. 

.K.Bo V11dcl1 Yl1l:ii111H1hli,. lcr ··•---••" 

Uzun VotleJI YOUhnh1ILJLler ... - ·"·-····· ...... . 

Tflphnn 0-,kayn:.ikJ~r .... , ............... , .................... . 

T o 11la 111 f<:rt.\ 1111khlt .... - ... , , . ........ : ..... . . . . .. ... : •• ....•••• 

JI Anillk 

l Oll 20ll 

17, 176$,~.9$9 11. I 06 4l0.8qJ 
J 1.14_11s_iou 10,1.~6~.,48 

l0.910.717. 18, 14.0.19,6%A41 

lOll 

IJ.9177~5.45? 
H59,490,8J5 

17..137.196.137 

11YJ9.001.374 8.1 38.907.4~6 9.8?5.250.248 
5..584.19•1030 2516.815.77? J .O}U 5.<.ll0 
J.726.1¼ l.~~5 J.J&l.963.2 IJ 4.H 7.0l>O. 78~ 

?0.9 111,717. 18• 14.0J?,c,86.4Jl l 7,:lll. 1"6.187 

Sirket' in donen varli klan , 31 Aral1k 2023, 3 1 Aral1 k 2022 ve 
31 Aral1k 202 I tari.h.leri itibariyla s1ras1yla 17.776.538.989 TL, 
11.106.420.893 TL ve 13.977.705.452 TL tulanndad1r. 
$irket' in donen varl1k.lan11daki 3 l Aral1k 202 1 ile 31 Aral1k 
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2022 tarihleri aras111daki dU~i.i$ oran1 %20.54 ve 31 Arahk 
2022 ile 31 Aral1k 2023 tarihleri arasmdaki arl1~ orarn %60,06 
olarak gen;:ekle~mi~tir. 31 Aral1k 2021 ile 3 1 Aral1k 2022 
tarillieri aras111dakl donen varl1klardaki degi~im ve 31 Aral1 k 
2022 ile 3 I Aral1k 2023 taril1leri arasmdaki donen 
varl1klardaki deg,i~im ba~llca nakit ve nakit benzerleri, fi11ansal 
yat1nmlar, ticari alacaklar, diger alacaklar ve devam eden 
in~aat ve taahhi.it i~lerinden dogan s6zle~rne varliklan ile pe~in 
l:idenmi~ giderlerdeki degi~imden kaynakla11maktad1r. 

~irket' in duran varhklar1. 31 Arahk 2023, J I Arahk 2022 ve 
3 1 Arallk 202 1 tarihlet·i itibanyla s1ras1yla 3.134.1 78.200 TL, 
2.933.265.548 TL ve 3.359.490.835 TL tuianndadu-. $irket" in 
duran varllklanndaki 3 1 Aral1k 2021 ile 31 Arahk 2022 
tarihleri arasrndaki dU~U~ orru11 % 12,69 ve 31 Aral1k 2022 ile 
3 1 Ara!Jk 2023 tarihleri arasmdaki art,~ orarn %6.85 olarak 
gen~ekle~mi$lir. 31 Arahk 2021 ile 31 Aral1k 2022 tarih,leri 
arasmdaki donen varl1klardaki dcgi~im ve 3 1 Aral1k 2022 ile 
31 Aral1k 2023 tarihleri arasindaki donen varl1 klardaki 
degi~im ba~I ,ca ertelenrni~ 
yontemiyle degerlenen 
kaynaklanmaktad1r. 

vergi varhg1 ve ozkaynak 
yatmmlardaki degi~imden 

$irket'in k1sa vadeli yUkLimlUllik.Jeri, 31 Aral1k 2023, 31 
Aral1k 2022 ve 31 Arahk 202 1 larihleri itibanyla s1ras1yla 
11.599.661.574 TL, 8.138.907.456 TL ve 9.825.250.248 TL 
tuta1'rndad1r. ~irket'in k1sa vadeli yUkOm lniUklerindeki 31 
Arahk 202 .1 ile 31 Arahk 2022 tarihleri arasindaki dU~i~ orani 
% 17. 16 ve 31 Aral1k 2022 ile 31 Arahk 2023 tarihlcri 
arasmdaki aru~ oram ise %42,52 olarak gen;ekle~mi~tir. 31 
Arahk 202 1 ile 31 Arahk 2022 larihleri aras,ndaki k1sa vadeli 
yukilmllllUklerindeki deg~im ve 31 Aral.Jk 2022 ile 31 Arahk 
2023 tarih1eri arasmdaki k1sa vadeli yUki.imliiltlklerindeki 
degi~im ba~hca ticari bor9lar, dev,un eden in~aat ve taahhlil 
i~lerinden doga.n sozle~me yi.ikiimH.iliJk.Je.ri. ertelenmi~ gelirler 
ve diger k1sa vadcli yUki.imlUIUklerdeki degi~imden 
kaynaklanma.ktad1r. 

$ irk_et' in uzun vadeli yiikilmlt\li.lkleri, 31 Ara!Jk 2023, 31 
Arah.k 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tariltleri iti banyla stras1yla 
5.584.194.030 TL. 2.5 16.8 15.772 TL ve 3.034.855.250 TL 
tutarmdadt.r. $irkerin uzun vadeli yUki.imlUIUklerindeki 3 I 
Arahk 202 l ile 31 Aral1k 2022 tarihleri arasindaki dU$il~ orarn 
% 17.07 ve 31 Aral1k 2022 ile 31 Arahk 2023 tarihleri 
aras,ndaki art1~ oram % 12 I ,88 olarak ger9ekle$mi$lir. 3 I 
Ara!Jk 202 l ile 3 l Arahk 2022 tarihleri arasmdaki uzun vadeli 
yUktim liiltiklerindeki degi~im ve 31 Ara!Jk 2022 i_le 31 Aral 1k 
2023 tarihleri arasmdaki unm vadeli yi'iki.imlllliiklerindeki 
degi.~im b~l1ca uzun vadeli borylanmalar, e1tele11111i~ vergi 
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yi.ikGrnlil!Ukleri ve e1telenmi~ gelirlerdeki clegi~imden 
kaynakJanmaktad1r. 

Sirket"in ana 01iakl1ga ait ozkaynaklan. 3 l Aralik 2023, 31 
Arali k 2022 ve 3 1 Arallk 2021 tarihleri itibanyla s1ras1yla 
3.726.86 1.585 TL, 3.383.963.213 TL ve 4.477.090.789 TL 
tutanndadir. Sirkel'in ana ortakl1ga ail ozkaynaklanndaki 31 
Aralik 202 1 ile 31 Aral1k 2022 tarihleri arasmdaki dii$G~ oraru 
%24,42 ve 31 Aralik 2023 ile 31 Aral1k 2022 Larihle1i 
arasmdaki art1~ oram % I 0, 13 olarak ger<;ekle$mi$lir. 31 Aral1k 
202 1 ile 31 Al'allk 2022 tarihleri arastndaki ana orrakliga air 
0zkaynakJan.laki dell,i~im ve 3 1 Araltk 2022 ile 31 Aral1k 2023 
tarihleri arasmdaki ana ortakl1ga ait ozkaynaklardaki degi~im 
ba~llca yabanc1 para <;evirim forklan, ge9rni~ y1llar karlari ve 
net donem kanndaki deg.i~imden kaynaklanmaktad1r. 

A~ag1da $irkefin beli1tilen donemlerdek.i kar ve zarar tablosu 
yer almaktad1r. 
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3 1 Aral 1k 2023 tarihinde sona. eren y1lda $ i.rket' in has1lat1 
2.854.235.033 TL veya % 18,45 arlarak. 3 1 Aral1k 2022 
tarihindc sona eren yildaki 15.474.022.203 TL'den 
18.328.257.236 TL'ye ula~m1~tlr. 31 Araltk 2022 tarihinde 
sona eren yilda Sirkef in has1lat1 1.696.9 14.990 TL veya 
% 12,32 artarak, 3 1 Araltk 202 I tarihinde sona eren yddaki 
13.777.107.213 TL'den 15.474.022.203 TL'ye ula~m1$llr. 

3 1 Arahk 2023 tarihinde sona eren yilda sat1eylann maliyeti 
1.197.275.750 TL tutannda, dig.er bir deyi~le %7,87 oran111da 
artarak, 31 Aral1k 2022 tarihinde sona eren yildaki 
l 5.206.976.312 TL'den 16.404.252.062 TL'ye yliksetmi~tir. 
31 Arallk 2022 taribinde sona eren ydda sall$1ann maliyeti 
1.439.583.6] 4 TL lutannda, di ~er bir de isle% I 0,46 oran111da 
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ar1·arak, 31 Aral1k 2021 tarihinde sona eren y1klaki 
13.767.392.689 TL'den 15.206.976.312 TL' ye yi.lkselmi~t ir. 

Genel yonetim giderleri, 31 Aralik 2022'de sona eren yilla 
kar~Ila~tmJd1gmda 3 1 Aral1 k 2023'te sona eren yilda 
4 1. 189.379 TL tutannda, diger bir deyi~le %29J0 ora111nda 
arlm1~t1r. Genel yonetim giderleri, 31 Arallk 202 1 'dc sona 
eren yilta kar~lla~t1nld1g111da 31 Aralik 2022'de sona e1·en 
y1 Ida 3 .24 3.577 TL tutannda. diger bir cleyi~le %2,29 oranmda 
d{j~li~ gostermi~tir. 

Esas faaliyetlerden diger gel irler. 3 1 Arahk 2022 'de sona eren 
y1lla kaqlla~tmld1g111da 31 Araltk 2023 ' le sona eren yilda 
374.876.221 TL tutannda. diger bir deyi~le %45,66 oranmda 
artm1~t1r. Esas faaliyetlerden diger gelirler. 31 Araltk 202 1 ' de 
sona eren y11l a kar~1la~tm ld1gmda 31 Arahk2022'de sona eren 
y1 lda 1.038.878.255 TL lutannda, diger bir deyi~le %55,85 
oraninda dti!;,mi.i~tiir. 

Esas faaliyetlerden diger giderlcr, 31 Aralik 2022 'de sona eren 
y1 Ila kar~il~ t1nlcl1gmda 3 I Arahk 2023 ' le sona eren yilda 
654.594.184 TL tutannda, diger bir deyi~le %4 11 ,87 oran1nda 
artm1~tu·. Esas faaliyetlerden diger giderler, 31 Araltk 2021 'de 
sona eren y1Ua kaf$da~tt nld1gmda 31 Arallk 2022 ' de sona eren 
yilda 513.567.054 TL tutannda, diger bir deyisle %76,37 
oramnda dUsm0~t□r. 

Yatmm faa liyetlerinden gelir.ler, 31 Aral1k 2022'de sona eren 
y11la kar$il8$t1nld1gmda 31 Arahk 2023 ' te sona eren yilda 
5.352.599 TL tutannda, diger bir deyi~le %27.39 orarnnda 
azalm1$t1r. Yalmm faaliyetlerinden gelirler, 31 Araltk 2021 'de 
sona eren y1lla kar$1la$tin ld1g1nda 3 l Arahk 2022' de sona eren 
yilcla 5.50 1.802 TL tutarmda, digcr bir deyi~le %21,97 
orarnnda dll$111U~tllr. 

Yattnm faaliyetlerinden giderler, 3 1 Aral1k 2022 'de sona eren 
y1 lla kar~!la$!lnld1g10da 31 Aral.1k 2023'te sona eren yilda 
26.882.790 TL tutannda artm1$l!r. Yatmm fualiyetlerinden 
giderler, 31 Araltk 2021 'de sona eren y11la kar$il~ tmld1g111da 
3 I Aral I k 2022' de son a eren y Ilda 1.134 .523 TL tutannda, 
diger bir deyi~le %2 1,48 onmmda azalm1$t1r. 

Ozkaynak yonlemiyle degerlenen yallrimlann karlanndan I 
(zararlanndan) paylar, 31 Aralt.k. 2022'de sona eren y1ila 
kar$tlastmld1gmda 31 Araltk 2023 'le sona eren yilda 
357.368.386 TL tutannda azalm1$t1r. 

Fi nartsman gclirleri, J I Araltk 2022 'de sona eren yllla 
kar$1la~t1r1ld1g111da 3 1 AralLk 2023 'te sona eren ydda 
553.566.275 TL tutannda, diger bir deyi~le %6 16.58 oranmda 
artrn1~1r. Finansmtm gelirleri, 31 Arallk 2021 'de sona eren 

ilia kar ilastm ld1 111da 31 Arahk 2022 • de sona eren Ilda 
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20.369.740 TL tutarrnda. diger bir deyi~le %29,35 oran1nda 
ru-t1111~t1r. 

Finansman giderleri . 31 Arallk 2022·uc sona ercn yilla 
kar;;lia~t1nld1g1nda 31 Aralik 2013'te sona eren y1lda 
3 14.980.589 TL tutannda. dig:er bir dcyi~le % 130,0 I oran111da 
artm1~t1r. Finansman giderleri, 3 I Aralik 202 1 'de sona eren 
ylila kar~1la§tin ld1ginda 31 Aral1k 2022·c1.e sona eren ylida 
57.076.547 TL tutannda, diger bir deyi~le %30,82 oran111da 
artm1;;t1r. 

Ertelenmi~ vergi geliri, 31 Aral1 k 2022'de sona eren yilla 
kar~1la~t1nld1g111da 3 I A rallk 2023 ' te sona cren yilda 
358.000.768 TL tutarmda, diger bir deyi;;le %46,75 oraninda 
azaln11~llr. Ertelenmi~ vergi geliri, 31 Araltk 2021 'de sona 
eren y11la kar-?1la~tmld1g1nda 3 1 Aral1 k 2022'de sona eren 
yilda 840.687.051 TL lutarmda azalm1~br. 

Sirket' in net donem kan, 31 Aral1k 2023 ve 31 Araltk 2022 
tarihleri itibanyla s1ras1yla 1.135.993.802 TL ve 128.182.915 
TL tutanndad1r. 3 1 Aral1k 2022 iti banyla net doncm kan 
128.782.915 TL iken l.007.210.887 TL i-utar111da, diger bir 
deyi~le % 782, IO oranmda artarak 3 l Aral1k 2023 itibanyla net 
donem kan 1.1 35.993.802 TL'ye yi.ikselmi~tir. Yukanda 
a<;1kl anan etkenlerin bi.r sonucu olurak, 31 Arahk 202 l 'desona 
eren ylida 488.25 1.663 TL kar eden Sirkef in donem kan 
359.468.748 TL rutan nda, diger bir deyi~le %73,62 oran111da 
degi9m~ olup Sirkel, J 1 Aral1k 2022 'de sona eren yilda esasen 
128. 782.91 5 TL tutannda donem kan kaydetmi~tir. 

Sei;ilm~ oncmli 
finaosal bilgiler 

proforma y kh 
0 ,elf. 

Kar tabmini vc bcklcntiJcri Yoktur. 

Il.10 izabnamcde yer a Ian fmansal Denetim raporlan nda olumlu gori.i~ d1~111da gori.i~ 
tablolara ili~kin denctim buJunmamaktad1r. 

Il.11 

raporlarmdaki olumlu gorii~ 
d11,11ndaki bususlann i~c.rigi 

ihrai;i;mm i~lctmc sermayesinin 
mevcut yiikiim li.iliikleri_ni 
kar~1layamamas1 

Oyiil<tl 
. 7 3~ 
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1045 

Boge 0:3 
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ihrai;:9111111 i~letmc scrmayesi mevcut y-Ukiimliili.iklcrini 
kar~ilamada yeterlidir. 

31 Arahk 2023, 31 Aral!k 2022 ve 3 1 Araltk 202 1 tarihlcri 
itibanyla Sirket' in k1sa vadeli yi.iki.imli.ilUkleri, aym tarihler 
itibanyla donen varl1klannm alt111da kalm19t1r. 



C-SERMA YE PiY ASASl ARA CI 

C. I 

C.2 

C.3 

C.4 

ihrn~ edilecek ve/vcya borsada 
i~lcm gorccck sermaye piyasas1 
aracmm menlcul luymet 
tammlama numaras1 (£SIN) 
dahil tiir ve gruplanna ili~kin 
bilgi 

Sermayc piyasas1 aracmm ihra~ 
cdileccgi para birimi 

ihra~ edilmi~ ve bedellei•i 
tamamen odenm~ pay say1s1 ile 
varsa bedeli tam odenmemi~ 
pay say1S1 

Her bir paym nominal degcri 

Sermayc piyasas1 ara.cmm 
saglacltg1 haklar hakktoda bilgi 

I3u knpsamda Sirkcfin i~letme sermayesi, Sirket'in kanaatine 
gore, SirkeL'in mevcu1: gereksinirnleri iyin, i~bu izahname 
larihinden sonra en ai on iki ay i¥in yelerlidir. 

fl L) J l Ar.ahk'ta ~una er,,, y1l 
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Sirket'in se11nayesm1 tems il eden iki pay grubu 
bu lunmaktad1r. (A) Grubu paylar imtiyazli paylard1r. lhray 
edilecek ve Borsa istanbul 'da i~lem gorccek paylar herhangi 
bir imtiyaza sahip olmayan (8) Grubu paylard1r. Soz kom1su 
paylara ili~k.in JSIN i~bu lzahname tarihi itibanyla 
belirlenmcmi~tir. 

TL olarak ihray edilecektir. 

Sirket' in kay1tli scrmaye lavarn 400.000.000 TL olup, 
<;1kanlm1~ sermayesi 80.000.000 TL'dir. Bu sermaye her biri 
1-TL nominal degerde ve 40.800.000 adedi nama yazili (A) 
Grubu, 39.200.000 adedi hamiline yazil1 (B) Grubu olmak 
uzere toplam 80.000.000 adet paydan olu~maktad1r. i~bu 
izahmune tarihi ilibanyla, $ irkefin y1karilm1$ sermayesinin 
80.000.000 TL nominal degerli 80.000.000 adet pay 
muvazaada.n ari olarnk tamamen odenmi~ ve Sirket'in 
sennayesinin 92.750.000 TL'ye 91kan lmas1 kapsammda yeni 
ihra9 edilecek 12.750.000 TL nominal degerli 12.750.000 adet 
paym bedeli halka arz gelirlerinden kar~ilanacakt1r. 

Yonet.im kurulu, soz konusu sermaye artmmmda mevcut 
orlal<lann ycni pay alma hak.larm1 k.Js1Uayarak. yeni pay ihrac1 
gen;:ekle~tirecek ve soz konusu paylar halka arz edilecektir. 

Sat1~1 yaptlacak payfor ilgili mevzuat uyarmca pay sah.iplerine 
a~agtdaki haklan sagla111aktad1r: 

• K.ardan Pay Alma Hakk1 (SPK11'ni.r1 19. maddesi) 

• Oy Hakk1 (SPKn'nin 30. maddesi, TTK'11111 434. 
maddesi) 

• Yeni Pay Alma f-lakk.J (TTK 'run 461 . maddesi, kay1th 
sermaye sistemindeki or1akl1klar iyin SPKn' nin I 8. 
maddesi) 

• Tasfiyeden Pay Alma 1-lakk.1 (TTK ' run 507. maddesi) 
QNB i..:..:..:.'="li:--':--'~ .'T-;:,.....,,.,-::-==,.,..,,,,-v-.~:-'.1---ld------'-------------------------' 
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C.5 

C.6 

C.7 

Bog 

Sermaye piyasas1 aracuun devir 
ve tedavtiliioii lus1tlay1c1 
hususlar lrnkkmda bilgi 

Halim arz edilen sermaye 
piyasas1 arai;larmm borsada 
i~lem gormesi 1i;in ba~vu ru 
yap1hp yaptlmad1g1 veya ya p1hp 
ya pilmayacag1 hnsusu ile i~lem 
gi:iriilecek pazara ili~kin bilgi 

Kar dagillm potitikas1 
bakkrnda bilgi 

• Orlakl1ktan Aynlma Hakk1 (SPKn' niu 24. maddesi) 

• Satma Hakk1 (SPKn' nin 27. maddesi) 

• Bedelsiz Pay Edinme Hakk t (SPKn'nin 19. maddesi) 

• Gene! Kurula Davet ve Kat1Lma Hakk:1 (SPKn ' nin 29. 
ve 30. maddeleli i le ITK' nm 4 14., 415 ., 425. ve 
1527. maddele1i) 

• Genet Kurulda MUzakerelere Kattlma Hak.k.t 
(TTK' nin 407, 409 ve 4 17. maddeleri) 

• Bilgi Alma ve incelerne Hakk1 (SPKn' nin 14. 
maddesi, T rK'nin 437. maddesi) 

• lplal Davas1 Ac;;ma Hakk1 (TTK' nm 445.-451. 
maddeleri, SPK:n ' nin I 8/6., 20/2. maddeleri) 

• AzrnJ1k Haklan (TTK· nm 41 l., 412., 439., 53 1. ve 
559. maddeleli) 

• Ozel Denelim lsieme lla l<l<J (iTK 'nm 438. maddesi) 

Halka Arz Edilecek Paylar, kanunun verdikleri haricinde, 
herhangi ek bir hak ta111mamaktad1r. 

Halk.a Arz Edilecek Paylar lizeri_nde. paylann devir ve 
tedavLIIUnU k1s1tlay1c1 veya pay sahibinin baklanni 
kullanmas111a engel. olacak herhangi bir kay1t 
bulunmamak1ad1r. 

Halka arz sonrasrnda paylarm Borsa islanbul Ytld1z Pazar'da 
i~lem gormesi iyin [•) 2024 tarihinde bm;vuru yapd1111~t1r. 
Borsa'n111 gorU~Une i~bu izahname' nin I nolu bolilmUnde yer 
verilm i~lir. 

Sirket' in kar dag1t1111 esaslan, Esas Si:izle~me'nin " Kann 
Tespiti ve Dag1t11ni•· bm;liklt 14. Maddcsinde dilzenlenmi~tir. 
Buna gore, "Sirket, karm 1espili ve dag1111m konus1111da Tikk 
Ticaret Kammu ve Sen11aye Piyasa.w mevzualinda yer ala,, 
diizenlemelere uyar. 

Sirkat 'in faaliyet donemi som111c/a respil edile.n gelirlerinden, 
Sirket 'in gene! giderleri ile muhtel(f amortisman gibi $irket9e 
odemnesi veya aynlmas, zorunlu olc111 mikiar!ar ile Sirket Nizel 
ki!;i!igi 1arafmcla11 iidenmesi zon111/11 vergiler diJ,~iildakten 
sot1ra geriye kalan ve y11/1k hi/anqoda goriilen donem kcin, 
varsa ge,·mi.~ yt! zarar/aru1111 dii#ilmesinden sonra kalan 
turar, s1ras1yla a~agzda gosteri/e,, §ekifde tevzi o.lunur: 
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Gene/ Kanrmi Yedek Akr;e: Bu §C!kilde hesap/anan 11e1 donem 
karmdcm, her yi/, %,5 'i T11rk Ticcu-et Kcmunu /iii/ri/m/eri11e gore 
odenmi,1· sermayenin %20 'sine u/a,}wc,rya kadar kanuni yedek 
aki;eye aynltr. 

a. /Jirinci Kar Payz: Kalandan, ,·m·sa y tf ir;:inde yapilan 
bap.1:j tutarmm ilavesi ile bu/unacak meblag iizerinden, 
,Yirketln km· dagttun pofitika,1·1 ~en;evesinde Tiirk 
Ticaret Kammu ve Sermaye Piyasasi Jvlevzuatma 
uygun olcrrak birinci kar payi ayn /11'. 

b. Yukandaki indirimler yapzldtktan sonra. gene/ kurul, 
kiir paymm. yonelim kw·ulu iiyelerine, ortakbk 
r;alt,~anlarma ve pay sahihi d1~wc/aki ki~·ilere 
dag111/mas111a karar ven11e hakkma sahiptir. 

c. ikit1ci Kar Pay,: Net done111 kanndan, {a) ve {b) 
hentlerinde be/lrtilen m11blaglur diiSiildiikten so111·cr 
kalan las,m, Gene/ Kurul. krsme11 ve.:va tamamen ikinci 
kar pay t olarok dagumaya veya Tiirk Ticaret 
Kanunu 'nun 521 'inci maddesi uyamu.:a kendi isfefj;i i/e 
yedek ak,;e olarak aymnaya yetkilidir. 

d. Gene/ Kanuni Yedek Ak<;e: Pay sahipletiyle kara i.rlirak 
eden cliger kimselere dagutlma.1·1 karar!a~·/1,n/1111~· ofcm 
klSlmclan sermayenin %5 'i oranmda kar pc1,w 
dil!jzildiikten sonra bulunan tlllann yilzde onu, 17'K'!lln 
519 uncu maddesinin ikinc:i fikras1 uyannca gene! 
kanuni yedek akr;eye eklenir. 

TTJCya gi'ire 41ynlma.1·1 gereken yedek akr;e/er ile esas 
scizle~mede veya kiir dctiftlrm politikasmda pay sdhipleri ir,:i11 
be/irlenen kiir pay1 ayn/mad1kr;a.; ba!jka yedek ak,;e 
ayn.lma.,·11w, ertesi y tla kc'ir aktanlmasina, yonetim kurulu 
iiyelerine, orfakhk 9all!janlarzna ve pay sahibi d1~mdaki 
ki1~ilere kdrdan pay da.{f,ailmasrna karar verilemeyecegi gibi, 
pay sahip/eri irin belirlenen kdr pay, nakden ot(enmedik('e bu 
ki:jilere karda11 pay dag11!/amaz. 

Kar pay,, dczg1llm tarihi itibany/a mevcul paylarm tiimiine, 
bun/arm i/11w;: ve iktisap tarihleri dikkate a/,nmakstzm e~·it 
olarak dagw /11·. 

$irket 'in mall c/urwnu, gm,1·m1 ve yalmm/ar, goz om'/ne 
almmak suretiyle. bu kardan dagllllacak miktarm lespiti ile 
bunun nos,! dag,tilacagma, Sermc~ve Piyasas1 K11rulu 'mm 
konuya ili,~kin dilzenlemeleri ve yonelim kurulumm onerisi de 
goz iinilne a/,narak, gene/ kurulca karar verileceklir. 

Bu Esas Sozle~·me hiikiimlerine gore gene/ kuntl tarafi11dan 
verilen ktir dag,11111 karan geri a!111a111az. 

Yonelim Kumh,, Genet Kurul tarafindan yetkilendiri/111i9 
olmak ve Sermave Pivasas1 Kan11nu 'mm hilkiimleri ile 
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D.l lb ra~~1ya, faaliyetlcrine vc 
ir; indc bulundugu scktorc ili~kin 
onemli risk faldorleri hak.kmda 
bil1:,ri 

Sermaye Piyasas1 Kurulunun 91kartm1~· olduj?;u tebli[;lere 
uymak }am ile kar pay, t1\lans1 dag1tabilir. Gene! K:urul 
tarafmdw1 Yonetim Kurulu 'na veri!en kttr pay1 ava11s1 
dag1lllmas1 ye1kisi, ilgili far:iliyet diinemi ile su11rlrd1r. Onceki 
hesap doneminde odenen kar pcryi uvanslari mah.sup 
edilmeden ilave kcir pay1 avan.~1 verilmesine ve k!ir pay1 
dagllilmasma karar veri!emez. Kfrr pay1 avans1 tutannm 
hesaplan111as111da ve ciafj;111nunda ilgili mevzual hiiki'imlerine 
uyulur." 

Sirket'in halihawda herhangi bir kar dag1t1m p0Litikas1 
bulunmamakta olup kar dag1l11n politikast, halka arz 
sonrasmda SPK rnevzuatma uygun olarak karara baglanarak 
yaytnlanacakt1r. 

ihra\:\:IYa ve faa liyetle,·ine iJi\,kin ris ldcr: 

• Sirket, faaliyetlerinin yi.irUtGlrnesi i~in bi.iylik olc;Gde a.It 
yliklenicilere bagl1d1r. $irket'in Gstlendigi projelerdeki alt 
yOklenicileri Sirket'e olan taah.hiltlerini zamanmda veya 
geregi gibi yerine getinneyebilir. 

• All yOklenicilerden kaynald1 maliyet arl1$lan, Sirket'in 
faal iyetlerini. mali durumu.nu ve faaliyet sonu1,lano1 
oJurnsuz yonde etkileyebil ir. 

• Sirket. alt yOkJenicilerinin baz1 yOkUmli.illiklerinden 
m~tereken ve mOLeselsilen sotumludur. Du nedenle 
Sirket. alt ytiklenicilerinin tabi oldugu kanun ve 
yonetmeliklere uyrnamas1 sebebiylc bi11ak1m 
yiiki.imli.illiklere tabi olabi lir veya birtak1m hukukj 
taleplerle kar$t kar~tya kalabi lir. 

• Sirket'in borylulugu ve mali yOl-.'iimlii lUkleri, Sirket'in 
faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonw;:larm1 
olumsuz yon de etki leyebilir, yen.i bon;larnna ihtiyac1 
durumlarmda isc $irket bOyiik projelcrin gerektird igi 
nakdi ve gayri nakdi kredileri temin edemeyebilir. 

• Sirket bOyi.ime stralejisini ve planlanan yat1r1111Jarm1 elk.in 
bir $ekilde geryekle~tiremeyebilir. 

• Sirket ' in yevrc, sagl1k ve glivenlik ('·<;SG") politikalan 
ile prosedOrlerini ba$anLt bir $ekilde sGrdUremernesi 
durumunda ~i rkef in itiban zedelenebilir ve bu durum 
faa liyeL sonu9lan ile mali durumuml. 0lumsuz 
etkileyebillr. 

• Sirkerin faaliyet gostcrdigi bolgelerdeki projelerin bir 
k1sm1 aktif fay hatlan11111 oldLtgu bolgelerclir. Dolay1s1yla, 
sel ve flrt1na ibi do~al afellerin a111nda ·eolojik 
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hareketler Sirkct' in faa liyellcrini ve finansal durumunu 
olumsuz etkileyebilir. 

• D.oviz kurlanndaki artJ~ sebebiyle Sirket'in tinansal tablo 
donemleri itibanyla di:iviz cinsinden bon,:lan veya artan 
maliyetler dolay1s1yla finansman giderlerinin artmas1. 
naki l akunlann azalmas1 sebebiyle Sirket'in kiirlil1g1 
olumsuz etki!enebi lir. 

• Ekipman fiyatlanndaki dalgalanmalar ve ekipman 
lojisligindeki sorunlar Sirket'in ticari faa liyetlerini ve 
mali durumunu olumsuz etkileyebilir. $ irket' in 
faaliyet!eri iyin i:inem arz eden baz1 ekipman ve lojistik 
fiyatlanndaki dovize bag!t a1t1~lar Sirkefin faa liyetleiini 
ve karli!tg1111 olurnsuz yonde etkileyebllir. 

• Sirket' in llstlcndigi. projelcrin teklif ve ihalc hazirlLk 
a~amasmda hatalar veya aksakliklar meydana gelebi lir. 

• Uygulama a~amasinda hatalar veya aksak11klar tneydana 
gelebilir. 

• SLrkd, i.luuali nedeniyle yaralamualara, i:i!Umlere, i;evresel 
zararlara veya maddi hasara yo! ai;:an bir olay meydana 
gelirsc, onemli yasal yuklimlLiliiklet ve olumsllz kamuoy u 
muhalefeli ile kar$1 kar~1ya kalabilir. Aynca, belirli 
projelere yonelik kamuoyu muhalefeti, projenin 
gecikmesine veya iptaline yo! a<;arak Sirke! ' in itibanrn ve 
faaliyetleriu:i olumsuz etkileyebilir. 

• Sirket'in faa liyetleri esnasmda i~ kazalan meydana 
gelcbil ir. 

• Sirket foaliyetlerinin bUyUk bir k1sm1 htikiirnctlerin ve 
yerel kanrn 111akamlan11111 yatmm poliLikalanna baglid1r. 

• Mucbir sebep, beklenmeyen olaylar veya Sirket' in 
kontrolli d1$1ndaki nedenler, sozle~melerde hesaba katllsa 
da, $irket'in projelerinde gecikmelere, durakl.amalara, 
iptallerc yol a9abilir vc Sirket' in faaliyetle1ini olums1.1z 
etkileyebilir. 

• $irkel miJ~terilerinin odeme gi.iylUgi.hie girmesi ve tahsilat 
proble111 leri ya~anmas1 $irket'in fimu1sa1 durumunu 
olumsuz etkileyebil ir. 

• $irket'in faaliyetlerinin ve allyap1 projeleri i<;in onem arz 
eden kali te sOrei;lerinin devamli ltg1 ve slirekliligi alt 
yUklenicil.erin yarn s1ra tedarik<;i ve diger i.ic,:ilncli taratlara 
baghd1r. 

• I lerhangi bir i~ kayb1 veya i~ hacminde onemli bi_r aza lma 
ve a herhan 1j bir de :ci~iklik, fesih, ec ikme ve a ka )sam 



daraltma, $il'ket' inmali durumu veya foaliyetleri Uzerinde 
olumsuz bir elkiye sahip olabilir. 

• ~irket'in kilit pcrsonelin kaybedi lmesi veya kilil personel 
ve ihtiyac;: duyulan nitelikle uzman personel in Sirket 
bi.inyesine zamanmda dahil edilememesi, Sirket'in 
btiytimesini s1 1111-land1rabilir ve faaliyetlerini olumsuz 
etkileyebilir. 

• Sirket'in mevcut sigo1ta polic;:eleri, tilm potansiyel 
zararlan kar~!lama noki:asmda yeterli olmayabi lir. Bir 
kaza veya hasar durumunda veya ba~kaca bir ~ekilde 
olu~abilecek llim riskleri kapsayacak ~ekilde sigo1ta 
yapt1nl111as1 mOmki.ln degildir. 

• $irket'in gelecekteki perfonnans1. sonuc;:lan belirsiz 
rekabetc;:i ihalc sOrec;:lerine bagh oldugu ic;:in. bu thalelerde 
ba~ans1zl 1k, geri kazandamayan zaman ve mali kaynak 
kay1planyla Sirket'in net sat,~lan ve geliri iizerinde 
olumsuz etkiler yaratabilir. 

• Sii:ket'e kar~, foaliyetleri kapsammda davalar ac;:1labilir ve 
diger yasal i~lemlcr ba~lahlabilir. 

• SiJket'in riskyonetimi, tinansal raporlamasistemleri ve i9 
konlrol sislemleri yeterli veya etk.iJj olmayabilir ve bu. 
durum $irkel ' in faal.iyellerini ve unansal sonu9lann dogru 
~ekilde raporlanmasm1 olumsuz yonde ctkilcyebilir. 

• Projelerde kesin kabulden sonra onaya c;1kabilecek a91k ve 
011ul!.l ay1plar ve kusurlar sebebiyle ~irket' in sorurnlulugu 
dogabilir. 

• $irket'e, mevcut faa liyetleri kapsaminda birbirinden farkli 
hukuk sistemini benimsemi~ ve 90k fa rkl1 hukuki 
prensipler gel i~lirmi~ yarg1 bolgelerinde dava ac;tlabiLir, 
a9dan davalar Sirket'in aleyhine sonu9lanabilir ve $irket 
bll sebeple belli miktar tazminat odemek durumunda 
kalabilir. !;iirket'e yoneltilmi~ o.lan herhangi bir hukuki 
uyu~mazltgm aleyhe sonw;:lanmas1 haJinde $irket' in 
finansal durumu ve i'tiban olumsuz yonde etkilenebilir. 

• $irkct'in uluslararas1 laaliyetleri $irkel ' i faaliyel 
gosterdigi pazarlarda veya faa liyet gosterebilecegi yeni 
pazarlarda uluslararas1 ticaretin dogasmda olan vc faa liyet 
sonuc,;lanrn etkileyebilecek risklere maruz b1rakmak1adir. 

• ~irket, farkl1 i.llkelerde gerc;ekle~tirdigi altyap, faaliyetleri 
sebebiyle fark11 vergi yUki.irnlOIOkleri ve karma~tk vergi 
diizenlemeleriyle kar$1 kar!/1ya kalrnaktad1r. Bu durum 
vergi uygulamalarmm ilgili iilkelerdcki yerel vergi 
makamlanmn 1orumlanna vc denetimlerine ba l1 olarak 



degi~iklik gostermesine sebcp olabilir ve Si rket' in 
finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. 

• Sirket'i.n faa liyetle1i, (halka arz sonrasinda) SPK, vergi 
idareleri ve Ki~isel Verileri Koruma Kurumu gibi 9e~itll 
di.lzenleyi.ci ve denelleyici kamu otoritelerinin 
denetimlerinc tabiidir. 

• Sirket, faa liyet gostcrdigi veya gostermeyi planlad1g1 
Ulkelerde gc~erli olan yolsuzlukla mUcadele yasalarn1111. 
yaptmmlarm veya. diger benzer dilzenlemeleru, U~i.lncU 
raraflarca ih!al edilmesi riskine rnaruz kalrnaktad1r. 

• Sirket' in bilgi teknolojileri altyap1 sist·emlerinin yetersiz 
kalmast, anzalanmasl veya siber sald1nya ugra111as1, 
Sirket' in faaliyetle1ini olumsuz etkileyebilir. Meydana 
gelebi lecek bi lgi sistern altyap1s111daki sorunlar Sirket' in 
kendi yazihm sistemleri.nin verimliligi a91s111dan risk 
olu~turabilir. 

• $irket' in fi kri mtilkiyet hak.laru11 yeterLi olt;Ude 
koruyamamas1 durumunda ~irket' in faa liyetle1i, 
bekJentileri , finansal durumu ve faa liyet sonu9lan 
olumsuz etkilenebilir. 

ihrar;r;mut ii,:inde buluudugu scktorc ili~kin riskier: 

• Sirket'in yUk.Um lUlllklerini yerine getirebilmesi kurdugu 
ortakltklara bagl 1d1r. 

• Sirket'in faaliyetleri, in~aat sektorUnun ekonomik 
ko~ullara bagl1 di:ingi.isel yap1s111dan etk.ilenmektedir. 
Kamu ve ozel sektor yat1ri111lan11111 ekonomik donemlere 
gore dalgalanmas1 ve gelecekteki belirsizlikler nedeniyle 
~irket'in faaliyetlerini olumsuz elkileyebiJir. 

• Zamanlama111n yok onemli oldugu in~aat sektorUnde 
sozle~medeki son teslim ve hak edi~ tarihlerine, kalite 
veya miklar krilerleru1e uyulmama,;1 ek maliyetlere, 
eezalara ve potansiyel olarak sozle~menin feshine yol 
a9a.bilir. Bu durum Sirket' in faaliyetlerini oltunsuz 
etkileyebilir. 

• Sektordeki yogun rckabet sebebiyle Sirket'iD faaliyetleri, 
beklenlileri, karltl1g1 ve tinansal durumu olumsuz 
etkilenebilir. 

• Sirket' in faal iyetleri mevzuatta ve idareni11 
uygulamalanndaki degi$iklik ve yenilikler sebepleriyle 
olumsuz etkilenebilir. 

Digcr risWcr: 



D.2 Sermaye piyasas, aracma ili~kin 
onemli risk faktorleri bakkmda 
bilgi 

ENKUL DEC 
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• COVID-19 salg1111 da dahil olmak llzere kamu saglig1 ile 
ilgi li yayg111 endi~elerin dogurdugu aksakl1klar, ~irket ' in 
faaliyetlerini , faaliyet sonw;Jarnu, gelecege yonelik 
beklentilerini veya mal i durumunu olumsuz yon de 
ctkileyebilir. 

• israil ve Hamas arasmdaki sava~m devam1 $irket'in 
faaliyet sonur;:lan tizerinde dolayli olarak olumsuz bir etki 
dogurabi I ir. 

• lhrar;: edilen paylar halka ac;;1k bir piyasada i$lem 
goreceginden fiyat ve hacim dalgalanmalan ya~anabilir. 

• Sirket'in halka ar;:1kJ1k orarn s11mltd1r ve paylann likiditesi 
ve pay fiyat1 tizerinde bunun olumsuz etkisi olabilecektir. 

• Fiyat Tespit Raporu'nda belirlilen varsay1mlann 
ger<;ekle~Uri lmemesi, $irket paylannm fiyatuu olumsuz 
etk:iJeyebilir. 

• Pay oran1 sulanmas1 soz konu.su olabi lir. 

• Halka Arz. Edilen Pay lar sadece Borsa i stanbul'da i$1em 
gorecektir. 

• ihrac;;r;:1 ' rnn paylan ikincil piyasada i~lem gormeye 
ba~lacl1ktan sonra, ihrar;:r;:1' 11111 ana pay sahibi $irket 
sermayesinin onemli bir boH.im0ne sahip olmaya devam 
edeceginden, ~ogunluk pay sahibinin rnenfaatleri ikincil 
piyasada yatinm yapan pay sahiplcrinin menfaatleri iJe 
~at1~abilir. Aynca ileride $1rket'in paylarmm onemli 
lusmmtn sati~1 veya boyle bir sat1~111 geryekle~ecegi 
yon0nde alg1, Halka Arz Edilen Paylann piyasa clegeri 
i.Jzerinde ciddi seviyelerde olumsuz etki olu~turabilir. 

• Halka Arz Edilen Paylar iyin akti.t: likit ve dtizenli i~lem 
yapilan bir piyasa geli~meyebilir. 

• T0rk Liras1' 111n clegerindeki dalgalanmala.r ve ekonomik 
konjonkti.irdcn kaynaklanan riskier Halka Arz Edilen 
Paylar' m degerini onemli i51s;tide etkileyebilir. 

• ~irket, pay sahiplerine kar pay, odememeye karar verebilir 
ya da gelecekte kfir pay1 dag1tamayabilir. 

• Halka Arz Edilen Paylar li.im yatmmcllar i9in uygun bir 
yaunm olmayabi l ir. 



E- HALKAARZ 

E.1 

E.2a 

HaUrn arza ili~l<ln 
ihrac;,;m1n/halka arz eclenin 
cldc edccegi net gdir ile 
katlanac:1g1 tahm ini toplam 
ma liyet ve taleptc bulunao 
yatmmc,lardao talcp cdiJecck 
tahmini maliyetler hakk111da 
bilgi 

Halka arz.rn. gerek~esi., halka 
arz gclirlcrinio kuUaonn 
yerleri ve eldc edilecek 
t11hmini net gclir haklunda 
bilgi 

Sirket'in sermaye arl1r11111 ile gen;;ekle$eCek halka arzdan f •l 
TL bri.it. [ • l TL net gelir elde etmesi beklenmektedir. Halka 
Arz Eden Pay Sahipleri "nin ise halka arzdan (• ] TL brUl. [• ] 
TL 11et gelir elde etmesi bel<lenmektedir. 

1-lalka arza ili$k.in toplam maliyetin [•] 111i lyon TL, halkaarz 
edilecek pay ba~ina maliyetin ise [•] TL olmas1 tahmiu 
edilrnektedir. 

Halka arza i li~kin bag1111s1z denctim mal iyetinin yalda$1k [ • ] 
milyon TL, reklam, pazarlama ve halkla ili;,kiler maliyetinin 
yakla,$1k (• ] mil yon TL, MKK ilyelik Ucretinin (• ] TL, Kurul 
Ucretinin (sermayenin nominal degeri lizerinden) [• ] TL, 
hukuki darn~manltk i.icretinin yakla;,1k [• l mi.lyon TL, Borsa 
istanbul i~lem gorme ba~vuru i.icretinin [ • ] TL ve aracl11 k 
komisyonunun ise [ • ) milyon TL, Kurul licretinin (ihra9 
degeri ve nominal deger fark1 Uzerinden) r • l TL olacag1 
tahmin edilmek'tedfr. 

Sirket tarafmdan kar~ilanacak loplam maliyeti.n [ • J milyon 
TL olacagi tahmin edi lmektedir. 

Halka arzm hem scrmaye artmm1 nedeniyle a11mJan 
sermayeyi lemsil eden paylann ihrac1: hem de mevcut 
ortag111 sahip oldugu pay lann bir k1smm1n sat.1~1 suretiyle 
geryekle§tiril mesindcn dolayt aracJ11k ve dan1~111anl1k 
maliyetleri, borsa i~lem gorme ba~vuru Ucreti ile halka arz. 
edi lecek paylann nominal degeri ile ihra,;: degcri arasindaki 
fark i.izerinden ahnacak Kurul i.icreti, halka arz edilen 
paylarm birbirine olan ora111 gozetilerek Halka Arz Ede11 Pay 
Sahi pleri ile Sirket taraflndan payla~ilmak suretiyle 
kar~, Janacakt u·. 

Sirket serrnayesinin tamam111 111 nominal degeri i.izerinden 
al man Kurul Ucrcti ile digcr giderler ~irket tarafmdan 
kar~1 lanacaktu-. 

$ irket'in sermaye art1mni ilegcryekle$ecek halka arzdan [•] 
TL bri.il, [•] TL net gelir elde etmesi, kurumsalla$ma, $irket 
degerinin ortaya y1kmas1, bilinirlik ve tan1111rhgm 
peki$lirilmesi. ~effafl1k ve hesap verilebilirlik ilkelerinin 
daba gi.ii;Hi bi!' ~ek.ilde uygulanmas1. Sirket'in kunimsal 
kimligini gUs:lend irmesi hedetlenmektedir. 

Sirket, 1-lall<a Arz Eden Pay Sahipleri ' ni.n Mevcut Paylar'1n111 
halka arz kapsammda satilmas1 sebebiyle herhangi bir gelir 
elde etmeyecek olup. sermaye mi1;,1 yoluyla ilu·av edilecek 
Yeni Paylar' m halka arz edilmesi kapsamtnda gelir elde 
edecekti r. $irket, semiayc artmm, yoluyla ihras: edilecek 
yeni paylan n halka arz edil mesi s;er9evesinde elde edecegi 
briH halka arz elirinden, ii iii masraf ve mali etlcr 



E.3 Halka arza ili~kin bilgiler ve 
ko~ullan 

cli.i$lildLlkten sonra kalan fonun, a$ag1da gosterilen oranlarda 
ve amar;:larla kullanilmas1 planlanmaktad1r: 

Kulla111m Alan, Kullarum 
Tulari (¾) 

Makinc ve E~ip11rn11 Al1 m1 45 - 50 

KOi Projesi J~letme Semmyesi 15- 20 

GES l'rojesi Fina11smun1 25 -30 

flnmisman Maliyctinin Aznh1lmns1 5- 10 

Toplam JOO 

Makine ve ekipman al11111 (%45 ile %50), "public-private 
partnership" (kamu-ozei i$ birligi) ("'PPP" ya da "KOi"") 
projesi i$1etme sermayesi (% l5 ile %20). gilne$ enerjisi 
santrali ("GES") projesi finansman 1 (%25 ile %30) ve 
finansman maliyetinin azal11lmas1 (%5 ile %10). 

Halka arzm b~lamast oncesinde. Kurnl haricinde, ihra<;: 
edi.len Sirket paylannm borsada i~lcm gorebilmesi ir;: in Borsa 
istanbul ' un uygun goril$Uni.in almmas1 gerekmek.'tedir. 

1 TL nominal degerli paym salt$ fiyat1 [• ] TL olarak 
belirlenmi$lir. 

Mevcut Paylar ile Yeni Paylar"m toplam nominal degeri 
17.000.000 TL'dir. Bu paylann toplam 4.250.000 TL 
nominal degerli k1sm1 Halka Arz Eden Pay Sahipleri"ne ail 
Mevcul Paylar ikcn, toplam 12.750.000 TL nominal degerli 
kls1ru, sermaye ai1t~1 soDucu c,:1kanlacak Yeni Paylar'dan 
olu~maktad1r. Mevcut Paylar' 111, rnevcut c,:1kanlm1~ 
se1111ayeyc oran1 %5,3 1 il<en: bu oran sermaye art1~1 
sonrasmda ise %4,59 olacakttr. Yeni Paylar' m, sermayc 
art1~1 sonucunda sermayeye orani % 13,75 olacakbr. 

1-Ialka arz edilecek paylar ii;:in 3 (i.i<;:) i$ gunli boyunca lalep 
toplanacakt1r. Bu s01'enin ba~lang1c,: ve biti~ tarihleri ilan 
ed ilecek tasarruf sahiplerine sal1~ duyurusunda 
belirtilecektir. 

ib.rac; edilecek paylar kaydilc~tim1e esaslun r;er9evesinde 
MKK laraf mdan hak sahipleri baz111da kayden izlenecek 
olup. paylann fiziki teslimi yap1lmayacakt1r. Kaydi paylar 
azami dag1t1111 listesinin Konsorsiyum Oyeleri ' ne teslimini 
takip eden iki i~ glinU ic,:erisinde teslim edilecektir. 

Halka arz sonuc,:lan, Kunil ' un sermaye piyasas1 arai;:lanmn 
sat1~111a ili~kin dilzenlemelerinde yer alan esaslar 
s;crc,:evesinde dag1t1111 listcsinin kcsinle~tigi gllni.i takip eden 
ik.i i iinll i erisinde Kurul ' un ozel durumlann kamu a 

' 'y/all 
<2:· 
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E.4 (atl~an mcnfaallcr de dlibil 
olmak iizere halka arza ili~kin 
ilgili ~ilcrin oncmli 
menfaatleri 

ai;:1klanmas1na ili$kin duzenlemeleri uyannca kamuya 
d uyurulacaktu·. 

fhrai;i;:1'11111 mevcut paylannm halka ar21ndan Halka Asz 
Eden Pay Sahipleri pay sal1~1 geliri; $ irker sermaye 
artinmu1dan halka arz geliri, halka arza aracil1 k eden yatmm 
kurul\.l~lan ise halka arza aracil1k komisyonu elde 
edeceklerdir. 

$irket ile halka arzda Konsorsiyum Lideri olarak gorev alan 
QNB Finans Yat1r1111 Menkul Degerler A.$. arasmda i;:1kar 
yat1~mas1 veya herhangi bir menfaat i;at1~111as1 
bulun111amaktad1r. Konsorsiyurn Lideri ve $irket arasmda 
herhangi bir sermaye ili$kisi yokt~1r. Konsorsiyum Lideri 'nin 
halka arz i~lemi nedeniyle elde edecegi aractltk komisyonu 
haricinde dogrudan ya da dolaylt olarak halka arzm 
ba~ansma baglanm1~ bir ekonomik i;:1kan bulunmamaktadir. 

$i.rket ile bag1ms1z hukuki;u raporunu haz1rlaya11 Devrim 
GUniz G6k.9e Avukat l1 k BUrosu (GKC Partners) arasmda 
herhangi bir (,:1kar veya menfaat i;at1$mas1 bulunmamaktad1r. 
Devrim Gi.lniz Gok<;e A vukatltk Bilrosu (GKC Partners) ve 
Sirket arasmda herhangi bir sermaye ili$kisi yoktur. Devrim 
GUniz Gok<;e Avukatbk BUrosu (GKC Partners)'nun 
dogrudan ya da dolayl1 olarak halka arzrn ba$ansma 
baglanm1~ bir ekonomik y1kan bulunmamaktadu. Devrim 
GUniz Gok<;e Avukatltk BOrosu (GKC Partncrs)'nun Sirkel 
ile arasmda. halka arza ili~kin su.nula11 hukuki dam$manhk 
hizmetle1i dt$tnda bir hukuki darn$manlik ili$kisi 
bulunmamaktad1r. Devrirn GUniz Goki;e Avukatl1k Bi.irosu 
(GKC Partners) halka arza ili$kin sunulan hukuki 
da111~ma11ilk hizmetleri i<;in da111$rnanllk Ocreti eldc 
etmektedir. 

Sirket ile mali tablo.lanrnn bagunstz denetirnini yapan DRT 
Bag1ms1z Denetim ve Serbest Mulmsebe.ci Mali MU$avirlik 
A.S. (member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited) ile 
aras111da i;;1kar i;;all$mas1 veya herbangi bi.r menfaat <;at1~mas1 
bulunmamaktad1r. ORT Bag1rns12 Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Mali MLi~avirlik A.S. (member or Deloitte 
Touche Tohmatsu Limited) ve Sirket arasrnda herhangi bir 
sermaye ili$kisi yoktur. DRT Bag,1111s12 Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Ma li MU~avirlik A.S. (member of Deloitte 
Touche Tol1matsu Limited) dogrudan ya da dolayl1 olarak 
halka arzm ba~ans1na baglanm1~ bir ek.onomik ytkan 
bulunmamaklad1r. DRT Bagims,z Denetim ve Serbesl 
Mubasebeci Mali Mi.i~avirlik A.$. (member of Deloitte 
Touche Tohmatsu Limited), $irket ile aras111da bagi111s1z 
denetim s;ah~malanmn yUrUti.lLmesine ili-~kin yapm1~ oldugu 
anla$malar haricinde. herhangi bi.r anla~ma 
buh111mamaktad1r. DRT Bag1ms1z Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Mali MU~avirlik A.S. (member of Deloitte 



E.5 

Bog 

Scrm ayc piyasas1 arac1111 
halka arz eden 
ki$inin/ihra1,1,rnm isml/unvani 

Kim tarafmdan ve ne kadar 
siire ile taahhiit vcrildigi 
hususlarm1 iccrecck ~ekildc 
dola~tmdaki pay miklarnun 
arllnlmamasma ili~kin verilen 
taahhiitler hakkmda bilgi 

Toucl1e Tobmatsu Lim.ited). $irke('e sundugu bag1ms1z 
denctim hizmetl eri k.apsammda iicret elde et111ektedir. 

Bunlann d1;;111da balk.a arzdan onemli menfaali olan 
danJ;;manlar vb. bulunmamaktad1r. 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri GO!ermak Emlak Yap1 in;;aat 
Yattnm A.S. ve Gi.ilennak Turizm i;;letme Yat1rim A.$. ve 
ihrac,;<;1 olarak Gulcrmak Ag1r Sanayi ln;;aat ve Taahhiit 
Anonim Sirk.eti, Sirket paylan111 halka arz elmektedir. 

ihrar;r;1, 25.03.2024 tarihli 2024/1 1 numaral1 y611e1 i111 kurulu 
karan ile paylann BiST'te i~lem gormeye ba;;lamas1ndan 
itibaren 365 (Uc; yOz altmJ~ be$) gUn boyunca bedelli ve/veya 
bedelsiz sermaye arlmmt yapllmayacag:i. ha.lka arz edilen 
paylar d1~mda kalan Sirket paylannm. dola~1mdaki pay 
miktannm mtmasma yol ai;:acak ~eki lde sat1~a veya halka 
arza konu edilmeyeccgi, bu dogrulLUda bir karar 
al111mayacag1 ve/veya BtST'e veya K.urul 'a veya 
yurtd1$111daki herhangi bir menkul kJymetlere ili~kin 
dUzenleyici kurum, borsa. veya kolasyon otoritesine 
ba~vuruda bulunulmayacag1 ve bu siirc boyunca ileride yeni 
bir sat,~ veya halka arz yapllacagma dair bir a~aklama 
yaptlmayacag,1111 bey an ve taahhOt etmi~tir. 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri, 25.03.2024 larlhli taabhlitleri 
ile Borsa· da i~lem gorme tarihi itibanyla i$tirak portfoyilode 
bulunan, halka arza konu Sirket paylar1111 Borsa istanbul' da 
i~lem gormeye ba$lad1g1 tarihten itibaren 365 
(ili;:yLizaltm1~be~) giin boyunca sutmuyarak, dola~1mdaki pay 
miktanm arrt1rmayacag1111 ve SPK'11111 Pay Tebligi (Vll-
128.1 )'nin 8'inci maddesinin emredici hilkmO uyarlnca 
halka arz edilen paylann borsada i$lem gormesinden itibaren 
bir ytl sUreyle soz konusu pay Ian halka arz fiyat111m altmdaki 
bir fiyattan borsada sat111ayacag1m, soz konusu paylann 
halka arz fiyat111m altmda borsada sat1lmas1 sonucunu 
doguracak ~ekilde herhangi bir i$1eme tabi tutmayacag1111 ve 
borsa d1~1ncla sat1~ yapmas1 durumunda sat1~a konu paylan 
alanlarrn da bu smtrlamaya tabi olacagm1 kabul, beyan ve 
laahhiH etmi~lir. (Siipheye mahal vermemek adma, paylarm 
Borsa istanbul 'da i~lem gormeye b~lad1g1 tarihten itibaren 
30 gOn sUreyle ger9ekle$t-irilecek olan fiyat istikran i~lernleri 
neticesinde veya ba~ka bir surelle Halk.a Arz Eden Pay 
Sahipleri' nin Ilalka Arz Edilen Paylar'dan edinebilecegl 
paylar harivtir.) 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri aynca, 25.03.2024 taiihli 
taahhillleri ile, Borsa· da i~lem gorme tarihi itibanyla i~lirak 
portfoyUnde bulunan, halka arza konu Sirket paylann1 
(herhangi bir $ilpheye mahaJ vermemek ad111a, halka arz. 
edilen paylar hari~ rutul111aklad11') primli olarak halka arz 
edilen payhmn Borsa istanbul'da i~lem gormeye ba~lad1g1 
larihten itibaren 365 iin bo unca Borsa istanbul ' da a da 



E.6 

E.7 

Halka arzdan lrnynaklanan 
sulanma etkisinin miktan vc 
yii1.desi 

Ycni pay alma bakk1 
kullammmm soz konusu 
olmas1 clurumunda, mcvcut 
hissedarlarm halka arzdan 
pay almamalan durumunda 
sulanma etkisinin miktan ve 
yiizdcsi 

Talcptc bulunan 
yahnmcJ!arclan talep cdilecck 
tabmini maliyetler hakkmda 
bilgi 

Buy or« 
t.6-7 3•\ 
Odas• 

0-104 
.0: 
fi.c 

Borsa istanbul d1~111da satmayacag1n1, ba~ka yat1r1mc1 
hesaplanna virmanla111ayacag1111 veya borsada ozel emir ile 
ve/veya toptan sati~ i~lemine konu etmeyecegi□ i beyan ve 
taahhilt etmi~tir. 

Serrnaye art1mrn ve orlak sat1~1 ~eklinde yapilacak halka arz 
sonucu olarak sermaye artmm1 tarafmda yapllacak 
12.750.000 adet tiuminal pay ihrar;. edilmesi neticcsinde 
sermaye art 1~111a katilmayan mevtut ortaklar i~in mevcut 
hisse pay uranlannda sulanma elkisi olacakllr. 

J l11fkn Al'Z .Fiyarl 
I• I l• I 

Holkn Ar7. Edll,...-.k P•;- M\!111 
l•l I•I 

Suko1 l\'111 IIAlk:l N1. :O.•(i1Jl)el1 
I• I l• I 

l lulk11 Ar, Ortil (idui 
I• I l• I 

1 lll'IkiJ Arz Net Gclin 
l• I l• I 

0,1~y1111~ (JI 12.2-0llj 
I• I f• I 

('1lnnlm11 S"'""'Y< 
I• I l•I 

Pll}' R!.14Ull\ oener De~i::h 
l•J l•I 

M ('\'C'UT Ortaklnr 1\111 (l'i.:iziui) f'ity lilliL)lll Sula.umn h lh11 en .. , I• I l• I 

Mi:,·c.ut Oru1kl11r J~U\ (l'o1J11Q l'n) B1,fJJI"' .Sulimmn E.1Las:I (1h) 
1•1 l•I 

\ "cni OnpklM l'wlll Pi1y Uu~mn $ulnnmA Rik1s1 (11,1 
I• I l•l 

Ven1 C'kt11.klM 1-;ln Po.y Bllfmu c;"uln1111w. ELL.~, (111) 
(• J l•I 

Talepte bulunan yatirrmc1lardan. talepte bulunmak i~in ozel 
bir iicret al111mayacakt1r. Ancak yat1nmcrlar, bu all1'ayla 
hesap ai,;mak, hak ellikleri paylan ba~ka yetkili kurulU$Llll 
hesabrna virmanlamak veya para iadesine ili$kin EFT 
yapmak istemeleri durumunda. Konsorsiyum Oycsi olan 
yctkili kurulu~lar aras111da farkldtk gosteren r;e~itli 
maliyetlere kallanmak zon.mda kaJabi.lecek.lerdir. 

t 
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3. BAGlMSIZ DENET~CLE.R 

3.1. i.zahnamedc ycr a Ian fiuansal tablo douemleri itibanyla ihra~~inm bag1ms1z denetim kurulu~larmm 
ticaret unvanlari ile adresleri (iiyc oldukl:m profcsyouel mcslek kurnlu~lan ilc bif'liktc): 

$irket' in 3 l Ara Ilk 2023. 31 Aral 1k 2022 ve 31 Aral1k 202 1 Larihlerinde sona eren finansal donemlerin 
denetimledni yapan bag11ns1z denetim kurulu~unun: 

Uova111 
ORT Bag1ms1z Denelim ve Serbest Muhasebeci Mali MU$avirlik 
A.$. (member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited) 

Sorumlu Ortak .Ba~denet~i Emrehan Demirel 

-Oyesi Oldugu l\l,leslek Ankara Serbest Muhasebeci Mali Mil$avirler Odas, 
Kurulu~fari 

Adresi 
Eski Bliylikdere Cadclesi Maslak Mahallesi No: I Maslak. Sanyer 
34485 Istanbul 

3.2. Bagu11s1z denetim kurulu~lannm/sorumlu ortal< ba~ denet~inin gorevden almmas1, gorevden 
~ekilmcsi ya da degi~mesine ili~ldn bilgi: 

enetim kurulu$Lmun veya sorumlu ortak ba$ denctc;inin gorevden al111mas1, gorevden c;ekilmesi 
i gibi bir durum soz konusu degilclir. 

QNB ENKUL D • ___.,, 
Merh Bt:1yC1l<ch, 

Kul t:G•7 J ,f 
Odas,. 

0- 1045 
r V.D: 3 
bf l.co 
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4. SE<;iLMi~ FrNANSAL BiLGiLER 

Sirket' in, 31 Aral,k 2023. 3 1 Aral,k 2022 ve 31 Arnltk 2021 tarihli konsolide finansal durum tablo!an 
ile 3 1 Ara l,k 2023, 31 Araf 1k 2022 ve 31 Araltk 2021 donemleri itibanyla konsolide kar veya zarar 
tablolarmdan seyilen onem Ii linansal kalemler a$ag1da yer almaktad,r. 

Finansal Durum Tablosu 

Varhklar (TL) 

Dllucu Varhkta,· 
Nuki1 ve Naki! Benzcrlcri ..... ........... ............................ ..................... . 
1-'inansul Ymmmlar ................. .......................................................... . 

T!can Alacaklar ............................... ................................................ .. 

i l1fk1ll Tamjhmlm, 77rnn A /acaklar ......................................... .. 
Thrkdl Ol111aya11 Tar11f/al'd1111 Tic•an Alamk/a1· . ....................... . 

D1ger Alt1CD.klur .................... ........... ................................................. . 
1/1,<kih Torajlarda11 D,ger Alac(J.k/ar ................. ........................ . 
lh$l<lli Ol111l1yt111 Taraflarda111J1te1· ;(/(lmk/ur . ........................ . 

Devam Eden ln~not vc Tuahhm ¼lenndcn Dognn Sozl~me 

Vnrl1klun , 
lrn1iyazSOzlc~mcleri11e ll i~kin Fimu1sal Vur l1klar ............................ . 

Stoklar 
Pc$m Od~nm1~ Oiderler .................................................................... . 

Curi DOncm Vcrgisiylc llgili Varl1klar ............ ................................. . 
D1gcr Di>nen Varl,klnr .................. ................................................... .. 

Sau~ Amfl~li Eide Tutulan Vnrl1klnr .. ............................................... . 

Topi am Oiintn Vnrhkln1· ..................................................... ........... . 
Dumn \ ·arhkhll' .............................................................................. . 

Finonsal Yatmmlar ......... ..................... , ................... ............ ............. . 

T1tari A lac.iklar ................................................................................ . 

//,, !ah 0/111aym1 Tm-ajlardan Ttcurl 1llarnk/ar ..................... ...... . 
l>ig,:r Alacuklur ..... , ..... ..................................................................... . 

l11~kih 1"amnurdan lJ1gcr Alat ~klur ............................................ . 

/!1Jk1// Olmay,m foraflardm1 D1ge1· , tlaccrklar ........................... . 
01.~aynal. Y<J111crn1y le Deg~rlun~n Yatmmlar .................................. . 

Yntmm Amu~I• Gayrimcnkull~r ................ ............ ........................... . 
Maddi l)uran Varl1k lar ............................................................... ..... .. 

Kulli11111n I 13kl.irt .............................................................................. . 
M addi Olmayru1 Duran Varl1klm ............................... ....................... . 

lmt1yaz Stlzlc$mck rme ll1~k111 Finw1sal Varl1klar ...................... ..... .. 
P~ in Odc111111~ Gid(:rler ................................................................... .. 

Enclcnmt)i Vcrgi Varl1g1 .................................................................. . 

Toplam D11r:10 V:trhkhr ............................................................... .. 

Topl:lm Vnrhklar ............................................................................ . 

Viik!imlillfiklt r (Tl,) 

J<i.su Vutltli Yiikiimluliikler 
K11Ja Vauel1 Bor~lanmalur ....... - .................................................... . 
Krrulamu l~leinl~nni:kn Knyauk lanru, Ytlkumltilul.lcr .. ... ...... ....... . 

T ican Bor~lur .......... , ....... , .... ..................................... .................... . 

/1,~k,i/ Tcirq/1(11·11 T"·nn Rar, lm• ....... ............. - ...................... . 
{1;~~1/, Tariljla,'11 0 /11111y1111 Tica,./ Borf lar ....................... , .... .. 

• an lorn Saglunan Faytlalar Kapsmninda Bor9lar ..................... . 

QNB !/lw.'!Jf.l{ll:~e-Jl{.frrn·A:~······· ... ••• ·•·••• .... .... .. 
Mer h BC.yuh.Jf',(! C;irl Kn., I 

Kul al.6•7 3,\3 
I Or)11s1; 
0-1045• 
V.D: 3tJ 
fl.co, 
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Ozel Bngtlll$17. IJrndimdcn Gc(mis 

2023 

4.440.435.4$6 
2 95 .088.()77 

1.508.488.00 I 
1.327.358 

1.507 160.643 
1.060.848.587 

922.423.89.5 
138.424.692 

7.373.99 1 .◊36 
4.104.000 

296.385.049 
2. 183.503,217 

79.599. 186 
534 .096.350 

17. 776.S38.989 

472.165 
10.669.940 
10.669.940 
12.659.262 

12.659.262 

I J.423033 
1.240233. 150 
288.686.242 

7.619.183 
16.4 15.991 

417.767.960 
1.128.231.274 

J. l34. l 7R.200 

20.910.717. 189 

2023 

564.723.478 
29.504.507 

5. 139.202.0 14 

5 IJQ.202.0 14 
I l4.l:M7.274 
683.026. IJO 

31 Arahk 
202'2 

1.745.771 27 1 
2.569 

1.157 .568.184 
7,665,104 

1.149.903.080 
193. 179.196 
107.730.389 
85.448.~07 

S. 1 5◊. 1 80.5 1 7 
3.835.339 

243.827: 161 
1.3 14.782.623 

396.671.463 
689.3 16.528 
21 I .2a6.042 

I l.106.420.893 

991.350 
71.093.144 
71.093.144 

104.470.441 
88.325;568 
16 14-4.873 

261.680.066 
11.423.033 

1.159.357.369 
467 .798.647 

10.599.997 
19. 176.680 

279.572.504 
547.102.3 17 

2.933.265.54R 

14.039.686.44 I 

31 Arnhk 

2022 

683.391.314 
26.779.584 

3.365.558.666 

3J65.558.6(i6 
147 .102.849 
519.987.57 1 

2021 

3.739.291.705 
3.557 

3 81.188.874 
7.954.854 

373.234.020 
206.128.019 
38.73~.626 

167.389.393 

7.910.017.(MS 
4:856.611 

20 I .4~5. 175 
634.0 I 5.696 
105.329.836 
595.559.647 
I 99 .829 .284 

13.977.705.452 

IJ0<>.459 
I ~4.758.065 
184.758.065 
93. 135.553 

93. 135.553 
100.617 142 
11.423.033 

1.()93.922.50 I 
617.64 1.542 

13. 7a? .66() 

2◊. 1 39.643 

519.427 72S 
69433 1.512 

3.359.490.835 

I 7.337. I 96.287 

2021 

J.050. 175 
76.187.489 

4.828.533.940 
44.960.403 

4.7&3.573.537 
94.342.478 

675.746.347 
7.980.7S3 



il1~k1I, Olnmw111 Tum/l11ra DigPF Bur~/(ir........ ... . ............... . 

Dcvam Edtn in~ual vc Taahhilt l~lcrmdcn Do~n S<l2il1111c 
Yukumluloklen ........................................................................... .. 
Donem Kan Vcrg, Y1)komlUIOgu ................................................. . 
K1s.i Vudel1 Kar~1ltklar 

('11/1,1111/urti Stig/11110.11 Faydult1ra llifkm Kar,1,lik!tw ...... ......... . 

• !J1r;er K1.m Vadeli Karp/,k/ar ............... --··· ......................... . 
lirtclcnmis Gclirh:r ......................... ......... .................................... . 
Dig:cr K1sn Vudelt Yokomluluklcr ................................... ............ . 

Sau~ Ama~h Eide Tutuhm YOkOmlllluklcr ................................... . 

Tupl:1m K1sn V:idtli YOkilmlillUklcr ......................................... . 
U:r.un Vadcli Y iikiimliiltikltr 

U2un Vudd1 non;lanmala, ........................................................... . 
Kirolnnrn l~lcmlerindcn Kuynnklnnnn VOkOmliilOkl.cr .................. . 
TiMri Bnr¥lar .......... ..................................... ........................ ......... . 

/!,,fall Ol11111y1111 Tamflal'/1 Tlcuri.Bori;lar ............ ...... ............ . 

D1~cr llor~lar 
//1, k,J, Tarajlara Diger [Jor~·lar ............ ... ..................... ,. ........ . 

/lf,~k,11 0 /111(,1y1111 turaj7am Dlger lli1r1•lur ............................... . 

Uwn Vudcl1 Knr~1llklur ................................................................ . 
(·a11,a11/am Saglrman Fctl'dalara lli~·km K.ar~tf,Jr/ar ........... ,. .. . 

Ertclcncn Vcrg1 YilkumliilUklcri .......................................... ......... . 

fatclcnm1~ Gcl1rlcr ....................................................................... . 

To11l11m t lwn VadeU YOkilmlillilkler ........................................ . 

;\1111 ortukhga :iii 6zkayu11klnr (TL) 

,\11:i ortukhga ail iizkay11:1klur 
()denm1~ Scnnayc ......... ...... ... ................. .......................................... . 
Scnnayc. D(lzcltmc Forli:lan .................................. ............................ . 
Kar v~ya Zararda Vemdcn S1111tla.nd1r1lmayacak Birikm1~ D1~cr 
Kap~aml1 G~hrler vcy-d Giderler ...................................................... . 

Ttin,mla/11111.f Fa.1·cla Plrmlan Ye11ide11 Olr lim Ka=twrlim 

(Kay,p/an) .................................. ............................................ . 

Kar vcyu lararda Vcnidcn $1111 f1011dmlac11k llinkmi~ Digcr 
J<np;;aml1 Gelirlcr vcya GiJorlcr ....................................................... . 

l'aba11n Para (ev1nm Farklan .................................................. . 

Kardan Aynlm1~ K1s11.lanm1~ Yeclcklcr ............................................. . 
Gc~111 1.~ Villar Karlan ......................................... , ............................ .. 

Nci Donc.m Kan ................................................................................ . 

Topl:in1 Ozk:1y1111klar .................................. .................................... . 

Toplnm Knyonklnr .......................................................................... . 

Kar veya Zarar Tablosu 

Knr vrya ZarnrTnblosn (TL) 

Ha~1lal 

Sut1~lurm Multyc1 i ................................. .................................. . 

BrOt Kar 
Gcncl Yonctim Gii.lcrlcn .............................. .......................... . .. 
Esas l'Hal1ye1lcrden D1ger Gcl1rlcr ........................................... . 

Esas Fnu!Jyc1lcrdc11 L>1ger G,dcrl~r ......................... .. 

liyellcri11dcn Gclirkr ............................................. . 

MEN)(L'L !JEG~FllE 
1. B1,yukncr 
~1:6 7 3113g 

Oil.cis i: 

0·1l14!i-3 
V.D: 388 

b fi.com 

683 .()26. l 30 

1.9 II .034.039 
157.767.734 
362.585.179 
87.483 263 

275. 10 1.916 
2.136.540.3 I 9 

500.430.900 

11 .599.661.57-1 

1.455.()72.903 
55.068.905 
16.219.0-3 1 
16.219.031 
54.636.839 

54.636.839 
47.805.745 
47.805.745 

1.143.541.798 
2.811.848.809 

519.987.57 1 

1.476.066.8 17 
l 17.0 IIU12 
JJ0.765.171 
84.446.011 

246.3 19. 159 
1.356.434. 9 I 9 

71.548.663 
44253.590 

8. 138.907.456 

98.547.839 
58.261.867 
8.4 18. 94{i 
8.4 18.946 

4 7 .753.47(1 
294.215 

47.459.261 
32.056.615 
32.056.615 

693. 113.733 
1.578.663.296 

2.516.815.772 

Ozrl Baginm.z Dcoetimdcu Gcfmi~ 

2023 

80.000.000 
574.635.500 

( IJO 1.1721 

C 1.2 14.752.833) 
I 06.8 16. I 99 

J.045.470.089 
I 135.993.802 

3.726.861.585 

20.') I 0.717.189 

31 Ar.,hk 

2022 

SO.<X)O.OtlO 
574.635.500 

(650.595) 

26.164 705 
103.886.728 

2.471. l4'.l.960 
128.782.9 15 

J.383.%3.213 

l-l.039:686.44,1 

thcl Uag1111s1z Dcnctimdcn Gcrmif 

2023 

I 8328257.136 
(1(,.404.252.062) 

1.924.005.17-1 

( 179 860. 190) 
1.195.981.0 1 I 
(813526.909) 

2. 126.599.086 

14. l87.1S8 

31 Arnhk 
2022 

15.474.()22203 
(15.206.976.312) 

267.045.891 

( 138.670.811) 
821.104.790 

( 158.932.725) 

790.5-17.1-15 

19.53•).887 

667.765.564 

I .459'.171.695 
151.06$ 

430.537.140 
101.880.573 
328.656.567 

2.0lCJ.9 15.733 
210. 134.025 
29.480.158 

9.825.251).248 

I 92.725, 121 
35.334.93.9 
35.334.939 

4 TT.9(,9 .508 
36,984.709 

440.984.799 
34.918.242 

34.918.242 
1.019.349.202 
1.274.558.238 

3.034.855.250 

2021 

80.000.000 
57•1.635.500 

J .146.209 

1.023 .165 .648 
98.254.813 

2.209.536.956 
4&8.:!51.663 

4.477:090.789 

17.337. 196.287 

2021 
13.777.1072 13 

( lJ. 76 7.392.698) 

9.71-1.SIS 

(141.914.388) 
1.859.983.045 
(672.499.779) 

1.055.283.393 

25.04 1.689 



Votmm Fnnliyctlerindcn (jidcrl~r ................... ......................... . 
Ozkaynak YOnlcm1}'lc Dcgcrlcnen Yaurn11lnr111 Kurlnnndun 

(Zarnrlanndan) Paylar ............................... ........................... . 

J,'iusasmnn Gil.led Onrrsi l'uuliyel Kun ............................... . 
Finansma11 Qdil'lt:d ...................................... , ......................... . 
Finllnsmnn Gidcrlori.... . ............................ .... .. .. .. .. ... . .......... -
Net t>amsnl 1'021syon Kazan~lan / (Kuy1plan) .................... ..... . 

Vcnii Onct'.si Kur / (Z,u·ar) ·····-··· ········ ...................... . _ ........ . 
DOnem Vergi G1den ... ..................... ........................................ . 

Erte-lc11rn1~ Vcrgi Gehri I (G1dcnl ............................................ . 

S iirclli.riilcn Faaliyeflerclen Net Diinem .l<an ........................ . 

Du1·cluntl11n F,1111iyellerdrn :--let Doncrn Zarnn .................... . 

Net Oiinrm Kan .................................. .. ................................. . 

Ozct Kousolide Nakit Ak.1§ Tablosu 

O.t.rl Kon.rnlide Naklt Ak1s Tablosu (TL) 

Ooncm Un~, Nnkif vc N~ki1 Bcnzerleri 

l~lulmc faaltyctlcrn1dcn cldc cdilen nnkiI ak1~lun 

Ymm m raal1yctlcr1r1dc kullamlm, nak1t ak1slan 
Fimmsman faal1yelleri11dc kullamlan nakll ak1slan 

Nnkit ,1e N:ikit Bem:e.-lerindcki Nel Arl1~ 

Nuklt ve nakit benzerlm C1zerind~ki enllasyon etk1s1 

Yubanci purn dcg1~imlen11m toplum ctkis1 

Doncm Sonu Nnkll vc N:ikil Benzcrlcri 

(1 1 .030,440) (4. 147.650) (S.282.173) 

( 188.065.677) 169.3()2.709 ( 15.\114.754) 

1.921.690.257 975.242.09 1 1.059.128.155 

643.345.788 89.779.513 69.409.773 
(557.253.598) (242.273.009) ( 185.196.462) 

( I.I 05.931. 793) ( 1.275.005.696) (289.122.806) 

901.850.654 (452.257.101) 654.2 18.660 

( I (,0.633.()~2) ( 178.346.162) (71.727. 179) 
407.759.972 ?65.760.7'10 (74:926.J 11) 

1.1~8.977.57~ 135.157.H7 507.565.170 

( 12.983. 772) (6.374.562) (19.313.507) 

I.IJS.993.802 1211.782.915 488.25 1.663 

Ozel B:1g1msI2 Ocnctimllcn Gc~ mi~ 
JJ Arnhk' la sona rren y1l 

2023 2022 202 1 

1.745.771.27 1 3.739.291.705 4.051.812.649 
3.801221.562 -----1-.3-1-9.-3-15_.4_8_5 -----3-.4-04-,-59_4_.4_5_7 

(1.007.918.038) (703.196.192) (4 10.900.074) 
197.9 11.328 458.556.981 (293.091. 162) 

2.991.15-1.852 1.074.676.27~ 2:700.603.211 
---------

( 6 R 6.3J3.25 S) (2.357 .888.808) (2.951.836.689) 
--------- ____ _;___ ___ ~ 

389 842.621 (710.307.900) (6 1-287.476) 
- --------'-

4.440.435.486 I. 74!\.771.271 3. 739.291.705 

Yattr1mc1 lar, ya1mm karann1 vermeden once thrac;c;, • nm finansal durum vefaaliyet sonu9lartna i i i~kii, aynntI h 
bilgilerin yer ald1g1 i~bu i zahname'nin 10 ve 23 numaral1 boli.imlerini de dikkate alma11d1r. 
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5. RISK FAKTORLERi 

Halka Arz Edile11 I'ayfur 'c, yonelik yalmm yapmak ,;:esitli risk/(!r barmd1rhiaktad1r. Yc1fl/'lm kanm a/111,nadan 
once C1$ag1da belirtilen riskfakt6rleri11i11 i(ilni lzahname 'nin hiitiiniJ kapsam111da dikkallice degerle11dirilmesi 
gerekmektedir. A1ag1da helirtilen riskier, Sirket yonetiminin isbu Jzcthname tarihi ifibany!a Sirket 'i ve i1vhu 
nedenle de Halka Arz Edi/en Payfar 'a yapilacak herhangi bir yatzrum esash bir;:imde etkileyebilecegini 
ongordilgii risklerdir. Soz komr.1·u risk/erden herhangi birinin ger,;:ekle~·mesi ha!inde, Halka Arz Edi/en 
f'aylar 'Iii degeri Jasebilir ve ycrtmmm 1arnan11nin veya bir k,smmm kaybedilmesi siJz konusu olabilir. 

Asag,da belirtilen riskier kaq·1/as1!abi/ecek tiim riskleri kapsamamak1ad1r. Halilwzmla bilinmeyen yo da 
$irket yoneliminin esash olarak addetmedigi, tmcak gerr;:ek!esmeleri halinde $irket 'infaaliyellerine, faaliye/ 
sonuqlarma. /ikiditesine, finanml durnmuna ve ilen)1e yiJne/ik heklemilerine zarar verebilecek baska risk 
.faktorleri 111evc111 olahili1·, Risk fakiorlerinin a,i·agidaki su1111m siralamas, $irket y6neti111inin soz konusu 
risklerin gerrekle~we olasi/1g1 veya onemi bak1mmdan yap11g1 bir degerlendinneye gore helirlenmis hir 
s1ralcmw olarak du~iinlifmemelidir. 

Ya111·11nc1 adaylan i~bu lzahname 'de gosterilen bi/giler r;err;evesinde ve kendi 1ahsi durumlanm gbz iJniinde 
bulundurarak, Halko Arz Edilen Paylor ·a yatinm yapmamn kendisi ii;:in uygun o/up olmad1g1m dikkatlice 
degerlendirmelidirler. 

ihra~~•ya ve faaliyetlerine ili~ldn riskier: 

S. J.J. $irket, faafiyetlerinin y iiriitiilmesi irin biiylik ofr;ilde all yiiklenicilere haglul,r. $ irket 'i11 iistlendi/ji 
projelerdeki alt yiiklenicileri Sirket'e o!tm taah.hlitleri11i z,mwmnda v(ya geregi g ibi yerine 
getirmeyehilir. 

$irket. faaJiyetlerine ili$kin. olarak belirli sozlc~meler kapsaminda yUklendigi. prqjelerdekl 
yUkiimli.i li.ik.lerin bir k1smm111 yerine getirilmesi i~in profesyonel alt yUklenicilerden hizmct almakta olup 
bu tip alt yUkleniciler vas1tas1yla yiirutrugU i~lerde kullarnlan ekipnum. ene1ji ve hammaddelerin tcdariki 
bak1m111dan da alt yUklenicilerden yararlanmaktad1r. $irket, soz konusu alt yUklenicilerin projc 
i9erisindeki eylemleri Uzerinde konti:ole sahip olmakla beraber proje d1~111daki geli~meler konusunda 
konlrole sabip degildir ve bunlar i~levlerini Sirkel ve $irket mli$teriJerin.in t..abul edilebilir bulacag1 
!?ekilde yerine getirmedikleri takdirde bu durum Sirkel'initibanna za.rar verebilir. 

Sirket. hem uluslararas1 hem de yerel olarak. proje sahalannm bulundugu lokasyonlarda ktsmen all 
yUklenicileJ·den hizmet almaktadtr. $irket, muhtemel i~ ortaklannm cografi konumJan ve pazardaki 
konumlan, mevcut kaynaklan, deneyimleri, uzmanltk becerileri, mali ve teknik kapasiteleri ve Sirket' in 
ilgi li projesiyle benzer ~ekilde yllrOtulen projelerdek.i geiymi~ performanslan a~1s111dan incelenrnesi de 
dahil olmak i.izere alt yOklenicileri se<ymek i9in standartla~t1n lm1~ ve sLlregelen ba21 kriterler 
uygulamaktad1r. GOveni lir all yOkleniciler bulunamaz veya nitelikli all yOkleniciler istihdam 
edilemezse, $irkel'in soz konusu faaliyelleri kendi i$ ve ekipman glicO ile yuklenmesi gerekebilir. 
Sirk.et, alt yUklenicilerin yapt1klan i.$1eri sahada yal<Jndan denetleme mekanizmalar1111 kurdu/;,'ll 
kanaalindedir. Ancak, yine de alt yl'tklenicilerin i.istlendikleri i~leri zamamnda ve ~a1tnamedc beklenen 
ko~~1llara uygun olarak ifa etmemeleri !;>irket'in di! projeyi zamaninda ve sozle$me $8rtlanna uygun 
teslim eclememesine. dolay1s1yla L$Verenfo/mi."1$terinin sozle$menin feshi, 1..arar ziyan talebiyle 
kar$!la$masma yol a~abilir. Sirket alt yilkleniciler ile sektor uygulamalan ve kendi yOkUmli.ilUkleri 
purnlelinde alt yi.lklcnici taahhi.it sozl~meleri yapmakta ve teminat mcktubu almaktadir. Sozle$melerde 
genellikle alt yUklenici tarafindan i~lerin istenilen standart ve zaman yizelgesine uygun 
ylirlili.llmediginin tespiti balinde $irket'in alt yi.iklenici sozl~mesini feshetme ve projeye yeni bir all 
yukleniciyle devam elme hakk1 yer almaktadtr. All yiiklenicilerin i9lerini zaman1nda veya geregi gibi 
yapmrunalart halinde, alt ylikleoici sozle~melerinin hi.ikUmlerl yeterince koruyucu olmayabilir. 
sozle~melerde yer alan fesih imka111. tazminal yi.iki.lmllilUklcri ve al111an teminat mektuplan Sirket 

raf111dan ugra111 lan zararlan ~~ilamakta yetersiz kalabilir. 
IR M!:NKUL DEGERLER~ ,w 
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5.1.2. All yiik/e11icilerrle11 kay11akl1 mal~vet nrh$fan, $ irket'i11 faal(vet/eri11i, mali durumt11111 vefuallyet 
so1111(:lar1111 o lt1111s11?. yon de etkileyebilir. 

Alt yi.lkleniciler, faaliyet gosteri len sektor itibanyla i.iretim maliyetleri. ene,j i. yak1t vc hammadde 
fiyatlan ile lojistik maliyctlerinde ya~anan geli~melerden ciddi oranda etkilenmektedir. Soz konusu 
11yatlardaki a1t1~lann sat1~ fiyatlanna yans1tilamad1g1 donemlerde alt yi.iklenicinin maliyetleri olurnsuz 
yonde etkilenebilir. <;Unkii alt yUklenicinin ma.liyetlerinin onemli bir k1sm1, faaliyctlerinin 
ger9ekle$lir111esi l9in gerekli olan enerji, yak1I ve harnmadde ile lojistik giderlerinden 
kaynaklanmak1ad1r. Bu ana giderlerdeki dalgalanmalar, uluslararast piyasalarda olu~an ve son y1llarda 
jeopolitik etkenlerden daha fazla etki lenen emtia piyasaJan ile ~ekillenmektedir. Enerji. yak1t ve 
hommadde ile lojistik moliyetlerindeki artt~lar veya onemli dalgalanmalar, alt yilkl.enicinin faa liyet 
sonuc;,lann1 olumsuz etkileyebilir ve dolay1s1yla Sirkei' in faa liyet gosterdigi prqjelerde dolayli olarak 
maliyet artl$1 ve karlil1g111 dil§mesi gibi etkenler sonucu olumsuz etki dogurabili.r. 

Alt yl\klenicilerin birlikte i;a l1$l1g1 tedarikc;ilerin hatal1 ekipman veya hammadde tesli111at1 da Sirkel' in 
projeleri tizerinde olumsuz etki yaratabilir ve gerekli proje spesifikasyonlano1 kar$ilayamad1g1 iyin 
~irket aleyhine tazrninat laleplerine yol ac;:abilir. Arlan rnaliyetleri veya maruz kald1g1 zaran alt 
yiiklenicilcrden tah.si l edemedigi veya mil$lerilerine yaos1tamad1g1 durum larda Sirket' in karhlig1 
olumsuz etkUenebilir. Zamanmda ve ba$al'lh b'ir $eki lde tamamlanamayan proje say1srndaki onemli bir 
arll$, katlandan maliyetlerinartmas1 veya all yilklenicilerden kaynaklanan dig.er sorunlann hafiJletilmesi 
amac1yla ilave kaynaklar ay1rmak zorunda kaJ111as1 ~irkct'i.o faaliyellerini , beklenrilerini, linansal 
durumunu, faaliyel sonuc;lannt ve ilibanh1 olumsuz elki leyebi lir. 

5.1.3. $irket, alt y iik/e11icileri11i11 bai , ylikiimliiliikleri,u/e11 mii$tereken ve mlilese/:,;ilen sorumludur . .Bu 
11et!e11le $irk et, alt yiiklenicilerinin tnbi oldugu kamrn ve yonetmeliklere u,1111um1ast sebeb~)'le birtak1m 
yiikiimlliliihlere tabi olabilir veya birtakrm llukuki tnleplerle kar$t knr~·,ya knlahilir. 

Uygulanabilir mevzual uyartnca ~irkel, all i$verenlerin kendi c;:alt$anlanyla ilgil i olarak i$ sagl1 g1 ve 
gliven ligi mevzuat111a ayk1r1l1klanndan, i$ ili.$kisinden dogacak i$9ilik alacaklanndan ve SGK 
primlerinin odenrnemcsi gibi konularda alt yi.iklenicileri ile birlikte mi.i$tereken ve mi.iteseJsi len 
sorumludur. Aynca, alt yUk.Jenicilerin Sirket adma yapt1klon i$1e baglantd1 olarak yo! a(,t1g1 her tiirli.i 
hasar veya zarardan dolay1 da ~irkel alt yUk.Jeniciyle birlik1·e mi.i$tereken ve muteselsilen sorumludur. 
Sirket·u1 alt yOklenicileriy le birlikte bu ~eki lde inli~terek ve mi.iteselsil sorumlulug,u. $irkel"i 
yrtklimli.illik alt111a sokabilir veya all yi.iklenicilerinin 1yah$anlannm bu konularda a1yt1g1 davalara maruz 
brrakabilir. $irkel, gcl.ecekteki odemelerini gi.ivence altma almak ve al1 yi.ik.Jenicinin kusurlu vcya hi leli 
<;all~malanndan dogacak gelecegc ili~k.in kay1plan gi.ivence alt111a almak, c,ah$anlar ve all yllkJenicilete 
gelebi lecck tUm yaralanma ve zararlan <la gilvence altma almak i9in alt ytiklenicilerden teminat 
almaktad1r. Buna kar$111, bu kapsamda temin edilen sigorta veya tem.inatlar. Sirket'in alt yi.ikleniciler ilc 
mD$terek ve mllteselsil sorum.lulugundan dogan zararlarr tam olarak kar~tlamayabilir ve Sirket, bu 
meblaglan a~an lutarlarcla yasal i~lemler ve taleplere tabi olabilir. 

$irket, bu kapsamda, zaman zaman kendi yal1~anlan11111. alt yi.lklenicilerin yall~anlanmn ve/veya diger 
ilgili taraflann avt1g1 davalara maruz k.alabilir veya Sirket' in alt yUkJenici lerin faa liyetlerindeki hukuka 
aykm..l 1k, i~ uyu~mazliklan veya hak.'itZ fii l gibi sebeple.rden dolay1 i~verenlere veya li<;ilncU ki~ilere kar~1 
sorumlulugu dogabi lir . .Sirket her ne k.adar alt yliklenicilerini ozenle se9rnekte ve <;ogu ile uzun ydlard1r 
<;al1~makla olsa da, alt yliklenicilerin kanuna veya s6zle$111C ayk,n veya haks1z fiille1i ncticesinde ilave 
maliyetlere kallanmak zorunda kalabilir. laahhi.it• sozle~meleri laht111da tazminat odemek zorunda 
kalabilir veya itibar kaybina ugrnyabi lir. Bu durum Sirket ' in faaliyetlerini mal.i du.rurnunu ve faaliyet 
sonw;;lanrn esash olc;i'ide olumsuz etkileyebilir. 3 1 Arahk 2023 itibanyla. Sirket alt yliklenicilerin.in 
<;all~anlart taraf111dan ac;1 lm1~ 317 adet derdest dava bulunmaktad1r. Bu davalar i9in ayrrlm1~ olan 
kar~1hklann toplam miktan , 31 Aral1k 2023 itibanyla 23.741.868 TL tutanndadtr. Derdest davalar ile 
halihaz1rda $irker in temyiz elmekte old ugu davalar veya alt yUklenicilere kar$1 a9tlrn1~ olan ri.icu 
davalan $irket lehine sonui;:lanmayabilir veya bu davalar ic;in aynlm1$ olan kar$1liklar Sirket zararlanni 
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kar~damayabi lir. Buna ek olarak. derdest olan davalann l;, irket aleyhine sonuc;lanmas1 halinde, Sirket 
maruz kald1g1 zaran alt yOklcnici lerden tahsil edilmeyebilir. 

Aynca. kamu otoriteleriyle akdedilen sozle~meler soz konusu oldugunda. alt yiiklenicinin ytirOrliikteki 
yasalara, kurallara veya dOzenlemelere uymamas1, ilgili devlet kurumu tarafindan para cezalanna, 
cezalara ve ruhsatlann asklya almmasina ve sonucunda Sirkerin projelerinin ciddi zarar gormesine 
neden olabilir. Belirtilen sebeplerden herhangi birinden dolay1 $irket' in maliyetlerinde ongorlilemez bir 
art1~ ve projelerindeki bir aksakhk, Sirket' in mali durumu ve faal iyet sonuc;lanrn onemli olc;i.ide 
elki I eye bi lir. 

5.1.4. ,5irket'in hor~·l11!11g11 ve mali yiikii111/liliUderi, $irket 'i11 Jaal~yetleri11i, mafi durwmmu ve/110/(yet 
so1111rt11rmr olw11s11, yii11de etkileyehilir, yeni borrl1111111a ihtiy11c1 durumlarmtla ise :jirket biiyi ik 
projelerin gerel,tirdigi 11akdi ,,e gt~)lri 11akdi kredileri temi11 edemeyebilir. 

Sirkct faa liyetleri nedeniyle zaman zaman banka krcdisi gibi ilave finansrnana ihtiyar; duyabilmektedir. 
Sirket°in J 1 Araltk 2023 itibanyla, c;:e~itli kredilerden dogan finansal yUkUmliilLiklerin toplam miktan 
2. 104.369.793 TL'd ir. Ay111 tarih itibanyla Sirkef in toplam bor~lulugunun toplam gelirine orarn ise 
%11 ,48' dir. Buna ek olarnk ~irket, gerekli goriilmesi halfode, kullanilacak kredilerin teminat1111 te~kil 
etmek ilzere hakedi~ bedel.leri i.lzerinden c;:e~illi finansman kurulu~lan ile alacagrn devrinc ili~kin 
sozle~mcler akdetmektedir. $irket' in taraf oldugu finansman sozle~meleri kapsammdaki 
yiikllmllllOklerine ili~kin detaylar ic;in i~bu izahnarne'nin 22 numaralt ·'Onemli Sozle:;meler" ba~ligma 
bakm1z. 

$irket' in bon,lulug,u, faaliyet sonuc;lanndak.i dalgalanmalar, sem1aye harcamalan ve potansiyel sal111 
alrnalar veya ortak. giri$imlcr de dahil olmak Uzere c;e~itli nedenlerle zaman zaman artabilir. $ irket' in 
finansal yOki.imlillGklerini zaman111da yerine getirebilmesi, r;e$itli fak.iorlere (ekonomik ~artlar, in$aat 
piyasas1 $8rtlan, yasal diizenlemelere ili$kin geli$meler ve refinansman k:redilerinin mevcudiyeti de 
claJ1il) bagl1dir ve bunlann bazilar1 $irket' in kontrolli d1~111dad11'. Sirket, kredi sozle~melerinden 
kaynaklanan finansal yOkUmlUli.iklerini za111an111da yerine getirmedigi takdirde, finansal yi.ikilmHlltlkleri 
bak.1m111dan temerriJde dli~ecek ve bu durum kredi verenlcrin $irk.et' e kar~1 yasal i~lem ba~latmalarma 
vc $irket borr;lanmn derhal muac.;cel hale gelmcsine yol ac;abilecektir. 

Sirket' in faaliyet gosterdigi in§aat sektoril finansal ac;1da11 oldukr;a zorlay1c1 olabiJmektcdir. Bu pr~jcler, 
genellikle ~irket'in onemli miklarda borr;lan111as1111 gerektirmekte oldugundan Sirket'in bon;lulugu ve 
mali yOki.imlOliikleri, ozel likle faiz oranlann1n yOksek oldugu di.inemlerde. Sirket ' in faaliyetlerini ve 
mali durumunu olumsuz yonde etkileyebiLir. Bor9lan11 servisi, nakit ak..1~1 lizerinde bask, olu~turabilir 
ve Sirkerin sermaye harcamalan111 , ara~tmna ve geli~tirme faaliyetlerini veya diger onemli i~ 
faaliyetlerini finanse etrne yetencgini sm1rlayabilir. Aynca, mevcut borylann yeniden finanse edilmesi 
veya yeni borr;: lanma ihtiyar;: lan, piyasa ko~ullannin elvcri~siz oldugu donemlerde zorla$abilir. 
Borr;:lulugun yilksek olmas1.. $irkefin linansal esnekligini azalt1r ve mali kriz du rumlannda Sirkefin 
daya111kli l1g1111 s111ar. YUksek borr; yOkU, $irket' in nakiL rezervlerinj l.Uketebilir ve potansiyel yat1rm1 
firsatlann1 kac;1rmasma ncden olabilir. Bu, ozell ikle rekabetin yogun oldugu altyap1 sektorOnde, 
$irket'in pazardaki konumunu zayd:latabilir. 

Yeni borc;lanma ihtiyac1 durumunda Sirket, benzcr ~artlarda borr;lanma i111ka111 bulamayabilir. Piyasa 
ko~ullan ve ~i.rketin mali sagllg1, bor9la11ma ko~ullanrn dogrudan etkilediginden ozellikle ekonomik 
belirsizlik donemlerinde, fimu,sal kurulu~lar daha temkin li hareket edebilir ve kredi sagJamakta tereddUI 
edebiljr. Bu durum, Sirket'in projclerini zamarnnda ve bUt9e dahilinde tainamlama yctenegini olumsuz 
etkileyebilir. 

Aynca Sirket'in yelli i,'j alabilmcsi, mobilizasyon ve malzeme al1 m1 yapabilmesi, ba~Jam1~ taahhUL 
i~lerine devarn edebilmesi iyin nakdi ve gayri nakdi kredi temin etmesi gerekebilir. Her nc kadar Sirkel. 
ta111amlam1~ oldugu ya da haliha2.1rda devam eden proj eler i9in nakdi ya da gayri nakdi kredi temin 
N1rtMm1VsOmtfR~ru~m1~sa da gelecek-re makroekonomideki veya Sirket' in mali durumlanndaki 
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bozulmalar Slrkel'in gereken nakdi ve gayri nakdi k.Tedileri uygun buldugu maliyet ve ko~ullarla temin 
cdememesine yol ai;:abilir. Sirker in i;:og.u pr~jecle mli~teri1eri lehine lekJifa~amasm, (yani, bir leklifveya 
ihale teminall) ve projenin uygulama a~amalanm (yani. bir kesin leminat) kapsayan teminat mektubu 
vermesi gerekmektedir. 31 Aralik 2023 itibanyla, $irket' in halihaz1rda mu~teri lerde bulunan toplam 
(avans ve kesin) teminat mektubu tutan 21.478.952.909 TL'dir. 

SirkeL 'in ge lecekte ba~layacag, projelercle temina1 mektubu Lemin etmek ii;:i.n gerekli gayri nakdi krediyi 
saglayamamas, veya uygun buldugu maliyel ve ko~ullarla saglayamamas, yeni i~ almas1111 
engelleyebilir. Aynca, mevcul teminat meh.'tuplann111 haks1z ~eki lde paraya i;:evrilmesi veya $irket' in 
alt ylikl enicilerinden alchgt teminatlann yetersiz gelmesi, nakde donu~tliri.ilmesinde gecikme ve 
aksakllklar ya~a111as1 $irket'in finansal durumunu, faaliyetlerini ve foaliyet sonui;:lanrn olumsuz 
etkiJeyebilir. 

5. /.5. Sirk.et biiyiJme stratejisi11i 11e p/1111fa11an yatm111/1m111 elkill bir $ekilde gerreklestiremeyebilir. 

Sirket. pazardaki konumumt korumay1 ve buyUmeyi amai;:layan i~ stratejileri geli~tirmektedir. Bu i~ 
stratejileri; gelecekteki belirsiz olaylunn meydana gclmcsinc ili~kin bir dizi varsay1m, projeksiyon ve 
tahmine dayali olmaktad1r vc $irket' in ilgili donem boyunca ustlenmeyi planlad1g1 operasyonel ve 
organizasyonel giri~imleri ve kararlan etkilemektedir. 

ilgili potansiyel slralejiler, $irket'i.t1 net sat1$lann1 ve karl1J1g,m arllm1a kabiliyetini ve ozellikle de 
Sirkerin bUyumesine ve gelecekteki performansrna katluda bulunacag,na inand1g1 yeni projeleri hayata 
ge9irmesine bagll olabilir. ilgili stratejinin ba~anlt bir ~ekilde uygulanma kabiliyeti. farklt illke ve idare 
politikalan ile, bir dizi ticaJi, ekonomjk ve rekabetyi belirsizlige ve Sirket ' in kontrolii dt~mdaki diger 
faktorlere bagl1 olup, Sirket gen;:ekle~tirdigi varsay1mlarm yanl,~ olabilecegi riski ile kar~, kar~1yad1r. 
Bu nedenle Sirket mevcu( pazar pay1111 koruyamayabilir, bUyiilemeyebilir. Sirket 'in bi.iyUme hedeneri 
ve s1ratejisi tamamen veya k1smen ya da ongori.llen si.ireler ic;inde hayata ge9irilemeyebiLir veya stratejisi 
yeterince karl, olmayabilir. Aynca, Sirket'iD bu i;:abalannm Sirket'in karllllgmda arl1~la 
somu;:lanacaginm herhangi bir glivencesi bulunmamaktad1r. 

Aynca. potansiyel bi.iyOme stratejileri gelir elde etme ve yeni proje ahrn1 beklentilerini de ii;:erecektir. 
Dolay1s1yla. bUyUme stratejisinde ongorulen hedef seviyelere ula~damamas1 veya yeni proje altmlanna 
ayak uydurulamamas1 hedef olarak bclirlenenlere k1yasla Sirket' in raaliyellcri ve mali durumu 
bak1111111dan Sirket beklentileri iizerinde onemli bir olumsuz etki olu~lurmasl soz konusu olabi.lir. 

5.1.6. $irket'i11 <;SG politlkalrm ile prosediirleri11i ba~·artlt bir rekilde siirc/iirememesi durumunda Sirket'in 
itihurt zet/elenebilir ve bur d11rumfaal(11et so1w~ar1 ile mali durumunu olumsuz etkileyebilir. 

Sirket' in yUriitttigi.i bOytik tesis ve projelerdeki miihenclislik, i~aat ve kurulum faaliyetleri , tasanm, 
in;;aal veya sistem hatalan sebebiyle 9al1~anlann ciddi ~eki lde yaralan111as111a, miilkiin zarar gormesine 
veya r,,evresel bozulmaya yol ar,,abilecek potansiyel tehliketer arz eder. 26 Aralik 2012 tarih ve 28509 
sayil1 Resmi Gazete' de yay111lanan i~ Sagl1g1 ve Guvenligine ili~kin i~yeri Tehl.ike Smdlan Tebligi 
("i~'cri Tehlikc Cruplan Tcbligi") uyarmca. Sirkel'in i~aat uktiviteleri. ''<;:ok tehlikeli" olarak 
st 111 t1and u·1 Jmaktad 1 r. 

Si.t·ket ' i.t1 faaliyetleri c;evre, sagltk ve glivenlik di.izenlemelerine labidir ve soz konusu di.izenlemeler yasa 
koyucu ve ilgili idari otoriteler tarafindan gi.ini'ln gereksi.t1inlleri dikkate alinarak degi~tiri.lmekte ve 
gi.incel lenmektedir. Sirke1. soz konusu di.izenlemclere her zaman en etkin ~ekilde, tam kapsamli olarak 
ve/veya tanman uyum si.ireleri dahilinde uyum saglayamayabilir. ilgili saghk ve gi.\venlik kanun ve 
yonelmeliklerinin herhangi bir ~ekildc ihlali, hatta ihlal niteliginde olmayan olaylar bile. $irkct'in 
faaliyetlerini, finansal dummunu, operasyonel sonuc;lanrn ve beklentilerini olumsuzyonde elkileyebilir. 

Aynca Sirke1, t;evre kortulan hal--krnda da 9e~itli kanun ve yonetmeliklcre tabi bulun111aktacl1r. <;evresel 
elki degerlendirmesi gereklilik.lerine tabi olan tesisler. 25 Kas,m 20 14 tarih ve 29 186 say1l1 Resmi 
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Gazele'de yay111lanan <;evresel Etki Degerlendirme Yonetmeliginde ("<;:ED Yi:iactmeligi") 
belirlilmektedir. Sirket taaliyetlerinin dogas1 geregi Sirket·in gen;:ekle~tircligi in~aat faaliyetleri ve 
projeleri, r;:evresel etki degerlendirmesine labi olabilmekteclir. Omegin, Sirkel 'in Avrupa. Birligi s1111rlan 
ir;: indc belirlenmi$ bir dogal r;:cvre koruma ag1 olan "Natura 2000-' bolgesinde devam eden projeleri 
bulunmaktad1r. Buoun sonucunda Sirket, i;:e~itli i,;evre. saghk, gUvenlik, arazi kulla.1111111 sorunlanna ve 
r;:ok r;:e$itli yasal i~lemc marnz kalabi lecektir. Bu i$1Cmler, U9LlncU ki$i lerce ilcri sliri.ilebi lecek ~ikayetler 
veya Laleplerden de kaynaklanabilir. 

Bw1lara ek olarak, soz konusu dlizenlemelere uyum saglanmas1 ir;:in ihtiyai;: duyulan dtizenlemeler 
Sirkel'in yeni yal1nmlar yapmasm1 gerektirebilir ve soz konusu uyurn stlrer;:1.erine yonelik yat1r1m ve 
foaliyetler Sirket' in bi.its;e planlmnalarm111 UsUinde kalan ek ylik ve harcarnalara neden olabilir. $irket, 
ttim bunlann sonucunda maliyet art1~lanna katlanmak zorunda kalabilir. ek sermayc desteginc ihtiya~ 
duyabi lir ve bunlar Sirkel' in operasyonlan111 ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. 

$irkel'in faali yel ve varhk.larm1n rahats1zl1k, kirlilik ve benzeri r;evresel zararlara sebebiyet vermeyecegi 
veya doga I vevre ya da i nsanlar Qzerindeki ctki lcriyle baglant1 It olarak ~irkel 'e kar~1 tazminat 
ta leplerinde bulunulmayacag1 hususunda bir kesin.lik bulunmamaktad1r. Soz konusu ~ikayet ve 
rahats1zl1klar, ba~vuru si.ireci s1ras1nda bu faktorler hesaba kat1larak verilmi~ izinlerde yer alan 
sm1rlamalara uyulsa da gUndeme gelebilir. $irket' in ticari faaliyetleri sm\SUlda. gelecek iyin 
yUkihn l UlUk.Jer dogurabilecek ve faa l iyetleri. mal i dunrmu veya beklentileri i.izerinde onem Ii bi r olumsuz 
etk.iye sahip olabilecek ek yasal i$lemlere tabi olabilir. 

Sirket, ay111 zama.nda, gUvenli olmayan ~arllan di.izellmek ve/veya iyevresel k.ir li.ligi gidermek veya sai1· 
~ekilde di.izeltmeler yapmak lizere hilki.imel laraflhdan a91 lan soru$turmalar, denetimler, ara~flnnalar 
veya incelemelerle, saglik, emniyet vc r;evrc kanunlanna aykmlik nedeniyle ortaya vikabilecek cezalar 
ve potansiyel bukuki sorumluluklarla ilgili risklere maruz durumdad1r. Bu ti.ir soru~Lurmalar veya 
incelemelere ili~ki1, riskier gelecekte ortaya ~1kabilir Ve bunlarm herhangi bi.ri, $irket'in faaliyetlerini, 
linansal durumunu, operasyonel sonur;:lar1111 ve beklentileri ni olumsuz yonde etki leyebilir. 

5.1. 7. Sirl,et 'in ftral~1•el go.\·tertllgi biilgelerde!(i projelerin bir /(lsmt nktif fay lwtlarmw olrl11g11 bolgeferdir. 
Dolay1.wyla, .-.el ve firlma gihi iloguf afetlerin yanmda jeo/l)jik lwreketler $irkel'ill fi1aliyetferini 1•e 
.fi11a11sa/ durumu1m olmnsm. elkileyehilir. 

$i rket projelerinde prolesyonel ve deneyimli tasarnncilar ile dogal afel riskJerine kar~1 Lasanm yapmak1a 
ve bu etkilerden korundugu kanis1ndad1r. Buna kar~1n deprem, sel, f11t111a gibi dogal afetler $irket' in 
faaliyetlerini ve finansal durmmmu olumsuz etkileyebilir. 

Oias1 deprem, sel, firtma ve benzeri dogal afetler sebebiyle Sirket'in mi.inferit bolgelerdeki faaliyetlerine 
ara vermesi veya faaliyetlcrini tamamen durdurmas1 gerckebil ir. Bu durumlardan herhangi biri 
projelerden herhangi birinin tamrun1 veya bir k1smmda meydana gelebi lecek ciddi bir aksakl1ga, 
projelerin durmasma veya kesintiye ugramasina sebep olabilir, $irkel'in faa liyetlerini yliriitmesini 
onemli 0!9!.ide engelleyebilir ve/veya beklenmedik yat1nm harcamalanna sebep olabiLir. Sirket ilgili 
onanm veya ycnileme ma liyetlerini kar~llamak zorunda kalabilir. 

5. I.H. DiJviz kur-lar-mdaki ath$ sehehiyfe Sirket ' i11 flnansal tablo do11emleri ilihanyla tloviz ci11simle11 
borr lar, veya art,m maliyetler dolayts~vla fi11a11sm,111 gitlerlerinitt artmas,, nakit akunlrrrm aza/mnst 
sebeb{vle Sirl,et'in kttrltlrg, o/11111st1z etkilenebilir. 

Sirkel'in konsolide mali tablolan Ti.irk Lirast cinsinden haztrlarken. Sirket gelirlerinin onemli bir 
k1sm111J faaliyet gosterilen iilkenin kendi para biriminde (Avro, Polonya Zlotisi gibi); Tiirkiye 'de yaptlan 
i$lerde ise Tlirk Liras1 , ABO Dolan veya Avro cinsinden elde etmektedir. Sirket faaliyet goslerdigi 
i.ilkenin yerel para biriminde gel ir elcle etmesine kar~111 gerekli malzeme ve ekipmanlann bir k1s1111 di.inya 
geneli nde ABO Dolan ile fiyatland1nl111aktad1r. Bu nedenle yabanc1 para birimlerinde ABD Dolarma 
go meydana gelen dalgalanmalar Sitel' in faaliyet sonuclaruu etk.ilemektedir. Buna benzer ~ekilde 
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yabanc1 para birimlerindc TUrk Lirasma gore meydana gelen dalgalanmalar da Sirket' in faa liyet 
sonu1rlarma etki etmektedir. 

Hesaplannr Ti:irk Liras1 d,~mdaki para birimlcrinde tutan baz.1 bagli ortak.l1klar veya i~ birlikleri bulunan 
$irket aynca doviz kuru <;evrim riskine maruz kalmaktad1r. 8agl1 ortakl1klann veya i~ birlikleriJ1in 
konsolide mali tablolanna kalk1s1, raporlama para birimi ile TUrk Lirasi arasmdaki doviz kurundan 
etkilenmektedir. Geryekten de, doviz kurlarindak.i degi~iklikler, Tork Lirasma <;evrilip raporland1g1nda, 
yabanc1 variiklann, gelirlerin. yllkUm!UIOklerin ve maliyellerin degerini potansiyel olarak etkileyebiLir. 
Sonuc; olarak. doviz kurlanndaki dalgalanmalar. $irket'in li.nansal i~lemlerinin zamanlamas1 ve sermaye 
yatmm1 da dahil olmak Uzere gelirlerin ve maliyetlerin para birimi cinsinde-n ifade edilmesi dahil ancak 
bunlarla s1111d1 olmamak uzere bir dizi faktor Uzerinde onemJi bir olumsuz etkiye sahip olabi lir. 

3 1 Aral1k 2023 itibariyla Sirket'in tarafoldugusozle~meler kapsammda yabanc1 para birimlerl cinsinden 
elde edilen gelirlerin Sirket'in ti.lm gelirleri i(:erisindeki pay1 %72,47'dir. $irket, doviz kuru risklerini 
yonetmek i~in, sozle$melere koruma endeksi hlikmi.l koymak ve <;i fl para birimJi s6zle$meler haz1rlamak 
gibi belirli politikalar benimsemi$ olmasma ka1'$m doviz kurlannda ongori.ilemeyen dalgalanmalar 
meydana gelebili..r ve Sirket' in yabanc1 varl1klanrnn ve gelirlerinin degcri di.i~i.irebilir ve Turk Liras111a 
c;evrildiginde ve raporland1g1nda $irket' in maliyetlcrini art1rabilir. Bu durum $irket'i.n faaliyetleri, mali 
durumu veya beklentiJeri Uzerinde onemli bir olumsuz etk iye sahip olabilir. 

5.1.9. Ekipman jiyatlamulaki dalgala11111a/ar ve ekipma11 lojistiginrleld sor1111/or Sirket'in ticari 
fi1al(yellerini ve mnli dum1m11111 olumsuz etliileyebilir. Sirket'i11 faaliyetleri i{:fo 011en1 arz eden baz1 
ekipman ve lojistik jiyalfarmdaki dovize baKlt arl1$lar $irket'i11 faaliyetlerini ve ktirltltgm, olumsuz 
yiJnde etkileyebilir. 

$irket' in 31 Aralik 2023, 31 Arallk 2022 ve 31 Aral1k 2021 tarihlerinde sona eren y1llarda, ekipman 
giderlerinin toplam sal1$lann maliyeli i9erisindeki oran1 s1ras1y la %3,27, %2,94 ve %1 ,30 olarak 
ger<;ekJe~m i$tir. 

$irket'in faaliyetini olu$turan alryapt projeleri, ozellikle metro in$aatlan, fiyati doviz bazli olan modem 
ve karma-\,1k ekipmanlar gerektirmekte olup bu ekipmanlann ba~mda ·'tunnel boring machine" (ki.istebek 
- tilnel de/me makinesi) ("TBM"') gelmektcdir. TBM' lcr, tonellerin luzlJ ve giivenli bir ~ckilde 
delinmesini saglayarak, geleneksel patlatma yontemlerine k.Jyasla hem i~ gi.ivenl igi ai;,1s111dan bUyiik 
fayda saglar, hem de daha az yevresel etkiye neden olur. TBM gibi ozel ekipmanlann maliyeli, Avro 
veya ABD Dolan dtiviz kurlanndaki dalgalanmalara son derece duyarltd1r. (,;ogu durumda, bu 
ekiprnan lar ve onlarm yedck pan;:alan yurtd1~mdan ithal edilir ve fiyatlan, doviz kurlanndaki 
degi~ikliklere bagl1 0larak onemli olc;ude artabilir. Dovize bagh fiyat art1~lan. Sirket'i.n maliyetlerini 
dogrudan etk.iler ve maliyet art1~lann111 mO~terilere yans1tilamamas1 haUnde Sirket'in katland1g1 
rnaliyctler artabileceginden projelerin maliyet elkiuligi ve Sirket'in karlilig:1 olurnsuz yonde 
etkilenebilir. Buna ek olarak, lemel diger baz1 ekipmanm tedarik.i Sirket'in hizmet ald1g1 alt yilkleniciler 
arac1hg1yla yOrutlildi.igOnden $irket' in d1~111daki foklorler nedeniyle gecikebi lir veya kesintiye 
ugrayabilir: bu da alternatif tedarik<;ilerin rekabet<;i fiyat larla veya hiy ikame ekipman saglaya111amas1 
halinde projcdc gecikmelerc ve maliyetlcrin artmasma neden oiabiUr. 

Ekipman lojistigi de, altyap1 projeleiiuin zamanU1da ve butce dahilinde tamamla11mas1 is;in krilik bir 
faktordUr. TBM gibi bGylik ve karma~1k maklnelerin ta~mmas1. ozel lojistik planlamas1 gerektirir. Bu 
ekipmanlann projenin ba~lang11r 11oktas111a gi.ivenli ve zamanmda ula~l1nlrnas1 gerekmektedir. Lojistikte 
ya~anacak herhangi bir aksakl1k. proje Lakvimlerinde gecikmelere ve dolay1s1yla maliyet art1~lanna 
neden olabi lir. Aynca. uluslararas1 lojistikte ya~anabilecek sorunlar. gUmrUk gecikmeleri vc ta~una 
maliyetlerindeki arn~lar, $irket' in ticari faaliyerlerini ve mali durumunu dogrndan olumsuzetkileyebilir. 

5.1.1 O. Sirket' in iJstlendigi projeleri11 tek/if ve ihale ltaztrltk a$tm1as111da hata/ar Peya aksakltklar meydrma 
elebilir. 

MENKlll DC/\EALE 
h. ~10yul"/r 
i\l ;tl-7 J4:J 

Od.1s1: 
1041'.i· 
D: 3 
.co 



$irkct'in icklif haz1rltg1 oldukya karma~,k teknik vc ticari dcgerlenclirme ve hcsaplarnalar icermektedir. 
Teklillerdeki fiyatland1rma ve siireler gene! itibanyla baglay1c1 oldugundan, i~in kapsam1, maliyet 
besaplan, ftyatiand1rmasindald halalar, ~arlnarnenin degerlendirmesindeki hatalar, Sirket'in uygulama 
projesine baz ald1g1 tasanm projelerindeki mOhendislik hatalanni tespit edememcsi ve benzeri haz1rl1k 
ve teklif a~amasinda yapilabilecek onemli maddi hatalar, i~in planlanan maliyetlerin i.istOnde 
ger~ekle~rnesine. projenin zamarnnda tamamlanarnamasma, karl ti1g111 di.i~mesine sebep olabi lecektir. 
Dahas1. teklif ve ihalc haz1rl1k slirevlerinde yapilan trnl:alar veya uygulama ~amasmda ortaya 91kan 
aksak11klar, projenin maiiyetini ve zaman yizelgesini olumsuz yonde elk.ileyebilir. Bu tUr sorunlar. 
projenin karlil1g1111 azaltabilir ve $irket'io geoel finansal performans1nt dO~tirerek $i1·ket' in 
faaliyellerini, itibann1, rnali durumunu ve foaliyet sonuvlan111 olumsuz etkileyebil ir. 

5.J.J J. Uygulama arama,rnlfla ha/afar veya ak.mkltklar meydana gelebilir. 

Projclerin uygulama sUreylerinde de hatalar ve kusurlar olabilir, bu kusurlar gcyici kabulde veya 
oncesiI1de lespil edi lip dOzeltilebUir. Kesi.n kabulden once tespit edilen eksiklik, kusur ve ay1plan n 
giderilmesi $irket' in ilave maliyetlere ka1lanmasma, ge9ici ve/veya kesin kabullln gecikmesine, 
tahsilat111 gecikmesine, cezai 5art veya tazminal odenmesine, garanti si.iresinde kusurlann ortaya 
v1kmas1yla Sirket'in bu kusurlan kar~11lks1z gidermek zorunda kalmasma ve projeden beklenen 
karl11tk1annm azalmasma sebcp olabil ir. $irkct' in taahhiit i~lerinde i:.inemli hatalar yapmamas1, 
sektordek.i itibanm ve yeni i$ almasuu saglayan etkenlerden olup. onemli bir kusur veya buna dayali 
ihtilaf itibar kaybma yol ayabilir. Aynca, Sirket' in bu ay1pl.ar ve kusurlar sebebiyle zarar goren 
mO~lerisine ve Us:,Oncti ki$ilere kar~1 sorumlulugu da dogabilir. Bu 1i p durumlar $1rket' in faa liyetini, 
itibanrn, mali durumunu ve faaliyet sonuvlanm olumsuz etkileyebilir. 

5.1.12. Sirkel, ihmali 11eden~11le yaralrmma!flra, iiliimlere, r.;evresel zararlara veya madtli hasara yo/ ar at1 
bir o/ay meydtma gelirse, 011emli yasal yiik11mliiliikler ve olumsuz kamuoyu mulwlefeO ile /car~·, 
kar$1ya kalabilir. Ayr,ca, belirli projelere yo11e/ik kamuoy u muhalefeti, projenin ,:ecikmesine veya 
iptaline yo/ a{:arak Sirket 'i11 itibarrm ve faa/iyetleri11i olumsuz etkileyehilir. 

!;iirket' in temel faaliyetlerini olll!;ituran altyap1 projelerinin tasan m1 ve in$aS1, ~irket is:,in hem bi.iyi.i k 
F,rsatlar hem de ciddi riskier barmd1rmaktad1r. Bu lOr projeler, sadece teknik ve miihendislik beceriler 
degil. ayrn zarnanda yi.lksek dtizeyde sorumluluk ve dikkat gerektirmektedir. $ irk.et. projeleri planlarken 
ve yi.irOtUrken vevresel dUzcnlemelere, guvcnlik standartlanna ve kalite kontrol prosedUrlerine s1k1 
s1k1ya uymak zorundadir. il1malkarllk, hatali Lasanm veya in~aaL hatalan nedeniyle meydana gel.en 
yaralanmalar, olOmler, yevresel zarar!ar veya maddi hasarlar, Sirket'e kar~1 ciddi yasal i~lemlere yol 
avabilir. Bu liir olayla1· veya durumlar ayn ca Oretimde gecikmelere ve/veya saba11111 ge9ici olarak 
kapattlrnas1 nedeniyle projelerin kesintiye ugrarnas1na neden olabilir. Boyle bir olay veya durumun 
Sirkct' in ihmalinden kaynakland1g1 tespit edilirse ya da kusursll2 sommluluk kurallan ge9erliyse, $irkct 
ihmalkar davranmam1~ olsa bi.le sorumlu lutulabilir. Bu tlir bir sorumluluk, cevreye zarar verilmesi 
ve/veya U90nci.i taratlara ait mtilklerde bi.iyOk hasara yol ay1lmas1 ya da bir veya daha fazla Sirket 
9all$an111111, projede <;ah$an all yOkleni cilerin val1$anlan111n veya diger lic;OncU ki$ilerin yaralanmas1 veya 
6.li.imi.iyle som19lanmas1 halinde artabilir. Bu ti.ir olaylar. sadece finansa l kay1plarn neden olmakla 
kalmaz. ayni zamanda Sirkerin itibanna da kaht 1 zararlar vercbilir. 

Ote yandan. altyap1 projeleri s1k11k.la geni$ yapli k.amuoyu ilgisi11i 9ekmekte ve yerel topluluklar, yevre 
koruma grnplan ve diger payda$1ar tarafmdan yakmdan takip edilme1'.-tedir. Belirli bir projeye kar~1 
olu$abilecek gUc; li.i kamuoyu muhalefeti, projenin gecikmesine, maliyetlerin artmas1na veya hatta 
iptaline yo! ay,abilir. Olumsuz kamuoyu alg1s1, genellikle ~evresel endi$eler, yerel topluluklann 
Uzerindeki sosyal etkil~r veya proje planlamasrndaki eksikli.kler gibi faklorlere dayarnr. Sirkel, bu ti.ir 
muhalefeti yonetmek iyin $effaf. kat1hmc1 ve duyarh bir yakla~1m benimsemek zorundadir. Altyapt 
projeleri genellikle uzun vadeli yat1rnnlard1r ve projenin herhangi bir a~amas111da meydana gelebilccck 
kamuoyu mubaleretindeD kayt1akJ1 aksamalar Sirket' in faaliyetini, iLibarn11, mali dL1n1rnuDu ve faaliyeL 
onw; lann1 olumsuz etkileyebilir. . . ~ .. 
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j.J.13. Sirl,et'in f aali:vetleri esnasuula if kazalrm meydrma gelebilir. 

Si.rkel c;ok tehlikeli olarak s111Jl1ancl1rtlan bir sektorde faaliyet gostermektedir. Sirket prosecli.irlerinin 
yetersiz kalmas1, teknolojik kusurlar, be$eri hatal.ar veya cit$ etki ler sonucuncla i~ gi.iv1:nligi baktmtndan 
cqilli tehlikelerin ortaya c1kmas1 muhtemeldir. Sirkefin opcrasyonlan kapsammdaki faaliyetlerin 
yaralanmalara. ollime, tesiste ve ekipmanlarda onemli hasarlara yol acma riski bulu11maktad1r. Bu 
durumlarda uygulanabilecek yasal i~lemler, idari yapt1nmlar ve/veya Uretim faaliyetlerinin 
durduru lmas1, Sirker' in faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuze1kileyebilir. i~ kazalan neticesinde 
Sirket'in i$Cilerin.in yaralanmas1 veya oli.imli veya maddi varhkJannrn zarar gonnesi gibi durumlar, 
Sirke1 ac1s111dan c,e~itli sorumluluklara ve Sirket nezdinde i~ kaybina yol acabilecek olup, bu durum 
Sirket'in faaliyetlerini ve finansal performansm1 olumsuz yonde etkileye·bilir. 

Sirket kendi cal1~anlan11111 ve alt yuklenicilerin cah$anlann111 da i$ sahalannda i~leri s1rasinda i~ 
kazalanna ve mcslek hastal1klarma marnz kalmas1r11 onleyebilmek amac1yla al t yilklenicilerin ilgili 
mevzuata uygun olara.k tum onlemleri almasm1 ve etkin $eki lde uygulamasm1 ~art ko~makta olup, alt 
yllklenicilerin i~lerini sozle~melerinin ekinde yer alan "$antiyelerde i~ Sagl1g1 ve GUvenli~i (ISG) 
$art:namesi" c,en,~evesinde ve ilgi.li mevzuata riayel ederek yapmasuu talep etmekte ve si.iJekli 
denetlemektedir. $irket ~antiyelerinde sertiJikali tSG uzmanlan ve teknikeri bulundurmak, risk 
degerlendirme ekipleri ve i~ giivenligi kurullanni kurmak ve egitim vermek, sahada kullanilacak olan 
ki$isel koruyucu donamm..lar ve ekipmanlann standartlan111 belirlemek ve uygulatmak gibi tedbirleri 
almal.,.1-a veya ald1rtmaktad1r. 

Him bu alrnan ledbirlere, mevzuat ve/veya sozle$meden kaynaklanan yiiki.imli.iliiklerine rag.men all 
yiikJen.icilerin i$r;ilerinio i$ sahalanocla, i$ kazalanna ugramalanrun onUoe ger;i.lemeyebilir. Herne kadar 
$irkct'in alt yllklenicileri ile akdettigi sozle$meler Sirket' i sorumluluktan koruyucu hi.ikiimlcr ic,ermekte 
ise de $irket' in alt yUk..lenicilerin r;al1~anlan11111 i~ kazasrna ugramas1 sebebiyle hukuk.i veya cezai 
sorumlulugu dogabil ir. Sirket'in baz1 yiikUmlUIUkleri i9in rUcu imkanlan olmayabilir. Alt yi.iklenicilerin 
cah~anlannm i~ kazalar1, ilr,:Oncu ki$ilerin ve ~antiyedeki in$aat malzcme ve ekipmamn gordligi.i hasar 
ve kay1plar. ~irket'i i~ hukuku lahlmda tazminat talep ve davalanna, sozle~meye ayklnhk nedeniyle 
i~veren ve diger i$ gorenlere kaq1 hukuki, idari veya cezai sorum..luluga marnz b1rakabil ir. Sirket"in 
gerek kendi r,:ah~anlan gerekse de alt yi.'iklenicilerinin i;:al1$anlan av1s111dan i~ sagltg1 ve gi.ivenligine 
ili$kin rnevzuata ve projeye uygun tedbirleri almak ve al1nmas1m saglamak ic,in gosterdigi i;:abaya 
ragmen onlenemeyen kaza ve hasarlar sonucunda Sirkel ·in faal.iyetleri olumsuz etkilenebi lir ve k1s111en 
veya tamamen sigorta ile kar~tlanamayan tazminat sorumluluklan dogabilir. 

31 Aral1k 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arallk 202 1 larihinde sona eren y1llarda Sirkel bi.inyesinde 
herhangi bir oli.lm..lO i$ k.azas1 ya~anrn.ann$ olup Sirkel i~yeri kazalan111 onlemek ir,:in her tlirli.i tedbiri 
almasma kar~111, gelecekte 6li.imlU i~ kazalan i le kar$tla~abi li r. Oliimtli i~ kazalanndan dogan davalarm 
sonucunda Sirket, tazminat taleplerine ve ida.ri para cezalanna tabi lutulabilir ve Sirket'in kurul Uyeleri 
veya yonetici leri, cezai kovu$t·urmaya tabi tutulabilir ve bu davalar, ~ irkefin faaliyetlerini, finansal 
du.rumunu, operasyonel s011u9lant11 ve beklentilerini olumsuz yonde elkileyebilir. 

5.1.14. Sirkel faal~velferinin hiiyiik bir k1s1111 hiikiimelleri11 ve yerel krunu makam/orr,1111 yaltrtm 
politikafamu, ba/jhdtr. 

Sirkefin temel faaliyel alant olan altyap1 projeleri.nin ger9ekle~tiriJmesi. faaliyet g6stermekte oldugu 
bolgelerdeki hilkUmetlerin ve yerel kamu makamlan11111 yatmm politikalanna derinden bagl1d1r. 31 
Araltk 2023 itibanyla. yerel otoriteler de dahil olmak nzere kamu seklorU kurulu$lan ile akdedi.len 
sozle~meler Sirkerin toplam s6zle~melerinin / gelirlerinin tama1111111 temsil etmektedi r. Bu durum 
$irket'i bi.iyi.ik olyi.ide kamu harcamalanna ve ula~1111, siviJ ve sosyal altyapt yatmmlannn il i~kin 
politikalarn bag.It hale getirmektedir. Ekonomik, siyasi veya r;evresel onceliklerdeki herhangi bir 
degi~im, planlanan veya devam eden projelerin finansrna11111 1, onay1111 ve uygulanmasrn1 dogrudan 
etkileyebilir. Bu, bzellikle bi.iyi.ik 61<,:ekli altyapj projelerin.in uztm vadeli dogas1 ve yOksek ba~lang1s: 
maliyetleri goz oniine al111cl1J%111da. $irkefit1 gelir beklentileri ve bi.lyi.ime stratej ileri i.izcrinde cicldi 
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sonu<;lar dogurabilir. Bununla birlikte, a1ta:n kamu yal1nmlan devlet harcamalannda da art•~ meydana 
getirdiginden Ti.irkiye ve diJnyan111 genel ekonomik gori.inUmlindeki bozulma, in~aat sektorlindcki 
daralrna ve kamu yat1r1mlan11111 h1z1111n azalmas1. sektordeki yaunm ko~ullann, ve yeni yat1nmla:n11 
hayata ge<;irilmesini olumsuz elkileyebilir. 

Siyasi dengelerdeki degi~ikli kler ve ycni yonetimlcrin farklt yatmm oncelik.leri. mevcut ve gelecekteki 
projeler i.izerinde onemli bir belirsizlik yarahr. Yeni politilrnlar, ozellikle altyap1 i~aat1 ve bakm11 
konusunda, onceki yonelimler tarafmdan planlanan veya ba~laltlan projelerin rev ize edilmesi veya iptal 
edilmesine neden olabilir. l3u durum, !;iirkerin projeleri ilzerinde yeniclen plan lama yapmalann1 zorunlu 
k1lar ve potansiyel olarak bUyuk mali kay1plara yol a9abilir. Aynca, Sirket' in faaliyet gosterdigi lilkeye 
baglt olarak, kamu idareleri veya tiizel ki~i likleri kar~1s111da ihtiyati tedbir .karan almak, mahkemede 
odeme yapilmas1m saglamak veya bu tedbir kararlar1111 uygulamak, oz.el taraflarla meydana gelen aym 
ihtilut1ara ktyasla daha zor olabilir. Yatmm polilikalan nda, altyap1 c;;ah~rnalan ic;in kamu fonlannm 
tahsisinde veya bu tUr yarg1 alanlanndaki uygul ama proscdi.irlcrinde gelecekte meydana gelebilecek 
degi~ikli kler. Sirket' in mali durumu, faa liyel s011w;lar1 veya beklemileri lizerinde onemJi bir olumsuz 
elkiye sahip olabilir. 

Son olarak. hUki.imel ve yercl makamlann yattrtm polilikalanndaki degi$iklikler, altyap1 projelerinin 
kamu deste.gine ve finansmanma olan bag11nltltg1 goz onlinde bulunduruldugunda, projelerin 
uygulanabilirligini ve karltl1g1111 dogrudan etkileyebilir. Bu politika degi~iklikleri, ~irkct' in uzun vadeli 
linansal projeksiyonlann1 ve projclerin gene! ba~an ~ans1111 da olumsuz etkileyebilir, bu durum ~irket' in 
faaliyetlerini ve finansal perforrnansm1 olumsuz yonde etkileyebilir. 

5. I. I 5. Mticbir sehep, hekle11meye11 olaylar veya Sirket 'in kontrolii d1$11ulnki 11ede11ler, si;zfe~welerde 
hesaba kaltlsa dn, Sirlwt'i11 projeleri11de gecikmelere, tlumklamalara, iptal/ere yo/ ar;ahilir ve 
Sirk et ' in faal(vetlerini olums117. etkileyebilir. 

Mi.icbir sebep halleri. beklenmeyen olaylar ve kontrol d1~1 faktorler, Sirket' in altyap1 projeleri ni n 
zamanlamas1111 ve uygulanmas1111 onemli ol~i.lde etkileyebilir. Bu li.lr durumlar, projelerin planlanan 
slire~lerinin d1~ina ~1kmasrna neden olabilir; gecikmelere, duraklamalara ve hatta iptallere yol ac;abilir 
veya ba~ka bir ~ekilde $irket' in soz konusu projeyi tamamlomasm1 ve/veya trunarnlanan projelerin 
i~letilmesini engelleyebilir. Ornegin, devam eden projclcrde gerckli izinlerin tarnarnlanamamas1, gerekli 
finansmanm bulunamamas1, pandemi ve salgm hastahklar gibi miicbir sebep halleri , arkeolojik 
buluntulara rasllan111as1, nakit ak1~1 s1k111tts1 veya sair sebeplerle mli~teri tarafmdan projelerin durmas1 
veya ask1y1:1 almrnas1 karan almabili.r. Bu durumlar geneUikle ger;ici olmakla beraber kal1c1 da olabilir. 

Bumm ya111 s1ra, $irket'in laaJ, hi.it etLigi in~aat i~lerini z.a111a111nda uygulayabilmesi projedeki alt 
yiikleni.ciler gibi diger U9lincU taraflann i~ program ma uygun olarak ilerlemesine ve Sirkel'e zamamnda 
teslim yapilmasma baghd1r. Projedeki planlama aksak_liklan . diger yi.iklenicilerin uygulamalarmdaki 
gecikme, aksaklt k veya cksiklikler $irkefin projelerdeki ilerlemesini aksatabilir ve geciktirebilir. 
Durma, ask1ya alma, gecik.me veya projenin tamamen iptali gibi clurumlar neticesi.nde, Sirket·ia, (i) il;i in 
ilerlememesi nedeniyle bekledigi hak edi~ faturalan111 kesememesi. (ii) sabit giderleri ni finanse etmeye 
clevam etmesi, (iii) i~ devam etmedigi halde a.ll yliklenicilerine 6deme yapmak zorunda kalmas1. (iv) alt 
yi.iklenicilere odeme yapamamas1 halinde alt yi.\klenicilerin projeden aynlmas1. (v) sabit giderlerinin 
artmas1. (vi) ~antiyelerindeki stoklann c;al111mas1, kaybolmas1, bo7.lllmas1, tahrip olmas1 veya telef 
olmas1, (vii) malzeme, ekipman ve i§ glicli maliyetlerinde arll~ gibi durumlar Sirket'in ongord ligli 
maliyetlerde art1~a, faaliyetlerinde aksakl 1klann rneydana gelmesine, ihtilaflar ~1kmas1na sebep olabilir 
ve neticede karlil 1g1. gelecege ili$kin beklentileri ve ffoansal dun1111u olumsuz etkilenebilir. 

Bu tlir beklenmeycn olaylar ve mlicbir sebep durumlan. Sirket' in mali durumunun yam s1ra itibanna da 
zarar verebilir. Projelerde ya5am111 gecikmeler ve duraklamalar. mi.i$terilcr ve yatmmc1lar nezdinde 
Sirker' in gtivenilirligi ve proje leslim kabiliyeti konusunda ~LipJ1eler uyand1rabilir. Boyle bir durum, 

irker' in mevcut ve potansiycl i§ i li~kileri i.izeri nde uzun vadeli olumsuz etkiler ya ram bi I ir ve pazardaki 
k umunu zayrflatabilir. 
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5.1.16. $irlcet mii$terileri11i11 odeme gii{:liigiine girmesi ve tahsilat problemleriyafanmast $irket'i11.fi11a11sa/ 
d11rum1111u olumsuz etkileyebilir. 

Sirkcl, mi.i~terileriyle kurduklan finansal ili~kilerin sagl1kll i~lemesine bllytik onem vermekledir. 
Sirket'in taahhlll i~lerindcki mll~terilerinin, ekonomik krizler ve belirsizlikler i.le ilgili siyasi ve 
jcopolitik geli~melere baglt olarak faaliyetleri ve mali durumunun olumsuz ctkilenmesi sonucunda vcya 
sair sebeplerle hak edi~ odcmc yOkllmlOIOklerini zaman111da yerine getirernemesi soz konusu olabilir. 
Sirket hak edi~ bedcllcrini sozle~me veya eklerinde aksine bir hi.iki.irn bulunmad1kya ayilk olarak fatura 
etmektedir. Mii~terilerin odeme gi.i9!Ugll 9ekmesi ve buna bagl1 olarak tahsi lat problemleri ya~amas1, 
Sirket' in finansal durumu Uzerinde ci.ddi olurnsuz etkilere yol ayabilir. Hak edi~ bedellerini.n mi.i~teriler 
taraftndan zarnamnda 6denmemesi ve tahsilat si.irelerinin uzamast Sirkel' in ek finansman ihtiyac1 
duymasma ve nakit ak1~111da beklenrnedik kesintilere. gelirlerde azalmaya ve dolaytS1yla ~irket'in gencl 
finansal sagl1 g111111 bozulmas1na neden olabilir. Ozellikle odeme silrer,:lerinin uzamas1 veya alacaklann 
tahsil edilememesi, $irket" in operasyonel giderleri.ni ve borc;Ianni zamanrnda kar§ilama kabil iyelini 
s1mrlayabil ir. 

Mti~terilerin odeme zorluklan, ayiu zamanda, §irkelin likidite pozisyonunu da zay1flatabilir. Likidilenin 
azalmas1, §irketin acil finansal ihtiyac;lann1 kar§tlamas1m zorla§ttrabilir ve yeni yatinm flrsatlanni 
degerlendirme veya geni§leme planlar.1111 errelemck zorunda kalabilir. Uzun vadede. tahsilat problemJeri, 
Sirket' in kredi notunu ve finans piyasalanndaki itibar1111 olurnsuz etkileyebilir, bu da gelecckteki 
finansman rnaliyetlerinin artmas1na ve yeni finansman kaynaklanna eri;,imde zorlukJara yol ac;abilir. 

Aynca, mi.i~leri odemelerindeki gecikmeler veya tahsilat sorunlan, $irkel'in mali tablolannda 
dil.zeltmeler yap1Lmasm1 gerektirebilir. Alacaklann deg;er di.i§Oklligii kaynlan ve ~Opheli alacak 
kar~tligimn artmas,, gelir tablosunda ek maliyetlere neden olabilir ve bu da Sirket'in karlll1gm1 olumsuz 
etlcileyebilir. Finansal performans Uzerindeki bu olumsuz bask1. yaunmc1 gtivenini sarsabilir ve 
Sirket"in piyasa degerinde dalgalanmalara neden olabilir. 

5.1./7. Sil'ket'ln faaliyetleri11in ve a/tynpt proje/eri irin ouem an, eden kalite siirer;leri11i11 devamlt!tg, ve 
Jiireli/ilijji alt yiiklenicileri11 yam s,ra tedarlkri ve ,!iger ii{:ilucii larajlflra /Jagtultr. 

Sirket'in faaliyetleri ve ozellikle altyap1 projelerinin ba~ans1, kalite sOre9lerinin devamlthg1 vc 
surekli!igi a91s111da11 alt yliklenicilere ek olarak bi.iyi.ik olr,:llde tedariki;ilere ve diger Uy[lnci.i taraflara 
bagnnlidtr. Bu bag1rnlil1k, projelerin 7.,ama11111da ve bilts;e dahilinde ta111amlanmas1 ir;in gerek.li malzeme, 
hizmct ve u2manl1g111 saglanmasm1 ir;erir. Tedarik9ilerin ve diger U<;LlncO laranann kalite standartlanna 
uygun olarak hareket etmeleri ve teslimatlan zama11111cla gerr;ekle~lirmeieri, projelerin ba$anl1 bir 
~eki lde ilerlemesi ir;in k.ri tik oneme sahiptir. Eger bu Ui;ilncO taraflar. taahhilt ettikleri ka lite ve 
performans standartlarim kar~ilayamaz veya sfire<;lerde aksamahira yol ayarsa, bu durum dogruclan 
Sirket'in projelerinin verimliligini vc sonu9lann1 olumsuz etki leyebilir. 

Oi;oncU taraflann performans111dak.i hechangi bir eksikJik veya gecikme, projelerin teslim slirelerinin 
uzamas111a. maliyetlerin artmas111a ve mO~teri memmmiyetsizligine neden olabilir. Aynca, kalite 
stireylerinin yeterli di.izeyde si.irdi.iri.ilememesi. son Orlini.in kalitesJni di~lirebilir, bu da Sirkerin itibanna 
ve pazar konumuna zarar verebil ir. Bu ti.ir durumlar, Sirkel'in gelecekteki i~ fll'satlan i.izerinde olumsuz 
etkilere sahip oJabilir ve uzlm vadeli linansal perfor111ans1111 tehlikcye atabilir. 

5. I. 18. Herlu111gi bir I~ kaybt veya if lutcmimle onemli bir azalmfl i1eya herha11gi /Jir degifiklik, fesi/J, 
gecikme 11eya lwpsam darallma, Sirket'in mali dummu veyafi,al~)lefleri iizeri11de olumsuz bir elkiye 
saltip olabi/ir. 

$irket • in 31 Ara!Jk 2023 tarihinde sona cren yilda 29 adet devam eden in~aat sozle~mesi bulunmaktadir. 
3 1 Arahk 2023 tarihinde sona eren yilda elde edilen 18.328.257.236 TL tutanndaki toplam hasliatin 
%18,26'si 3.346. 187.3 18 TL tutanndaki imzalanan sozle$melere ili$kin kalan hakedi~ler aras1ndan en 

Oylik 5 soz1e$meden olu~maktad1r. Devam eden 29 in$aat sozle$mesinin kalan hakedi~lerinin toplarn1 
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158.660.0 I 0.4 19 TL'dir. 31 Aral1k 2023 tarihinde sona eren ydda Sirket' in 158.660.010.419 TL 
tT1tanndaki toplam imzalanan sozle~melere ili~kin kalan hakedi~lerinin %74,05.ini 117.488.266.914 TL 
tutanndaki en bUyUk 5 sozle~mc olu~111aktad1r. 

Sirket' in geni~ ve i;e1itlendirilmi~ mi.i~teri taban1. Sirkere uluslararas1 bir9ok pazarda faaliyet gosterme 
ve far kl I kaynaklardan gel ir elde etme avantaj I saglasa da, bu 9e~itli I ik, i~ kayb1 veya i~ hacminde onemli 
bir azalma gibi durumlar kar~1sinda kendine 6zgi.i riskler de bannd1rrnaktad1r. Her bit mii~teri i~in Sirket, 
farkl1 cografyalarda vc farkJ1 di.izcnleyici 9en;;cveler altmda faaliyet gosterdiginden, her projenin 
kendine has zorluklan, gerekslrtirnJeri ve risk profillel'i mevcut olmakJa birlikte bu durum, Sirket· in i~ 
hacminde herhangi bir degi~ikli k, fesih, g_ecikme veya prqjelerin kapsam11110 darnlt1 lmas1 gibi 
olumsuzluklann yonetilmesini karrna~1kla~t1rmaktad1r. 

Sirkct' in bir veya daha fazla onemli mil$terisinin i$ini kaybetmesi veya foa liyetlerini onemli ol9Ude 
azaltmas1, ara vermesi ya da $irket' in bir veya daha fazla bilyi.ik projesinde yapacag1 herhangi bir 
degi~iklik, fesih veya Sirket' in faaliyetleri, taaliyel sonu9Jan. mali durumu veya beklentileri Lizerinde 
onemli bir olumsuz etkiye sahip olabilir. Sirkel yen.i mU$teriler elde edemeyebiUr, kaybettigi 
mi.L~terilerin yerine ayru karltl1kta yeni mi.i$teriler koyamayabilir, bu durum Sirket' in istedigi say1da 
taahhi.it projesi alamamasma, i$lerinde slirekliligi ve 9e~itliligi saglayamamasma ve gel irlerinin 
azalmasma yol a9abilir. Uerhaogi bir i$ kayb1 veya i$ hacminde onem li bir azalma, $irket'in mali 
durumunu dogrndan etkileyebilir. Aynca, projelerin feshedilmesi, gecikmesi veya kapsamm1n 
daraltdmas1, $irket'in gelecekteki fu,ansal projeksiyonlarm1 ve bUyi.ime stratej ilerini de olumsuz yonde 
etkileyebilir. Bu Li.ir olaylar, ya11r1111c1 gllvenini sarsabilir ve Sir'ket'in piyasa degerinde du~li~lere yol 
ai;abilir. 

5.1.19 . . Ki/ii personelin kaybedilmesi veya ki/it perso11el ve ihtiy11r tluy11fa11 nitelikte 117,man perso,zefi11 
Sir/eel hiinyesine zanwmnda tlaltil etlilememesi, Sirket 'in hiiyiimesini suurlandtrahilir ve 
j(ml(vetlerini o/umsuz etkileyebilir. 

Sirkel faaliyetlerinin ba~ans1, yonelim personeli ve mi.ihendislik, insan kaynaklan, operasyonlar ve 
finans alanlannda kapsaml1 deneyime sahip diger kilit personellerin tecriibesine ve bunlar tarafindan 
saglanan hizmetlere ve $irket b.irimlerinin ilgili personellerin bu oitelik.leri sayesinde birbirleri ile 
entegrc olarak ~alt~abilmesine daya:nrnaktadir. $irket' in bi.iylime planlan yonetim ek.ibi Lizerinde ciddi 
l.alepler yaratmaktad1r ve gelecel-.ieki bUyUme de bu talepleri arttJrabi lir. Yonetim ekibi Uyelerinden 
herhangi biriyle S,irkel arasrndaki i9 ili~kisinin sona em1esi, Sirket' in bu ki~inin yerine gei;;mek lizere 
uygun bir ki~iyi zama111rida bulmas1 mlimklin olamayabiJeceginden, $irket' i.t1 faaliyetlerini ve 
beklenlilerini oaemli 019lide ve olumsuz yonde etki leyebilecektir. Bunlara ek oiarak, boyle bir ki$inin 
aynlrnas1 yatmmcilar ve analistl.er tiu·afmdan olurnsuz kar~1lanabilir ve bu durum da $irlcet pay'larmm 
ftyatmm dli~mesine yo! a1yabilir. 

Buna ek olarak, Sirket'in bilgi birikiminin bir boHimU ic; kaynaklardan geli~lirilmi9tir ve dolay1s1yla dui 
kaynaklar ile degi~irilmesi gui;tUr. Sirket' in i9inde bulundugu sekti:irde, Strkef inki gibi bUyi.ik bir 
organizasyonu elk.in bir ~ek.i lde yonetebil~cek list dDzey yoneticilerin ya111 s1ra, teknik uzmanhga veya 
sektor u2manllg1na sahip nitelikli 9al1$anlarrn islihda1rn konusunda ciddi bir rekabet s62 konusudur. 
Kilit personelia ozelJik:le rakip firmalarca istihdam edilmesi veya kilil personel ve nilelikli i;ali~anlarm 
i~e al111amamas1, motive edilememesi ve muhafaza edilememesi (ozellikle Sirket'in faa liyetlerinin 
geni~leti lmesi i~in gereken durumlarda), Sirkefia bi lgi birikimi ve liderlik kabiUyetlerinin kayb111a 
neden olabilir. Sirket' in ba$ru·1s111111 devam1, gelecekteki bi.iyOmesini ve cografi geni~lemesini 
yonetebilmesi ve hedeflerine ula~abilmesi a91s111dan mevcul kilil personellerinin muhafaza edilmesi ve 
gerekmesi halinde yeni nitelikli kilit personell.er bulabilmesi oncmlidir. $irkel' in bunu yapamamast, 
$irket' in faaliyetlerini. finansal durumunu ve faaliyetlerinin somu;:lanrn onemli olr,:Ude vc olumsuz 
yonde elki leyebilir. 

KUresel ve yerel ekQnomik ko$ullar goz online almd1gmda nitelikli personel lerin isrihda1111 ongorOlen 
ol9i.1de geri;ekle~emeyebilir, deneyirnli personellerin i.icret. kariyer beh.lentileri ya da ki~isel sebepler 
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gibi olas1 nedenlerle $irket'rcn ayrilmas1 ile sonlH; lanabilir ve nitelikli i~ gUcD kaybma yol a9abilir. Bu 
durumlardan her biri , ~irket'in rnevcut faaliyetlei•inin stirdi.iri.ilmesini veya faaliyetlerini geni~letme 
kabiliyetini olumsuz etkileyebilir ve bu da ~irket' in faaliyctini. mali durumunu ve faa liyet sonuvlann1 
olumsuz etkileyebilir:. 

5.1.20. Sirket'in mevcut sigorta polir,:eleri, tiim potansiyel zararlan kar!jtlamtt 11okta.mu/11 yeterli 
olnwyabilir. Bir lwza v~ya ltmmr durumunda vcya b11$kttca bir !jel;ifde oh1!jabilecelc liim riskleri 
kapsayacak reliiltle sigorta yaptmlma.n miimkii11 degi!tlir. 

$irket, tom riskier (al!-risk) sigortas1, kapsaml1 makine sigortas1 (mekanik ar1za, depremler gibi 
unsurlardan kaynaklanan zararlan kapsayan), i.ivilnci.i ~alHS rnesuliyet sigortas.1. i~v,cren sorumluluk 
sigortas1 ve teror sigortas1 dahil olmak lizere varl1klan i9in gerekli olan tum sigortalrrn yaptLrmnktad1r. 
~irker, risklerini in~aat sektorUnde taal1hUt i~i goren tirmalann yaptird1g1 standartlarda sigorta yapt1rd1g1 
kanaatindedir. Ancak, $irket'in mevcul sigorLa terninaLlan veya faydalanabilecekleri sigorta pakelleri, 
$irket' in maruz kalabilecegi zararlannin lamam1n1 kar~tlamakla, poliye kapsarn1 ve teminat limitleri ile 
muaftyetler. zarann bi.iyi.ikliigii veya meydana gelme s1khg1 dolay1s1yla yetersiz kalabilir. $irket' in 
sigortu prim.lerin.i zamurunda odemcmesi veya sigo1ta ~artlarma riayet etmemesi gibi sebeplerle sigorta 
polic;elerinin gec;ersiz olmas1 halinde de zararlan111 tazmin edememesi soz konusu olabilir. Buna ek 
olarak, odenecek sigorta primlerinin artmas1 halinde $irkel, sigorta kapsammm mevcul haliyle 
gei;erli ligini koruyamayabilir veya :;,itket, mevcut durumu muhafaza edebilmek i9in yuksek bi1· maliyete 
kallamnak zorunda kalabilir. Sigorta primlerindekl bir at1.1~. $irkel'in faaliyeli. mali durumu, faal iyel 
sonu9lan ile gelecekteki bliyilme bek.lentileri ve ayncayntmmcJlara saglanacak getiri Uzerinde olumsuz 
etkiye yo! a~abilir. 

Sirkct'in gc9erli bir sigo1ta polii;esi olmas111a ragmen, sigorla ~irketleri ile $irket arasmdaki 
uyu~111azl1kJar, sigorta ~irketlerine deprem vs. gibi sebeplerle yogun talep olmas1 veya ba~ka sebeplerle 
sigorta ~i rketlerinin yOkOmlOli.iklerini yerine getirernemesi halinde Sirket'in sigorta tazminaLJ almas1 
mlimkUn olmayabilir. $irket, mevcul sigorla Leminallan111 sUrdUrmeyi ve faa liyetleri i9in gcrekli ilave 
sigorla teminatlan111 satin almay1 planlamaktad1r. Ancak. Sirket'in sigorla teminatlannm. ti.im ka.y1plar 
veya olaylara kar~1 yeterli teminah saglayacag1 garanti edi lernemektedir. Sigortalanmam1~ veya 
sigo1talann kapsam1111 a~an zarar veya sorumluluklann meydana gelmesi, $irket' in itibanna zarar 
verebi lir ve onemli ol!;:Ude Uretim kapasitesi kaybma neden olabilir. 

Yukanda ay1klanan sorun.larda.n herhangi biri, Si rket'in faaliyetJeri, mc1li du1·u111u ve faaliyel sonU1;:lar1 
i.izerinde onemli 619i.ide olumsuz etkiye yol ai;ahilir. 

5.1.21. Sirket 'in ~elec:ekteki performa11s1 somu;lart belirsiz rekahel r;i iha/e siirerleriue ba/jlt o/dugu ir;in, 
bu iha/e/erde bajanslzhk, geri ka;.amlamayau zamrm ve mali kay11ak kay,planyla -Sirket'i11 net 
safl~•frm ve geliri lizerilule olumsuz etki/er yaratabilir. 

~irkerin faaliyetini olu~lw-an allyap1 projeleri, genellikle rekabelvi ihale siireyleri yoluyla yi.irilti.ili.ir. Bu 
si.lrec;ler, ~irkel i9in hem bi.iyUk f1rsatlar hem de onemli riskier la~tr. Rekabeti;i ihalelerde ba~ans1z 
olmak. sadece o projeyi kaybetmcklc kalmaz, ayni zamanda $irket' in net sat1~lan ve geliri iizerinde de 
olumsuz etkiler yaralabilir. 

$irket; altyap1 in~aal selctori.lnOn en ozel aJt sektorlerinden biri olan ula~tmna alanmdaki yeterliligi 
sayesinde kauldtgl ihaleler bak.Jm1ndan kazanma oran1rnn olduk9a yuksek oldugu kan1s111da olmakla 
birlikte potansiyel mii~lcriler ve i~ ortaklari. ihale kay1plarm1 Sirket'in yetenek ve gOveni lirligi hakkmda 
olumsltz bir i~aret olarak algilayabiHrler. Bu durum, gclecekteki ihale sUre~terinde Sirkefin ba~ari 
~ansm1 azaltabilir, ihale si.irecinde ba~ansLzl1k. yalrn zca maddi kaynaklann bo~a harcanmasma nedcn 
olmaz; ay111 zamanda Sirket'in z.aman ve insan kaynaklar1111 da geri kazantlamayacak ~ekilde tUketir. 

Sirkct'in diger potansiyel fu·satlar1 degerlendirme ve bunlara odaklanma kapasitesini s1mrlayabilir 
ve lrkel ' in faaliyetlerini, itibann1. mali durt11nunu ve faaliyet sonu~lanrn olumsuz etkileyebilir. 
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5.1.22. Sirket'e lwr,w faaliyetleri lwpsam11ula tlavalar aplabilit ve diger yasal i[jlemler ba[jlatrlabi/ir. 

Sirkefin faaliyet leri c;en;evesinde Sirket'e kar~1 gelecekte davalar ac; tlabilir ya da uiger yasal i~lemler 
ba~ lattlabilir. Soz konusu davalar veya i$1emler Sirkel'in aleyhine sonll(,:lanabilir ve $irket bu sebeple 
tazminat 6demek ya da diger yaptmmlara katlanmak durumunda kalabilir. $irkerc yoneltilmi~ olan 
herhangi bir dava ya da i§lemin aleyhe sonuc;lanmas1 halinde Sirket' in finansal clurumu ve itiban 
olumsuzyonde etkilenebitir. Bu kapsamda Sirket'e kar~1 verilen mahkeme / hakem kararlan veya dig.er 
yasal i$1emler dogru!tusunda Sirket'e kar$1 icra i$1cmlcri uygulanabilir. Sirket. bu kapsamda ozellikle 
alt yUklenicileri, tedarikc;i.leri, mil~terileri. 9ali$anJan ve/veya tlim payda~lan i.ic,:ilnci.i taraflarca ac;tlacuk. 
davalarm muhatab1 olabilir. Soz konusu dava ve takipler, $irket yasal yi.ikilmlDlilklerini yerine getiriyor 
veya ilgili dava / takip hukuki dayanaktan yoksun olsa dahi, Sirket' in mevcut ve/veya gelecek 
faaliyellerine kar~1 sosyal toplum taraf111dan gosterilebilecek tepkiler ya da olas1 itiraz.lardan da 
kaynaklanabi lir. $irket tarafmdan kendisine kar~1 a9,ila11 davalar il;: in aynlan kar~tltklar yeterli 
olmayabilir. $irkef in kendisinin ya111 s1ra, Sirket i.ist dlizey yoneticileri de belirli hallerde cezai ve 
hukuki yilki.imlilli.iklerle kar$l kar~tya kalabilir. 

$irket'e yukarrdaki ~ekilde davalann aytlmas1. Sirkefin takiplere maruz kalmas, ve/veya davalann ve 
takipleiin $irket aleyhine sonuc;:lanmas1, $irket'in faaliyetini , itiban111. mali durumunu ve faaliyet 
sonuc;lann1 olumsuz etk.i leyebilir. 

5. /.23. Sirkel' i11 risk yiiuelimi, jimmsa/ rnporlama sistemleri ve if; konlrol si::.·temleri yeterli veya etkili 
olmnyabi/lr ve bu durum $irk el 'in j(raf(~·etleri11i ve jill(m.ml s011uf lnrm dogru ~-e/cilde raporfam11as1111 
nl11msur,yiimle etldleyebilir. 

$irkefin risk yonetim sistemi, i~lerini tehlikeye atan riskJerin degerlendirilmesi, tinlenmesi we 
azalttlmasma yard1mc1 olmak lizere tasarlanm1~t1r. $irkc1 'in faaliyet riskleri ternel olarak proje se<;:imi 
ve degerlendirmesinin karma~1k risklerinin ya.111 s1ra proje yi.irCllme riskleri ve sozle$me risklerini de 
ic;ermekted ir. 

Bununla birUkte, berhangi bir risk yonetim sisteminin etkinligi i.izerinde dogal s1111rlamalar vard1r. Bu 
sumlamalar ornek olarak; insan hatas , olastl1g1 ve sistemin atlatilmas, veya ge9ersiz kd1nmas1 
verilebilir. Buna gore. bu tlir herhangi bir sistem, islenen hedeflere uJa~ma konusunda mutlak gi.ivenceler 
degil, yal111zca makul gUvencelcr saglayabi lir. brnegin, in$aat ve altyap1 sektori.inOn ozellikleri 
nedeniyle, bir in~aat projesindeki kay1plar gibi bireysel riskier ancak gecikmeli olarak tespit edilebillr. 
Diger riskier arasmda olas1 manipi.llasyon orneklerinden (avantaj lann kabul edilmesi veya verilmesi. 
dolandmcil1k, aldatma, yolsuzluk veya diger yasa iblalleri) kaynakJanan riskler yer alir. 

Yi.irClrlOlcteki risk yonetim sistemine ragmen, c,:alt~anlar veya alt yi.ikleniciler veya da111$manlar gibi 
Sirket taranndan tutulan i.ic;:i.incO taraflar ve onlann c;:a l1$anlan taraf1ndan ic;: yonergelerin, yi.i rilrlilkteki 
yasalarm veya sue;: te~kil eden eylemlerin ihlal eclilmesinin tamamen onlenebilecegine dair hic;bir 
giivence veri lemez. Aynca. benzer )!ekilde, ris.k yonetim sisteminin elkin bir $ekilde benimsenmemesi. 
giinceJlenmemesi veya uygulanmamas1 durumunda ~irkel'in faa liyelleiini, mali durumunu vc faaliyel 
sonuc;:lanni olumsuz etkileycbilir. 

Bunlara ek olarak ~irket, konsolide tinansal tablolarint, TfRS uyannca haz1rla111aldad1r. TFRS 
kapsam111da k.i tinansal raporlarna standai-tlan ve ili$ki li muhasebe l1liklimleri, uygulama yontemleri ve 
faaliyet ile ilgili geni~ kapsamll yorumlar (gelirin tahakkuku, ),izmet imtiyaz sozle~meleri, i$1etme 
birle$meleri.$erel1ye ve ili~kili tarafi$1emlcri de dahil ancak bunlarlas1111rh ol 111ayan yorumlar). oldukya 
karma$1ktlr ve yone1.imin i;,ok say1da varsay1mlan, tahminleri ve rnuhakemelerini i9ermekledir. Buna ek 
olarak. 5irkefin finansal tablolan, yonetimin baz1 varsay1mlar111a (yat1nm harcamalan performans1, 
enOasyon oranlan ve faiz oranlan ile ilgili varsay,mlar gibi) daynl1 olarak haz1rlanmaktad1r. 

Halka arz1 takiben, Sirket, linansal tablo ve raporlann1, $ekil ve iyerik bak1rn1ndan SPK taraf111dan 
belirlenen dOzenlemelere uygun olarak, zamarnnda. tam ve dogrn bir $ekilde hazirlamak ve kamuya 
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a~1klamakla yUkiimlU hale gelecektir. TFRS kapsamindaki finansal raporlama standarrlan. diger 
hususlan n yarn SJra, ~irket'i n finansal raporlama iizerindeki ic; kontrollerinc ili~kin prosedUrler 
olu~turrnas1111 ve bunlan periyodik olarak degerlendirmesini gerektirebilir. Sirket, bUyDmesine paralel 
olarak. ic; kontrol orlamm1 claha da iyile~lirmek ic;in oniimiizdeki y1llarda i¥ denetim ve risk yonetimi 
fonksiyonunu geli~tfrrneye Ui~k.in maliyetlere katlanabilir. Aynca, $irket' in l:inansal raporlama 
Uzerindeki ii,: kontrollerinin etkin oldugun u gosterememcsi veya hizmet ald1g1 bagunstz denetim 
kurulu~unun $irket'in finansal raporlama Uzerindcki ic; kontrollerinin etkinligine ili~kin olarak 
gercktiginde gori.'1~ bildirememesi halinde, yat1nmc1.lar $irket 'in finansal raporlannm dogruluguna ve 
ek.siksizligine olan giivenlerini kaybedebilir ve ~irket' in kredibilite.si k6tiile~ebilirve bu da rapor edilen 
veya beklenen finansal performans1 onemli olc,:iide degi~tiJebilir ve Sirke'l'in faaliyetlcrini, finansal 
durumunu ve operasyonel sonw;:lanm olumsuz yon de etki leyebi Ii r. 

5.1.24. Projelerde kesi11 lwbulde11 ,\'onra ortaya r;tkabilecek ar;tk ve iirliilii aytplar ve /custtr!ar sebebiyle 
Sirket'in sorum/11/ti{:ll dof:11bilir. 

Sirket' in tarnamlanan pro,ieleriade kesin kabulden sonra devam eden garnnti sl!.resi ii;erisinde veya 
kanuni sorumluluk si.ireleri ii;erisinde yap ii an i~lerde a91k veya orti.\lLI ay1plar ortaya c,:1kabilir ve ~irket ' in 
bunlardan sorumlulugu dogabilir. 

Sirket'in tedariki;:i lerinden temin ettigi lirilnlerde seri veya tekil hatalar ortaya i;:1kabilir. Ayn ca 
kullarulan malteme veya ana ekipman ic,:in tedarikc;i garaotileri de her zama11 bulunmayabi lir veya stiresi 
dolmu~ olabilir. Sirket mLi~terileri ile akdettigi sozle~melerde genellikle gec,:ici kabul tari.hinden itibaren 
s6zle~e kapsarmnda belirlenen belirli bir sure boyunca malzeme ve i~c;ililde hata ve eksik.J ik.lerin 
giderilmesi iryin malzeme ve montaj kalite garantisi hizmeti vennektedir. $i.rket ' in taahhiil i~inde hata 
ve kusurlar ortaya 91kmas1 halinde tazmi.nat talepleri ile kar~ila~mas1. i~i tamir veya telafi etmek zorunda 
kalmast sonucu $irket itibar kayb1yla ve ek maliyellerle kar~da~abilir. Kusuru telafi etmek i9in y1k11n 
ve tekrar yap1111 gcrekcbi lir, telafi gUr;: olabilir, ciddi bir maliye1 veya tazminata yo! ar;;abilir. Garanti 
hizmeli anzanm niteligi ve buylikliigOne gore Sirket'in kendi biinyesindek.i c,:a l1~anlar veya anzalt i~in 
yiiklenicisi olan i lgi l i alt yUklenici ve/veya ilgili malzemenin Ledarikr;:isine rllcu edilrnesiyle birlikte ilgili 
alt yilklenici ve/veya tedarik~i tarafmdan saglanmaktad1r. $irkel' in alt yiiklenicileri nin kusurlari iyin. alt 
yiiklcnicilere, malzeme kusurlan ir;;in tcdarikc,:ilere, iir;:iincii ki~ilerin sebebiyet verdigi bozulma.lar ir;;in 
Ur;:iincU ki~i lere sozlqme ve mevzualtan kaynaklanan rUcu imkanlan her zaman bulunmayabilir, rUcu 
hakk1 kulla11Jlrru~ olsa dahi zarannin tamarn1ru tazmin etme imka.111 bulunamayabilir veya yetersiz 
kalabi lir. Alt ytiklenici ve/veya ledarikr;:ilerin i$lerindeki kusurlarm da $irket taratindan giderilmesi 
gerekebilir ve $irk.ct ek maliyetlere katlanmak zorunda kalabilir. Bu tip sorumluluk durumla:n , iti bar 
kay1plar1 Sirket' in faaliyetlerini. mali durumunu ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir. 

5.1.25. $irket'e, mevcutfaa/~yetleri lwpsammda birbiri11defarklt lwkuksistemini be11imsemif ve tokfarl<lt 
lwkuki pre11sipler geliilirmi$ yargt bij/geleritule tfava ar;tlahilir, af t/rm dava/ar $irl,et'in (l/eyhi11e 
so1111r;lanabilir ve Sirket bu sebeple be/Ii miktar lazmin,,, odemek d11m1111mda kalabilir. $irket 'e 
yiJ11eltilml$ o/rm llerlumgi hir hlll,uki uyuj ma-zltgm 11/eyhe sonur;lamnas, ha/intle $irket'i11 flmm.\·a/ 
d111·t111m ve ilihrm olwnmz yiill{/e etkile11ebilir. 

SirkeL. faa liyetlcrinin bir k1sm11u ul uslararas1 alanda slirdlirdLigU ic;: in, fark11 hukuk sistemlerine sahip ve 
r;:e~illi hukuki prensipler geli~tirmi~ birden fazla yarg1 bolgesinde f'aaliye1 gostermekte ve ulus lararas1 
birc;ok kanun, kural ve dllzenlemeleri11e tabl olmaktad1r. $irket' in faa liyet gosterdigi yarg1 alanlanndan 
herhangi birinde ilgili yasa, yi'inetmelik veya politikal.arda veya bunlarn, yorumlanmas111da meydana 
gelen deg,i~iklikler. devam eden projcleri gecikiircbilir veya rnaliyetini art1rabilir veya Sirket'i cezalara, 
para ceza larma. cezai kovu$turmalara, tazminat taleplerine veya yasal uyum sllrer;:leri ir;:in diger 
ongori:llemeyen maliyet lere 111aru2 b1rakabilir ve Sirket'in imaj ma ve itibanna potansiyel olarak zarar 
verebili1·. 

Sirket zaman zaman yasal haklarin1 yorumlannak ve/veya uygulatmak amac1yla idari ve adli i$lemlere 
TIRl1~~H~~l,~J#t.~1A.$Anca farkli yarg1 bolgelerindeki idari ve ad li makamlaru1 kanuni veya akdi 
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hUkOmleri yorumlamada ve uygulamada farkl1 hukuk. sistemlerini benimsemi~ olmalan nedeniyle. id,U"i 
veya adli i~lernlerin sonucunu ve Sirket' in faydaland1g,i yasal korumanrn boyutunu degerlendirrnek daha 
zor olabilir. Farklt yarg1 bolgelerindeki idari veya ad li bir i~lem masranara ve kaynaklann ve yonelimin 
dikkatinin bu yone sapmasrna yol a9acak ~ekilde uzayabilir. Ozellikle, $irkel ' in i~lemleri veya 
faaliyelleri nedeniyle herhangi bir yargi bolgesinde dava a<;ilabilir ve bu davalar, $irket ' in aleyhine 
sonui;lanabilir. Ai;ilan herhangi bir duva, $irket' in be Iii bir miktar tazminal odemesini gerektii-ebilir, bu 
da $irket" in mali sagl1g1 uzerinde olumsuz etkilere yol ac;abilir. $irket'e yonelik herhangi bir hukuki 
uyu~mazligm aleyhine soncii;lanmas1, sadece rnali zarara neden olmakla kalmaz, ay111 zamanda $irker" in 
itib.anna da zarar verebilir. Hukuki uyu~mazlt.klann kamuoyuna yans1mas1. ~irket' in mU~terileri. 
yatirunctlari ve i~ ortaklan n.ezdindeki gUvenilirligini ve prestijini olumsuz yonde etkileyebilir. Bu 
durum, i~ ili$kilerinde zorluklara, mU~t.eri kaybma ve potansiyel yatmmcllann i;ekinmesine yol a9abilir. 
Uzun vadede. bu tiir hukuki mese\eler, Sirket'in piyasa degerinde di.i$U~c vc genel i~ performansmda 
azaJmaya neden olabilir. 

$irket'in, faaliyel goslerdigi veya gelecekte faaliyet gostermeyi planlad1g1 lllkelerde, yolsuzlukla 
mlicadele yasalanna, yapt1nmlara ve ilgili diizenlemelere uyum saglama zorunlulugu bulu11maktad1r. 
Diger bir iJade ile u\uslararas1 alanda i$ yapma111n bir sonucu olarak. $irket, ortaklar1 ve i$ birlikleri lie 
rakipleri belirli yolsuzlukla miicadele yasalanna, yapt1nmlara veya diger benzer di.izenlemelere uymak 
zonmdadir. Ancak. baz1 iilkelerdeki zay1f hukuk sistemleri ve yiiksek yolsuzluk seviyeleri, bu 
standa1tlara uyumu karma~1k ve zorlu hale geiirebilir. Bu bolgelerdeki eksik hukuk sistemleri ve yliksek 
yolsuzluk riski, $irket' i cidd i yasal ve finansal risk.lerle kar$1 kai·$tya b1rakabilir. Bu Uir risk.ler. $irket' in 
finansal durumunu ve piyasadaki itibann1 olurnsuz yonde etkileyebi lir. 

5. 1.26. Sirket' i11 11/uslararastfaal(vetferi Sirket 'ifaa/iyet gosterdijji paz«rl1mla veya faaliyet gosterebilecegi 
yeni pazarlarda uluslllrara.n ticaretin tlogas111da ola11 ve faal~)lel so1111{:lamu etldleyebilec:ek risk/ere 
maruz hrrakmaktadu·. 

$irket faaliyetlerini temel olarak Ti.irkiye ' nin yani s1ra Polonya, Romanya, isve~, Filipinler, Kuzey 
Makcdonya, B.A.E. ile Hindistan gibi di.inyan111 <,:e~itli i.llkelerinde yUriltmekted ir. Sirket'in 31 Aralik 
2023 tarihinde sona eren ytl itibanyla Loplam gelirinin (elimina.~yon etkisi dag ll1ldikran sonra) yakla~1k 
% 71,94 ·u uluslararas1 faaliyetlerinden, yakla~1k %28,06' st Tiirkiyc'deki yurt i9i taaliyetlerindcn elde 
cdilmi~tir. 31 Aralik 2023 itibanyla, $irket ' in yurt d1~1 operasyonlanndan elde ettigi gelirin yakla~1k 
%42,95' i Polonya, %,0,46's1 Roma11ya, %7,50'si fsves;, %0, IJ ' [i Filipinler, %2,33'0 KuzeyMakedonya, 
%0,07'si B.A.E ve % 18,50'si ise Hinclistau'da yi.iri.lWlen faaLiyetlerden elde edjjmi~Lir. 

Sirket' in uluslararas1 9apta faaliyet goster111esi, onu 9e~itli ve karma$1k risklerle dolu bir orta111a 
sokmaktad1r. Bu riskler, mevcut ol.dugu pazarlardaki i~ sonu9lan111 ve potansiyel olarak giri~ 
yapabilecegi yeni pazarlardaki ba~an ~ans1m dogrudan etkileyebilir. Uluslararas1 Licaretin dogas1 geregi. 
$irkel. doviz kuru dalgalanmalan. siyasi istikrars1zltk, farkli i.ilkelerin ticaret politikalarmdaki 
degi$ikl ikler ve kliresel ekonomik ko,\iullardaki dalgalanmalar gibi faklorleri.n getirdigi risklere maruz 
kalJr. Bu tOr riskler, ~irkel ' in gelirlerini, maliyet yap1lan111 ve genel finansal performans1111 onemli 
ol9tide etkileyebilir. 

Aynca, uluslararast pazarlarda faaliyet gostermek. farkJ1 yasal ve di.izenleyici 9e.n;evelere uyum 
gerektirir. Her bir pazardaki yasal dilzenlemelcrin karma$1kl1g1, Sirket"in i$ yapma $eklini oncmli olc;ude 
etkileyebilir ve uyum maliyellerini art1rabilir. Yeni pazarlara giri$ yaparken. ~irket aynca kUlti.irel 
larkl.Jltk.lar, lliketici tercihlerindeki 9e$itlilik ve y.erel i$ ortaklan111 bulma ve yfinetme zorluklan gibi ek 
risklerle de kar~1 la~abilir. Bu faktorler. $irket ' in uluslararast geni~lemesini yonelme yetenegini test eder 
ve stratej ik hedeflerine ula$mas111da onemli engeller olu$turabi lir. 

Dahas1, uluslararast licarelteki geli~meler. $irkct' in tedari k zincirinc ve lojistik operasyonlarma da etki 
edebili r. Kuresel tedarik zinciri kesintileri, hammadde temininde zorl uklar ve uluslararas1 nakJiye 
maliyellerindeki art1$iar, Sirket' in operasyoncl veri m I ii igi ni ve kar marj Ian 111 olumsuz etki I eye bi Ii r. Bu 

t ·um. Sirket' in rekabet gUci.ini.i azaltabilir ve pazar payin1 k.orlunas1rn zorla~LLrabilir. 
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Sonw; olarak, uluslararas1 faaliyetler, Sirket' i r;e~itli ve yok boyutlu riskJere ayar. Bu risklerin yonetimi, 
Sirkerin uluslararas, stralejilerini etkili bir ~ekilde planlamas, ve uygulamas1, yerel pazar dinamiklerini 
an lamas, ve esnek ve dayan1kl1 operasyonel yapllar olu~turmas1 gerektigi ni gostermektedir. 

5. J .27. Sirket, farkh ii/kelerde ger<;ekle$1irdigi altyapt faal()'etleri seheb(p/e farhlt vergi yiikiimliiliikleri ve 
kamw$tk vergi diizenlemeleriyle kar§t kar~·,ya klllmal,tadtr. Bu durum vergi uygulamalan11111 ilgili 
ii/ke/erdeki yerel vergi malcamlaruun yormnlaruw ve de11etimlerine bagh ol<lrnk degi$iklik 
giistermesine sebep olabilir ve $irket-'in fi11a11.ml durumunu oltu11suz etkileyebilir. 

Sirket faaliyetlerini lemel olarak Ti.irk.iye' nin yarn wa Polonya, Romanya, isve9, isviyre, Filipinler, 
Kuzey Makedonya, B.A.E. il.e H.indistan'da yilriltti.igi.i i9in, Sirket' in i!?i birclen r;ok Lilkedeki vergi 
kanunlanna ve baz1 r;ok uluslu vergi antla~malanna tabidir. Bu kapsamda Sirkel birden fazla yetki 
alamnda vergi odemek zorundad1r. Sirke1' i11 odemesi gereken vcrgileri, faaLiyet gosterdigi yarg1 
bolgelcrinde yiiriirli.ikte olan vergi kanunlan ve dUzenlemelerini yorurnlamasina dayal1 olarak 
belirlenecekti.r. Bu nedenle Sirket'in tabi oldugu ilgili vergi kanunlan ve yonetmeliklerindeki olumsuz 
clegi~ikliklerin yam s1ra yerel bir hUki.imetin veya vergi .dairesinin uluslararas1 anla~malar kapsammda 
belirlenen kural.lan uygulamamas1 veya bunlara uymamas1 gibi durumlara maruz kalma riskiyle kar~J 
kar!?tyad1r. 

~irket. i~letmenin olagan ak1~111m bir parr;as1 olarak. faaliyet gosterdigi illkelerdeki ulusal, bolgesel veya 
yerel vergi makamlar1 tarafindan denetlemelere labi tutulabilir. Bu incclemeler vergi tarh1na yo! a~abilir 
ve soz konusu vergi tarh1 neticesinde Sirkel' in finansal sonu9lan olumsuz yonde elkilenebilir. $irket' in 
faaliyet gosterdigi Ulkelerde verginin tarh edilmesi, Sirket' in faaliyetlerini ve faaliyet sonw;lann1 
olumsuz yonde etki leyebilir. 

Sirket'e uygulanan ge9erli vergi oram soz konusu vergi kanunlannm v.e ulus lararas1 vergi 
antla~malann111 yan1 sira, $irkct'in vergi planlama kabiliyetlerinin etkinligine bagl1d1r. $irket' in gelir 
vergisi pozisyonu ve ge9erli vergi ora111 , farkll oranlarda gelir vergisi uygulayan Ulkelerde Sirket'in 
karlll!gma bagl1 oldugu ivin belirsizLik gi:istermektedir. Sirket' in tabi oldug,u gei;erli vergi oraru ay111 
zamanda ertelenen vergi varl1 klar111111 ve borr;laru, degerlemesine, i;:e$itli muhasebe kurallant1111 
etkilerine. vergi kammlanndaki. ilgili kurallardaki ve bunlan n vergi makamlan tarafmdan 
yorumlanmasmdak.i degi$ikliklere de bagltdu-. $irket' in fiilen odenen vergi oranmm. tahmini vergi 
ora11111dan ciddi ~ekilde farklil1k gi:istermesi halinde, Sirket' in finansal durumunu onemli olyi.ide ve 
olumsuz yonde etkilenebilir. BunJara ek olarak, gelir. gider, kalma deger, ithalat ve ihracar vergilerinin 
oranlanncla geri;:ekle~ecek a1t1~lar, gl'lmriik engellerinin geli.rilmesi veya ekonomi.k konm1ac1l1gm 
artmas1 Sirket' in faaliyetlerini olu111suz yonde etkileyebilir. Sirket' in faa liyet gosterdig.i yerlerdeki vergi 
makamlan Sirket' in projelerinden herhang1 birini hedefalan mali onlemler de alabilir. 

5. 1.28. Sirkel'i11 Jaaliyetleri, (lwl/ca arz somasuu/a) SPK, vergi idareleri ve Ki#sel Verileri Koruma 
Kurumu gibi r.;e,~itli diizenleyici ve denetleyici la111111 otoriteleri11i11 denetimleri11e tabiidir. 

~irkerin faaliyetleri, halka arz sUrecini takiben, SPK, vergi idareleri. Ki$isel Verileri Korurna Kurumu 
("KVKK") gi bi c;e~itli di.izenleyi.ci ve denelleyici kamu otori1elerinin yogun denetim ve gi:izetiminc 
ay1k11r. 

Bu denctimler. Sirket'in sermaye piyasas1 faa liyetlerinden vergi yilki.imlnli.iklerine. mil!?teri ve s;al1~a11 
bilgileiin.in korunmas111a kadat ger\4; bir yelpazede yer alan i~lemleririi kapsar. SPK larafmdaD yapilan 
denetimler, $irkefin halka arz stirecinde ve sonras1oda sermaye piyasas1 mevzualma uygun hareket edip 
etmedigini deger lend iri.rken. vergi idareler.l. !;,i rket' in vcrgi mevzuat111a uygun ~eki Ide vergi beyan111da 
bulumtp bulunmad1g1111 ve gerckli vergileri zamanmda odeyip odemedigini inceler. 

Ay111 !?ekilde, Ki!?isel Verileri Koruma Kurumu larafmdan yapilan denetimler, !:,irket'in ki~isel verilerin 
i~lenmesi, saklanmas1 ve konmmas1 konusundaki yasal yUki.imli.i!Ukleri yerine gel'irip getirmedigine 

1 ;wi~A~H).l.8~ det11:1tiii11,kr, ozell ikle mU~teri ve r;a l1~a11Jann k.i~isel bilgilerinin gllvenligini saglamak ve 
lll\AI\\L~~i,\ah 13()y(,l«lore C~d. Kns\al 
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vcri ihlallerini 0nlemek a<,:tsmdan biiyUk onem La$tl'. Sirket'in sl.:iz konusu gider ve/veya yapttnmlara 
maruz kalmast, ~irket'in finansal durumu ve operasyonlanrn olumsuz yonde etkileyebilir. 

5.).29. Sir/wt, JaaUyet gijsterdigi veya gostermeyi plrmlad1g1 iilkelerde ge9erli nla11 yafo1z/11kla miicmle/e 
ya:ml11n11111, yaptmmlarm veya diger benzer diizenlemeleriu iit;littcii tamjlarcn i/Jlal edilmesi ri:,kiue 
mnrm. kalmaAtarhr. 

$irket; i;;a l1$anlannm, alt yiiklenicilerinin, tedarikyilerinin veya $irkefin faaliyetlerinde gorev a Ian diger 
Ui;;UncU ki~ilerin, Sirket'in uyum politikalanna veya gei;:erli kanunlara aykm davrani$1arda 
bulunmayacaldan konusunda herhangi bir garanti verememektedir. $irket ' in i;ah$anlart, alt 
yUklenicileri, tedarik<;:iteri veya diger ii<;:llncO ki~ilerin etik olmayan davran1$lan veya yolsuzlLtkla 
mlicadele kurallannm, uluslararas1 yapt1n111larn ili~kin dlizenlemelerin, kara para aklamanm t>nlenmesi 
dahil her ti.ir!U kanun ve yonetmeliklerin ihlali. Sirket' in para cezalanna <;:arpt1n lmasina □eden olabilir, 
belirli projelere kattlmas1m engelleyebilir vcya mcvcut sozle~melcrin feshi gibi diger sonu~lara yol 
a~abilir. 

Aynca, OvfmcU taraf iWaUeri, Sirket'in mU~lerileri , yallnmcilan ve i~ ortaklan nezdindeki 
gUvenilirligini sarsabilir ve itibanna zarar verebilir. Bu tlir bir itibar kayb1, i~ ili$kilerini zedeleyebilir 
ve potansiyel i~ firsatlan111 azaltabil ir. Uluslararas1 pazarda faaliyet gostermenin bir sonucu olarak, 
Sirkct' in yolsuZlukla rniicade le diizenlemelerine s1ki bir ~ekilde uyum saglamas1 ve bu tur ihlallcri 
onlemek i<;:in etkin risk yonetimi ve ii;: kontrol sistemleri geli~tinne-si gerekmekted ir. Bu, dUzenli 
denetimler, U90ncO tarar degerlendirmeleri ve ~effafl1k ilkelerine s1k1 s1k1ya bagl1!1k gerektirir. Sonui; 
olarak bu tip durumlann ya$anmas1 Sirket' in ba$ta i1iban111 zedeleyeccgi gibi $irke1·e dogrudan zarar 
verebilir ve Sirket'in faaliyetleri, rnali durumu ve projelerinin sonui;,lan lizerinde olumsuz etkiye yo! 
ai;abilir. 

5.1.30. ,fjirket'i.rz bilgi teknolojileri altyap, sistemlerinin yetersiz kn/mast, nrizaln11mas1 v~11a .fiber salrlmya 
ugttm111s1, $itket'in fanliyetlerini o/umsuz etkileyebilir. Meydana gelebllecek bilgi sistem 
a/fyap1s111dnki :,;orunlar Sirlcet'i11 ke,u/i yaztltm sistemleriuiu verimliligi ap.mula11 risk oh,~'fumbilir. 

Sirkcl' in in~aat sekWriindeki uluslarnras1 geli~melere ve ihLiyai;;lara uyum saglayabilmesi, 
faaliyetlerinde yen iliki,-:i bir yakla$1tn sergilemesi ve hem zaman hem de vakil bakmundan verintliligini 
artt11mas1 ii;;in, yeterli ve geli~mi~ bir bil1:,ri i~lcm altyap1sma sahip olmas1 iinem arz etmektedir. 

Sirket'in bilgi teknolojisi sistemleri zaman zamnn anza ve kesinlilere maruz kalabilmektedir. Kesilltiyc 
sebep olabilecek unsurlar, sistem giincellemelerindeki sorunlar. dogal afetler, siber sald1nlar, kazalar. 
gUv kesintileri, telekomunikasyon anzalan. virllsler, fiziksel veya elcktronik ihlaller ve benzeri olay 
veya dig_er kesintiler olabilir. $irket' in bilgi teknolojileri sistemlerindeki. aksamalar, kritik veri kayb1 
dahi l, idari. endllstriyel, ticari ve tinansal kontrol sistemlerini ciddi dUzcyde selcteye ugratabilir. Herne 
kadar bilgi ieknolojisi altyap1s1yla Sirket birden fazla biiyi.ik ol<;:ekli projeyi ayni anda yonetebilmektc 
ise de, altyap1, yonetim ve koordinasyon aksakltkJan ya~anabilir. Bilgi teknolojisi sistemleri.nde ~e$itli 
donemlerde 111eydam1 gelen beklenmedik anzalar vc hatalar Sirkefin yonetim kabiliyetin i ve 
verimliligini olumsuz etki leyebilir. Sirkel'in yedek sistem ve acil eylem planlan mevcut olsa da dogal 
afetler, insan hatalan, telekomiinikasyon sorunlan, yang111. elektrik kesintisi ve li9urn::U ki$ilerin 
miidahalcsi, siber saldmlar. leknik hatalar gibi Sirket'in kontrolO dt~mdaki diger olaylardan 
kaynakJanan sebeplerle bilgi i~lem sistemlcrinde anz.a. kcsinti ve hatalara, uygulamanm yetersiz 
kal111as111a sebep olabi lir ve Sirket'in faaliyetlcrini. karl il1gt111, faaliyet sonui;:lan111 ve mali durumunu 
o I u n1Suz etkileyebilir. 

Aynca bilgi sist.emlerinde ya~anabilecek sorunlar muhasebe sistemini de etkileyebilecek olup, mali 
verilerin i~lemesini ve raporlanmastndaki aksaklt klar firmanU1 mali verilerinin takip edilmesinde 
sornnlara yol ai;;abilir. 
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Yukanda belirtilen scbeplerden herhangi birinden dolay1 Sirket'in bilgi teknolojilerl altyap,smdaki bir 
aksaldik, Sirket ' in maLi durumu ve faaliye1 sonu9lanrn onemli cilvi.ide etkileyebilir. 

5.1.3 I. Sirket 1if1 fikri miilkiyet hak/amu yeterli o/~lide koruyamamast durumtuultt Sirket 'in faaliyetleri, 
beklentileri,jimmsal durwuu ,,efaul~vet souu~lan olumsuz etkile11ebilir. 

$irket, faaliyetlerinin ba$anl1 bir $ekilde sLlr dUrUlmesi i9in markas111111 bilinirligine dayanmakiad1r. bte 
yandan, ~irket' in marka bi linirligi , $irket'in fikrl mUlkiyet haklanna dayamnaktad1r. Sirkel, Ti.irk Patent 
ve Tica.rel Markas, Ofisi nezdinde 17 Ternmuz 20 14 tarihinde tescil edilmi$ ve 13 EylUI 2023 tarihinde 
l O yd silreyle yenilenmi!? olan "Gillermak" markasm1 ku llanmaktadir. 

~irket'in. 111arkas111111 etkisi ve pazar penetrasyonlanrn sUrdUrmek veya art1rmak i~in gerekli i$1emleri 
yapmamas, veya markas1run ger9ek veya algt.lanan degerindeki herhnngi bir ka.y 1p (markalann 
korunmamas1 sonucunda o,taya vikan kay1ph1r dahil), ~irkct' in faal iyeli, finansal durumu, faaliyel 
sonU<,:lan ve gelecekle ilgili beklcnli lcri ve ilibar ve markas1 i.izerinde onemli olumsuz etki yaratabili r. 
6rnegin, oli.im ile ili$kili lazminat talepleri veya su~ isnatlan veya basmda yer alan olumsuz haberler 
sonucunda $irket' in markas1 veya itibanna gelcbilecek zararlar Sirket'in mi.i~leri lerinin yakla~11111ru 
olumsuz etkileyebilir. Soz konusu olumsuz.!uklar, Sirket' in faaliyederini, iinansal durumunu, 
operasyonel sonuylanm, beklentilerini ve itibar1111 olumsuzyonde etkilcyebilir. 

Ayn, zamanda $irket, savtmma yapmas1 ma!iyetli olan ve ~!rket' in tazminal odemesini gereklirebilecek 
fikri miilkiyet baklan ile ilgilj taleplerle kar~1 kar~1ya kalabilir. ~irket. faaliyetini bi.iyliti.ip geni~lettik9e. 
Uyilncti ~ah1slar tarafmdan ileri s0ri.il.en fikri miilkiyet- talepleri ve fikri millk iyer ihlal iddialarmm konusu 
haHne gelcbilir. Bu durum, $irket' in faaliyetlerini. tinansal durumunu. operasyonel sonu<,:lan111, 
beklentilerini ve itibanm olumsuz yi:inde etki leyebil ir. 

5.2. lhra1y1y1111n iiyinde buluodugu sektore ili~kio riskJer: 

5.2.1. Sirkl!t'in yiikiimliilii/1/eri11i yerille getirebilmesi lwrdugu ortakltlilttra baglidtr. 

~irket'in faaliyet gosterdigi sektorde yaygm olarak gorOldi.igi.i i.izere, Sirkel'in faaliyetlerinin bUyUk bir 
boliimli, ortak giri$imler. konsorsiyumlar ve diger i!? birlikleri aracli1g1yla, 09i\ncil tarar orlaklarla 
kurulan ortakllklar Uzerinden yi.iriltillmektedir. Ayn, zamanda, ihale sUrecinde s1kl1k1a kar~1la~1lan bir 
gereklilik olarak. $irket'in kurdugLi ad i ortakhk sozle~meleri genellikle, $irket ' in ortaklanndan bi rinin 
yi.ikUml(l]Uk ihlalleri kar~1smda mti~terek ve milteselsil sorumlu tutacak ~eki lde dUzenlenmi~Lir. A.ncak. 
$irket' in ortaklan, ortakl1ga taahhut ettikleri finansal veya diger destekleri yeterli seviyede 
saglayamayabilirveya saglamak istemeyebilir. Eger Sirket'in i§ ortagr if1as eder veya ilgili projeye bagl1 
yl1kUmltilllklerini (ornegin vevre veya sagl1 k ve gi\venl ik yasalanna uyurn yUkUmli.lHlkleri dahil) yerine 
getiremezse, $irkel bu yi.ikUm!Uli.ik leri Usllenecek bir alternatif bulmak zonmda kalabilir veya bu 
y UkilmlUIUkJeri dogrudan $irket Usllenmek zorunda kalabilir: bu da rnaliyetlerin artmasma, projede 
gecikmelere yol a~abilir ve cezai yaptmmlarm uygulanmnsma neden olabiJir. 

Baz1 projelerin yUri.itOlmesi s1ras111da, $irket'in ortaklannm uzmanligma da gUveni!mesi gerekmektedir 
ve bu ortaklann isteksizligi veya yUk0mli.ilUklerini yerine getirememesi durumunda, onlann 
eksikliklerini $irketdolduramayabiliJ'. Sirket sozl~ melerinde, genellikle katil1mc1lar arasmda gorev ve 
sorumluluklann pay la~1m1111 ii;:eren ozel hi.iklimlerle. ortakl1k yaptlanndaki bliyi.ik riskleri minimize 
elmeyi ama9lasa da, bu hUkL'1mler yelerli veya etkili olmayabil.ir; bu da Sirket"in planlanmam1~ ek i~ler 
veya yatmmlar yap111as1111, mL~ tereken ve miiteselsilen sorumluluk ta~mrnsmi ve/veya mll~terilere 
tazminat odemesini gcrcktirebilir. Ortaklann yiiklimlUIUklerini yerine getirememesi veya gecikmesi, 
Sirket'in faaliyetleri, mali durumu. faaliyet somtvlari ve beklentileri Uzeriride onemli olumsuz etkilere 
yol a9abi lir. 
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5.2.2. $irket'i11 ftwliyetleri, it1$f1lll sektorii11ii11 eko,romik ko~·11/lam bag/1 diJnglisel yap1swr/an 
etki/e11mektedir. Kamu ve l)ze/ sektl}r yatmmlrmmn ekrmomik rlonemlere gore dnlgaltu1111"~·1 ve 
f?elec:eliteki belirsizlikler 11ede11~yle Sirket'in faal~yetlerini alumsuz etkl/eyebilir. 

Sirkefin toplam gelirleri makroekonomik egilimlcrdcn ve ekonomik dongiJlerden, ozellikle de faaliyeL 
gosteri len pazarlann yerel GSYH"lerinden ve kentle'i'me oranlarmdan (altyap1 talebini etki leyen), in.saat 
sektori.ini.in bi.iyume h1zmdan ve bUyi.ik karma~,k altyap1 projelerine yaptlan harcamalardan 
etkilenmektedir. in~aal sektorli dogas1 geregi dongi.isel olup bi.iyi.ik ol~i.ide hem kamu hem de ozel 
sekLorde yapdan yat1nmlara bagltdtr. Bi.iyi.ik ol~-ekli karma~,k altyap, projelcrine yap,lan in~aat 
yatmmlari ozellikle hiikilmet harcama politikalanna, siyasi oncelikJere ve belirli bolgelerdeki ekonomik 
ko~ullara duyarhdtr: ekonomik bUyiime donemlerinde artarken durgunluk donemlerinde azaJ1r. 
Yi.ikselen ekonomilerde ve geli~mekte olan i.ilkelerde artan kenrle~me nedeniyle altyap1ya yi:inelik 
kUresel lalebin nispet:en yi.lksek kalmastna rag.men, in~aat piyasas., son y1 llarda ytiksek dtizeyde rekabet 
ve bel irsizlik ya~amI~llr. Ktiresel ekonomide uzun si.iredir devam eden dalgalanmalar. in~aat sekHiri.ini.in 
konul ve licari in~aat: gibi belirli segmentlerini ciddi 'i'eki lde etkilemi~ ve onde gelen firrnalan odaklanrn 
cne1ji, ul~tm ve ileti~im projelerine kaydtrmaya zorlam1~t1r. $irket, bi.iyiik 0l1yekli kanna~tk altyapt 
projelerine yonelik in~aal sektorllnUn konut ve Licari in~aaL sektori.inc k,yasla daha az degi~ken olduguna 
di.i$i.inmesine ragrnen, projelerin uzun vadeli niteligi ve ilgili sozle$meler ve mi.i~teri ti.irU raraf1ndan 
olu\rtlJrula11 birikim nedeniyle. kilresel olarak veya faaliyet gosterilen pazarlarda yava~ ekonomik 
bUyOme veya ekonomik daralma ve finansaJ krizler, $irket' in faal iyctlerine olan lalebi ve mi.i~erilerin 
projelerini finanse etme isteklerini ve yeteneklerini olumsuz yonde etkileyebiJir. Bu ko~ullar ozellikle. 
$irket' in gelirlcrinin bliylik bir k1s1111111 elde ettigi kamu sektorii mi.i~terilerinin yam stra ~irket'in ve all 
yUkJenicilerinin bor9 ve sermaye piyasalanna eri$im kabiliyetin.i etk:ileyebiJir. 

Bu ko~ullar aynca Sirket'in mU~terilerini gelecekteki i~ egilimlerin.i ve faaliyetlerini dogru bir ~ekilde 
tahmin etmesini ve planlamas1111 zorla~l,rabilir, do!ay1s1yla mli~terilerin Sirket' in faaliyetlcrine yoneLik 
harcamalan111 yava.";, latmalanna, hatta durdurmalarma veya kendi lcri ic;in daha uygun sozle~me ko~ullan 
aramalanna neden olabilir. Fiyat dalgalanmalan (cografi bolgeye bagh olarak enflasyon veya 
deflasyon), eneijj maliyetleri, jeopolitik sorunlar, kredioin mevcudiyeti ve mat iycti ve devlel borc;lan 
ile ilgili endi~eler, ki.iresel ekonomiye ili~kin beklenrilerin azalmas111a ve dalgalanmalann artmasIna 
k.atk1da bulunrnu~ ve baz1 durumlarda birc;ok kredi verenin bor9tulara fon saglamay1 azallmasma veya 
durdurmas111a neden olnw~tur; bu da Sirkel'in, aJt yLiklenici lerinin ve mli~terilerinin likiditesi i.izeri11de 
etki li olmu~ ve altyap1 yatirunJan111 sumlandirm1~ ve sonuc; olarak potansiyel oJarak Sirket' in pazarlanni 
ve faa.liyetlerini etk.ilemi~tir. 

Sirket' in faaliyet gosterdigi pazarlardaki mevcut ekonomik ko~ullann iyilqmemesi veya koti.ile~mesi 
halinde. kamu kurumu veya ozel sektor oldugu yamIm karnrlan ertelenebillr, b~lanu~ in.~aat projeleri 
durabilir, sektorde kamu ya11ru11larn1111 teti_kledigi in~aal pr0jesi sayilarlnda biltc;c ve odeneklerin 
yetersizlig·i sebebiyle azalmalar olabilir. teklif veri,lecek taahhiit i$lerinin say1s111da azalma Sirket ile 
rakipleri aras111daki rekabelin daha da artmasma sebep olabilir. $irket' in sektordeki daralma sonucu yeni 
projeler elde edememesi veya elde ettigi yeni projelerin bekledigi karltldaa olmamas1 $irket' i.i1 
faaliyetlerini, mali durumunu veya beklentileri i.izerinde olumsuz a11lamda bir risk te$kil etmektedir. 

5.2.3. Z11111(111/amttn111 <;of, iiuemN oldugu in~'11111 sektorii11de siizle~medeki s011 teslim ve ha/, erfi$ tarihleriue, 
lwlfte veya milaar kriterlerine 11y11lmf1mas, ek mal~vetlere, cezalara 11e polrms~yel olnruk sozfe$menin 
feshine yol flf abilir. B11 durum Sirket'in faaliyetlerini olums11z etkileyebilir. 

Sirket • in faaliyet gosterdigi in~aat sektorlinde, altyapt projelcrinin ba$,11"1St bliyiik olc;i.ide zamanlama ve 
st;zle~me ko~ullanna baglidtr. Birden fazla bUyUk olc;ekJi projeyi aynt anda yonetmek oldukc;a karma~1k 
blr operasyon olup, $aI1tiyeler aras, malzeme planlamast, finansal kaynaklarin tahsisinin ayarlanmas,, 
~antiyelerin mobilizasyonu, yaplimakta olan taahhiil i$lerinin denetimi, loj istik ayarlamalar. alt 
yiiklenicilerden i~ teslimleri, hak edi~lerin yaprlmast. takibi gibi kapsamlt ve delayl.t planJama ve 
koordinasyon gerektinnektedir. Sozle~mede belirlenen son teslim tarihlerine, hak edi~ takvimlerine ve 
-alitc veya miktar kriterlerine uyulmamas,, Si.i·k.et i<;in ciddi sonu9lar dogurabilir. Bu tiir ihlaller, ek 
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maliyetlerin ortaya c,:1kmas1na, sozle$me ko~ullarrna gore uygulanabilecek cezai yapt1r1 mlann devreye 
girmesi 11e ve en ciddi durumlarda, sozle;,menin feshedi lmesine neden olabilir. 

$irket Ustlendigi prqjclerdekl taahhUtlerini c,:e~itli sebeplerle sozle~melerine uygun $ekilde yerine 
getiremeyebilir. $Lrkerin akdeltigi so.zle$melerde, taahhUdilnU yerine getirememe sebebine baglt olarak, 
sorumluluktan koruyan hi.ikiimler olmayabilir. aksine Sirket'in gecikme ya da taahMtlerini geregi gibi 
ifa etmemesi hallerinde tazminat ve/veya cezai $ar1 odeme yUkiimlUIUgU dogabi.lir. Sozle~medeki 
ko~ullara uyulrnamas111111 yol a9abilecegi ek maliyeller, projenin blitc,:esini cl.$abilir ve Sirket'in kar 
marj1111 d0$0rebilir. Cezal yaptmmlar, $irkeL'in nakil ak1~1111 ve maliyel yap1.sm1 olumsuz etkileyebilir, 
bu da lilddite sorunJanna ve finansal istikrars1zl1ga yol ac,:abilir. Aynca. bir sozle~menin feshedilmesi, 
Sirket'in piyasadaki itibanna ve gelecelcteki i$ frrsatlarma zarar verebilir. PotansiyeJ mU$terilcr ve i$ 
orraklan, sozle~me ihlalleri nedeniyle $irket ile c,:al1~maktan kac,:inabilir ve bu da uzun vadeli i$ 
geli$tirmc i;abalannt sekteye ugratabilir. Bu durum. $irket'in faaliyetleri.ni, finansal durumu.nu, 
operasyonel sonw; lanm, bektentilerini ve iLibar1111 olumsuz yonde etkileyebil ir. 

5.2.4. Sektiirdeki yogu11 rekobet sebebiyle Sirkel ' in foof(velleri, bek/e11tileri, k(lr/rltg, ve flnamml d11rum11 
olum.mz elkile11ebilir. 

~irket, yogun rekabet ko$ul lanna sahip bir sektor olan in~aat taahhOt sektorUnde faaliyet gostermektedir. 
Fiyat rekabet~iliginio yliksek oJdugu sektorde pazar paymm korunmas1 $irketlerin (i) rekabet~i fiyattar 
vennesi, (ii) nakit akl$ll11 iyi yonetmesi, (iii) faaliyet lerini karli bir $ekitde yonetmesi, (iv) pazardak.i 
itibanm vc bilinirligini korumas1 ve geli~irmcsi, (v) yeni m0$teriler ve i~ler almaya devam edebilmesi 
ve (vi) taahhtitlerini yerine getirmesi gibi etkenlere dayanmaktad1r. 

Pazar paylanmn bi.iyUkli.igii dolay1s1yla, fauliyet gosterdikJeri sektorde ycni kurulan kili;Uk firma 
say1s111111 artmas1, Sirket'in rekabet giicUnli onemli olc,:Ude etkilememek.iedu. 6te yandan, ilericle 
sektordek.i kli9Uk 0J9ek.li $frketlerden bir veya biska91111n paz.1r pay1rn ve faaliyetlerini geli$firmesi ve 
sektordek.i bUytik 0l9ekli $irketlerle rekabete ger,;mesi Sirkel' in i~ hacmi ve pazar pay111da azalmaya 
sebep olabilir. 

Son donemde Ulkemizde ve dilnyada ya$anan ekonomik geli~meler neticesinde in~aat seJ...1:oriJnde 
meydanra gelen daralma in$aat sektorilnde faaliyct gosteren tiim taahhiit §irketleri aras111dak.i rekabeti de 
artirabilir. in~aat sektorlinUn bUyOmcsi halinde dahi rekabet yogunla~abi lir. i_n$aat sektorlindeki 
geli$melere paralel olai-ak sektore yeni ~irketler girebilir ve in$aat projelerine teklif veren $'irketlerin 
say1s1 a11abilir. $irket'in mevcut veya yeni rakipleri ihalelcrde daha dU$0k [iyat tekliDeri. 
4verenlere/mi.l-5teri_lere daha cazip gelecek ~arllar ic,:eren teklitler verebilirler. 

Sirket' in pazar paym1 kaybetmeyeceginin veya gelecekte mevcut ve yeni rakiplcrinin artan rekabetiyle 
kar~1 kar~1ya kalmayacag,111111 garantisi yoktur. Sirkct sektordeki rekabete uyum saglayamayabil ir. 
SektorUn daralmast ve rekabetin artmas1 neticesinde ~irkel pazardaki rekabet nedeniyle mevcut 
duru111lar1111, gelirlerini vcya karf I liklanm koruyamayabilir veya istedigi say1da ve karhl 1kta yen.i taahhtit 
projesi alamayabilir. Bu durum, ~ukel' in gelir kaynak.lan111 dara]tabilir, faaliyetlerini, beklentilerini, 
karl1!1g1111 ve finansal durumunu olumsuz etkileyebi lir. 

5.2.5. Sirket'i11 Jaal~)'etleri mevzuattf1 ve idure11i11 uygulam11lar111daki deifiiiklik ve yeui/ikler sebepler~yle 
0/11111.mz etkilenebilir. 

in~aat sektorlinUn ye$itli 1zu1 ve ruhsatlann ahnmas1111 gerektiren bir sektor olmas1, i~ saghg1 ve 
gUvenligi mevzual1 g.ibi dOzenJemelere tabi olmas1 ve idarelerin denetimlerine tabi olmas1 sebepleriylc 
bu scklordc faaliyct gosteren yi.iklenici ~irkctler. 111ev21.1atta ve idarenin uygulamalannduki 
degi~ikliklerden olumsuz etkilenebilirler. Bu degi~iklikler sonucunda devam eden i~leri tamamlaman111 
ve yeni i~ler alman111 ko$ullan ag1rla~abilir, maliyetleri artabilir. Sirket • in esas faaliyet alanlarmdan biri 
oJan altyapr projeleri genellikte karma51k yasal vc dOzcnleyici c,:erc,:eveler ic,:inde yOrOli.ilOr ve bu projeler, 
~evresel koruma, kamu saglrg1, gUvenlik standarllan ve toplumun refah1 glbi konularda kau 
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dUzenlemelere tabidir. Bu nedenle. projelerin yasal gerekliliklere uygun olarak planlanmas1, yonefilmesi 
ve uygulanmas1, ~irketler i<;in onem li bir yUkiimlll.liik ve zorluk1ur. DUzenleyici k.urumlar uyum 
yi.ikiimlUli.iklerini diizenli olarak gozden gec;:ircbilirler ve uyum yHkiimHilliklerinin uygulanma di.izeyini 
art1rabilirlcr. Bu durum, Sirket' in uyum programlam11 revize etmesini veya geni~letmesini 
gerektirebilecek olup $irket mevzuat ve idarenin uygulamalar111daki deg;i~iklik.lere ve yeniliklere uyum 
saglayamayabi I ir. 

Sirket' in faa!iyet gosterdigi prnjelerinin b~ans1, bliyi.ik oli;Ude ilgili lisanslann, izinlerin ve yetki lerin 
al111mas111a ve bu belgclerin p.rojenin ttim evrelcri boyunca ge<yerli kalmasuia baglidtr. Sirket' in tabi 
oldugu mevzuat ve yonetmeliklerde meydana gelebilecek degi~iklikler nedeniyle veyahut faaliyctlerin 
devam1 i<;:in yenilenmeye tabi olan izin, mhsat, sertifika ve benzeri belgelerin muhafaza edilememesi, 
kaybedilmesi ya da ycnilenememcsi dummunda $irkct'in faa liyetleri olumsuz etki lenebilir. Sirket bu 
izin ve ruhsatlan alamayabilir, yenileyeme.yebilir. al111mas1 veya yeni lenmesi ic;:in $irket'in ilave 
yat1r1mJar yapmas1 gerekebilir veya mevcut izin ve ruhsatlan iptaJ edilebilir. Llsanslar111, izinlerin ve 
yetkilerin zaman111da almmamas1 veya bu belgelerin gere.klili.klerine uyulmamas1. projenin gecikmesine. 
maliyetlerin artmasina veya hatia projcnin tamamen durdurulmasma .neden olabilir. 

Aynca $irket zaman zaman idarclcrin denctimlerinc maruz kalabilir. Faaliyetler.iui mevzuata uygun 
yerine getirmediginin tespil e<liln1esi halinde, Sirket idari para cezalan ve dig.er yaptmmlara maruz 
kalabiJir. Sirkef in mevzuata uymamas1 veya uymad1g1 alg1s1. ciddi yasal sonus;lara yol a.s;abilir. Bu 
durum, yUksek miktarda cezai yapt1nmlar, tazminat davalan ve diizenleyici kurumlar tarafindan 
getirilen i~lem yasaklanna. neden olabilir. Ozellikle altyap1 projeleri, geni~ r;apl! toplumsal ve c;:evresel 
elkilere sahip oldugundan, bu ti.ir yasal ihlal ler, kamuoyu nezdinde ciddi itibar kay1planna yo! ar;abilir. 
Sirketin dlizenleyici kurumlar ve gene! kamu ile olan ili~k.ileri, bu tiir olaylann ardmdan uzun si.ireli 
zarar gorebilir. bu da yeni projelerin onay slire~lerini olumsuz etki leyebilir. Fiaaliyelleri ii;in gerekli idari 
izin ve ruhsallarmm rnevzuata uygun ~ekilde bulunmamas1, elde tut11lama111as1 $irket'in idari 
denetimlercle cezalara maruz kalmas1, Sirket'in itibar kaybma. i$ firsatlan kai,:ll'lnasma, mevcut 
yUk.i.irnH'ilu.klerini yerine getirememesine ve bunun sonur;lanyla kar,;;il~masma se·bep olabilir. 

Sirket' in ge lecekte hizmetleri ve cog.ran alan1 ar;1s111dan geni~Jemesi $irket'i artan di.izeyde veyn yeni 
dUzcnleyici incelemelcr vc uyum saglanmas1 maliyetli veya gii<;: olabilecek diger risklere maruz 
birakabilir. $irket' in yeni di.izenleyicilerin gerekli liklerine ba.gl1 olarak farkl1 i~letme uygu.lamalan ve 
pro1oko!Jeri ortaya koymasJ, uyarlamasl ve uyg,ula111as1 gerekli olabi lir ve bunun iyin onemli kaynak 
ay1r111as1 gerekebilir. Bu durum Sirkefin faaliyetlcrlni. Llnansal durumunu, operasyonel sonuc;:lan111 ve 
beklentilerini olumsuz yonde etkileyebi lir. 

5.3. ihra<; edilccek paylara i.li~kin riskier: 

5.3. I. ilmu; edile11 paylar ha/ka urll, bir piyasada i$lem gorecegi11deT1 /iyat ve llacim dalgala1mwft11·1 
ytt$annbilir. 

Halka arzt takiben Halka Arz Edilen Paylur i<;in bir piyasunrn olu,;;acagmm veya bir piyasa olu,;;tugu 
takdirde bunun bir siireklilik gostereceginin garantisi yoktur. Halka Arz Edi I en Paylar ile ilgili ak.1if bir 
i~lem piyasas1 olu~mayabilir veya olu,;;mu~ olan bir piyasa, sUr<lUrUlebilir olmayabilir. Bu durum lar 
yat1nmcilann halka arzdan ald1klan paylann likiditesi Qzerinde olumsuz rol oynayabilir veya J lalka A.rz 
Edilen Paylar' m fiyat oynak.ltguu arttrabilir. 

Halka arz fiyat1 , Halka Arz Ed i !en Paylar' 111 i~lem gorecegi piyasadaki fiyalma ve gelecck1eki 
performans111a ili~kin bir gosterge olmayabilir. 

Aynca $ii'kefin faaliyet performa11s1 ve buna bagl1 finansal sonu<;lan i~bu izahname'de de belirtilen 
risklerin olu~mas1 dururmmda analistlerin ve/veya yatinmc1 lar111 beklentilerini kar~ilamayabilir. 

MENKULOE 
, t3uy11l1tlor 
01:6-7 34:!9• 

e l Od11s1: 3 
60-1045-3 

ar V.O: 388 
nbfi.corn 

"' ~ .. 
V9Q 
I t\n~ 



.Halka Arz Edi len Paylar'111 liyau gerek Sirket' in gerekse ii;inde bulundugu sektorOn finansal 
performans111daki, kilresel veya ulusal makroekonomik ortamdaki. Sirket'in rakiplerinin 
faaliyetlerindeki ve ayl,'lca i~bu izahname'nin risk Caktorleri dahil ilgili boli.imlerinde deginilen 
ko~ullardaki degi$ikliklere bagll olarak dalgalanmalara maruz kalabilir. 

5.3.2. $irket'in ltalka arlldtk oram s1111rlrd1r ve pay/arm likiditesi 11e pay fiyafI r1zerinde bu nun olumsuz 
elkisi olabilecektir. 

Halka arz i~lemi tamamland1ktan sonra, Sirket'in ~1karilm1$ sermayesinin % 18,33'i.ine tekabiil eden 
loplam 17.000.000 TL nominal degerli pay Borsa istanbul 'da i~lem gorecektir. Bu sm1rl1 halka ay1kl1k 
oraru paylarm likiditesi.ni olumsuz etk.ileyebilecek. paylarm alim sat1m hacminin dii~i.ik olrnas1na neden 
olabilecek ve sonu~ olarak pay fiyat1 i.izerinde olumsuz elki yaratabilecelcti.r. 

Paylat Borsa istanbul'da i~lem gcfrmeye ba~lacltktan solU'a paylara ili~kin likidite olu$mamas1 
durumunda pay sahipleri istedikleri miktar, zaman ve fiyat Ozerinden paylann1 satamayabilirler. 

5.3.3. F(vat Tespit R((J)oru 'nda belirtilen varsay1111lar111 gert;ekle~·tirilmemesi, Sirket paylarmm fiyaltm 
0/11111 ... 117, etkileyebilir. 

Sirket'in Fiyat Tespil Raporu'nda yer alan varsay1mlar ger~ekle~meyebilir, linansal performans1 
beklentilerin allmda kalabilir ve bu durum SirkeL'e ili~k.in gelecek beklentileri olumsuz e~ki leyerek 
Sirket paylan11111 fiyat111111 di.i~mesine neden olabilir. 

FiyaL Tespit Raporu"ndaki varsay1mlann gcr~ekle~tirilmesi Sirkei pay fiyatm111 halka arz i~lerni 
tamamland1ktan sonraki durumunu etkileyeceginden, yatmmcilann yatmm kararlannm soz konusu 
varsay1mlann detayli ~ekilde incelenmesinin ardmdnn verilmesi gerekmektedir. Halka arz fiyatmm 
belirlenmesinde kullantlan yontemlere il i~kin olarak QNB Finans Yaunm Menkul Deg;erler A.S. 
tarafmdan ha21rlanan Fiyal Tespit. Raporu, yasal Si.ire i~erisinde KAP'ta (WW\v.J...c1p.org.tr) ve QNB 
Finans Yat1nrn Menkul Degerler A.S. (www.qnbfi.com) imemet adreslerinde ilan edilecektir. 

5.3.4. Pay oram s11/an111as1 soz konusu o/abilir. 

$irket ve Halka Arz Eden Pay $ahipleri, Halka Arz Edilecek Paylar' u1 Borsa istanbul' da i~lem go rm eye 
b~lamasmda.n itiba.ren 365 giin boyunca, bedelli sermaye artmm1 yaptlmayacag,1111, ~irket paylarmrn, 
dola~undaki pay miktannm artmasma yo! a9acak 5ekilde sal!~a veya halka arza konu edilmeyecegini, 
fiyat istikran i~lemleri sonunda geri aJmmt~ olan paylarm da tekrar sati~a konu edilmeyecegi, bu 
dogrultuda bir karar almma.yacag1 ve/veya Borsa istanbul 'a veya SPK'ya veya yurt d1~mdaki herhangi 
bir menkul ktymetlere ili~kin diizenleyici kurum, borsa veya kutasyun otoritesine ba~vurnda 
bulunulmayacag1 ve bu siire boyunca ileride yeni bir satt~ veya halka arz yapil111ayacag1111 (aahhi.it 
etmi~lerdir. 

Bu si.ire9 sona erdiginde, Sirket, Esas Sozle~mesi'nin 6. maddesi uyar1nca, Yonetim Kurulu $irkel'in 
sennayesini gerektiginde art1rabilir. Sirket'in gelecekteki sermaye artmmlar111da. yalmmc1larm yeni pay 
alma hak1annm Lama.men veya ktsmen kLS1tlanmas1 ya da bu haklanm kullanrnamalan durumda, 
Sirket'in sermayesi attar.ken yatmmctlann sahip oldukJan pay adedi artmayacagindan, yattnmctlartn 
pay111111 $irket·i11 toplam sermayesine orani az.alabilir. 

5.3.5. Ha/ka Arz Edi/en Pt~vlar sadece Borsa istnnbul'da iilem gorecektir. 

Ha lka Arz Edi I en Paylar sadece Borsa istanbui-da i~lem gorecektir. Halk.a Arz Edilen Paylar'rn piyasa 
degeri Sirket'in performans1yla bagla1111li olmayan i:inemli dalgalanmalara t&bi olabilir. Hatta bu 
dalgalanmalar halka amn hemen ardrndan Halka Arz Edllen Paylar' 111 piyasa degerinde daha belirgin 
larak gorOlebilLr. Sonuy olarak, piyasada genel bir dli~U~ veya Sirket'inkine benzer menklil k1ymetlerin 

is m gordliiUi oi\rasarlaki di.i$i.isler Halka Arz Edilen Paylar'm almi sat1111 piyasastnda ve likiditesinde 
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esasl I ol umsuz etkiler gosterebi Ii r. Bu nun sonucunda Halka Arz Edi I en Payl ar' 1 haJka arz sOreci11de veya 
ikincil piyasacla satin alan ya!1nmc1lar yatmmlannm tamam1111 veya bir k1sm1111 kaybedebilirler. 

5.3.6. b,rafft 'nm pay/art ikinci/ p~vasada i~·/em 1:ormeye ba$lad1kt,m sonra, ihrarr;, ' 11111 mw pay saltibi 
Sirket sermayesi11i11 iinemli hir boliimiiue saltip olmr~va tlevam edecegi11de11, rogunluk pay sahibiuiu 
menfaatleri ikincil p~vasada yaltrtm y apat1 pay sahipleri11in menfuatleri ile <;nltiabilir. Aynca i/eride 
$irl,et'l11 paylarmm iinemli krsm111111 snh(>'t veya /Joyle bir saltjlll ger<;eklefecegi ylJ11il11de a/gr, Ha/kn 
Ar'z Edilen Pay/arm piyasa degeri iizeri11de ciddi sev(velerde olumsuz etki oltt$tlm1biUr. 

ihray<y1'rnn paylannin birincil piyasada halka arzmdan soma, halka arz oncesindeki pay sahi bi olan 
GUlemrnk Emlak ve GOlermak Turizm, pay ,;;ogunluguna sahip olmaya devam edeccktir. Bu durumun. 
kar pay1 dag1t11111 ve yeni pay y1kanlmas1 gibi pay sahiplerinin onay1 gerekti.re11 i~lemler Uzerinde etklsi 
olabilir. 

Ana ortakJ.ann yLkarlarm111 az111l1k pay sahiplerinin ytkarlari ile yeli~mesi dw:umunda verecekleri 
kararlar az111hk pay sahiplerini olumsuz ~ekllde etkileyebilir. Gi.ilermak Emlak ve Gi.ilermak Turizm'ia 
$irket'in paylan [izerinde ge1sek1e~tirecegi i~lemleJe ili~kin planlan hakkmdaki beyanlan, ai;:1k1amalan, 
kararlari ve bu yondeki soylenti lerin $irket'in paylan11111 piyasa fiyaunda geryekyi veyaspeki.ila1ifetkisi 
olabilir. Bu durum $irkct'in performans1111, Sirkel 'in yallnmc1, kamuoyu veya ozel sektor nezdindeki 
imaj1111, Sirket' in paylanni veya paylann degerini olumsuz yonde etkileyebilir. 

Aynca Sirket' in serrnayesini temsil eden ve Halka Arz Edi len Paylar d1~mda kalan paylar111 onemli bir 
k1sm111111, $irket'i□ llalka Arz Edilen Paylar d1~tndaki Him paylannm maliki olan Olilermak Emlak ve 
GOlermak larafmdan halka arz ve halka arz ile ilgi li olarak verilen satmama taahhlltlerinin vadelerinin 
dolmas1111 takiben borsa iyinde veya borsa d1~111da satllrnas1, sat1~1nm geryekle~tirilecegi hakk111da 
ay1klamalar yapilmas1 veya MKK nezdinde borsada ~ lem goren niteligc donll~ti.lrlllmesi halinde Halka 
Arz Edilen Paylann piyasa fiyat1 di.i~ebilir. 

5.3. 7. Hal/w Arz Edile11 Paylar i(:.ifl akW, likit ve diizenli ;~'/em yapila11 bir p~1•asa gelit;meyehilir. 

I lalka arz oncesinde $irket paylan iyu1 herhangi bir halka ay1k piyasa bulunmamaklad1r. Halka arz 
somas111da Halka Arz Edilen Paylar iyin bir piyasan111 geli~eceginin veya boyle bir piyasa geli~se dahi 
sUrdliri.\lebi lir vcya yeterince likit olacag111111 bir garantisi bulu.nma111aktad1r. Aynca, Halka Arz Ed lien 
Pa.ylara ili~kin herhangi bir piyasarnn lik.iditesi, Halka Arz Edilen Paylar'a sahip olanlar111 say1s111a, 
yatmmc!larm Halk.a Arz Edilen Paylar"a ili~kin bir pazar olu~turmalanndak.i menfaatlerine ve diger 
faktorlere baglJ olacakt1r. Halka Arz Edilen Paylar'a ili~kin aktif bir i~lem piyasas1 geli~meyebilir veya 
geli~se dahi kahc1 olmayabili.r ve bu da yatmmcilann haLka arz sUrecinde sann ald1klari Halka Arz 
Edi.len Paylar'1 satrna kabiliyetini olumsuz yonde etkileyebi lir. Halka Arz Edilen Paylar'1n piyasas111111 
s1111rl1 ol111as1 bu pay sahiplerinin bunlan istedikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyellerini 
olumsuz elkileyebilir ve paylann ftyatlanndaki dcgi~kenligi artllrabilir. 

5.3.8. Tlirk Lirnsr 'nm degerimleki dtrlgalrmmalar ve eko11omik konjonkliirtlen kaynaklanan riskier Haiku 
An: Edi/en Paylar'm degeri11i i.inemli ol<;iitle etkileyebilir. 

Halka Arz Edilen Paylar i~in kote edilen fiyat TUrk Liras1 cinsinden olacakur. Aynca, Halka 
Arz Edilen. Paylar ba.kurundan Sirkefin dag1lacag1 kar paylan TL cinsinden odenecektir. Sirket 
mali tabJolan rn da TL cinsinden di.izenlemektedir. Digcr para birimJerine kar~1 Ti.irk Liras, ' nm 
degerindeki dalgalanmalar HalkaArz Edilen Paylar' m degerini etkileycbilir. 

Kur riskine ek olarak ihra~ edi len paylarda ekonomik konjonkti.irden kaynaklanan ri.skler olu~abilir. 
Gerek ki.iresel ekonomik konjonklUr gerekse Ti.lrkiye ekoaomisindeki olas1 olumsuz geli~meler, 
Sirkerin faal iyetlerindeki beklentilerini kar~1layamamas111a ve buna bagll olarak da pay fiyatuun 
dOim1esine neden olabilir. BiAS tarafmdan Sirket 'in paylann111 ahm sat1m111111 durdurul111as1 pay fiyah111 

umsuz erkileyebilecektir. Paylar iyu1 aktif veya si.irdllri.ilebilir bir al 1m satlm piyasas1 olu~mayabilir ya 
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da devam ettiri.lemeyebilir. Sirket'in aciz haline dn~mesi durumunda $i rket'in ortak!annin e!indeki 
paylar lamamen deger kaybedebilir. 

5.3.9. Sirlcet, pay sahiplerine kar pay, otlememeye karar verebilirya da gelecekte Mr pay, dag,tm,wyabilir. 

TOrkiye'de halka a91k $irkellerin tabii o!duklan mevzuata ve aynca $irket esas sozle~mesinde ycr a!an 
ve pay sahiplerinin kabul ettigi kar pay1 dag1t11n politika!anna uygun o!arak kar pay1 dag1tmalan 
gerekm ektedir. 

Halka a91k $irketler, pay sahiplerinin verecegi karara bagl1 olarak nakil ve/veya bedelsiz pay olmak 
i.izere kar pay1 dag1Labilmcktc veya dag1ti labilir kar paytnt $irket blioyesinde b1rnkabilmektedir. Soz 
konusu dag1ttlabilir kar paymm hesaplamastnda kullarnlan meblag!ar (ornegin, stopaj oranmm 
art:tmlmas1) ve formUller SPK tarafrndan degi~tirilebi!ir. 

Sirket tarafmdan pay sahiplerine yaptlacak olan herhangi bir kar pay1 odernesinin tutan ve ~ekli 
a$ag1dakiler dahil ama bunlarla s1111rl1 olmamak m~ere pek ~ok elkene baglid1r: 

• Yeterli seviyecie kar elde edi lmesi 

• Dag1tllabilir kar ve yedeklerin durumu 

• $irket' in serbest nakit ak1~111111 musait olmas1 

• SirkeC in boryluluk duzeyi. mevcut yukUmlUWkleri 

• Tlirkiye'de faa liyet gosteren diger kar~d~tmlabilir halka a~,k ~irketlerin odedigi kar pay1 lutarlan 

• Pay sahiplerin kar pay, hedefleri ve beklentileri 

• Pandemi ve cliger dogaJ afetler sonucu dUze·nJeyjci otoriteler veya hOki\metlerin ald1gl tedbirlet 

• Bankalarla ileride imzalanabilecek kredi sozle~meleri kapsa111111da bankalara verilen negatif 
taahhLitler 

• Y tinetim kurulunun takdi.rine bagl1 diger etkenler 

~irket:in halihaz1rda herhangi bir kar dag1t1m politikas1 bulunmamakta olup kar dag,um politikas,, halka 
arz sonras111da SPK mevzuatma uygun olarak karara baglanarak yay111lanacakt1r. $ irket' in karlil1k 
dUzcyinin yeterli seviyede olmas111a ragmen Sirket' in ytinetim kurnlu, ~irket menfaati aytsmdao karU1 
ba$ka amavlar iyin kulla111lmas1111n daha dogru olacagma kanaat gel:irebilir. Bu durumda :$irke! 
tarafindan pay sabiplerine kar pay1 odenmeyebilir. Bunlann sonucunda Sirkel'in gclecektc kar pay1 
(kleme kabiliyeti degi~kcnlik gosterebilir. 

5.3. / 0. Halk a Arz Etli/e11 Paylar tiim yrrtmmcllar i~i11 11yg1111 bir yatmm olt1U(11abi/ir. 

Halka Arz Edilen Paylar'111 potansiyel ya!mmcilanndan her biri, kendi ko$ullan i;:er9evesinde 
bu yatm111111 uygunlugunu tespit etmek zorundadir. Potansiyel yat1nmcrn111 bilhassa: 

• Halka Arz Edilen Paylar'a yatmm yapllmasm111 fayclalann1 ve risk.Jerini an lam It bir 
~ek.ilde degcrlendirmek ii;:in yererli bilgi ve deneyime sahip olrnad1g1; 

• Kend i finansal durumu ~er~evesi nde, 1-lalka Arz Edilen Paylar'a yap ti an yatmm1 ve bu 
yatirumn sahip oldugu yalmm portfoylinUn ta111am1 Lizerindeki etkisini degerlendirmek 
ii;:in uygun analilik ara9lara eri~ime ve bu ara9lar hakk111da bilgiye sahip olmad1g1: 

• Kur rtski de dahil olmak i.izere, 1-lalka Arz Edilen Paylar'a yap1 lan yat1nm1n risklerinin 
tamam1m kar~1Iamaya yererli finansal kaynaklara ve likiditeye sahip olmadig1: 
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• Halk.a Arz Edilen Paylar'm Wm ko~ullann, delay!, bir ~ekilde kavrayarnachg1 ve ilgili 
endekslcrin vc tinansal piyasalaru1 davran,~lanna ~ ina olmad1g1 vc 

• Yatmm1111 veya geyerli risklere katlanma kabiliyetini etkileyebilecek ekonomik 
faktorler, fa iz ora111 faldorleri ve diger faktorler hakkmdaki muhtemel scnaryolan (lek 
ba~111a veya bir finansal dan1~man111 yard11111yla) degerlendirebilecek durumda olmad1g1 
hallerde 

$irket' in Borsa istanbul 'da i~lem goren paylanna yapmt!;, oldugu yattnm uygun b.ir yattnm olmayabilir. 

Potansiycl yabnmc1lar; 

1. Halka Arz Edilen Paylar' m degi~en ko~ullarda nastl pe,fonnans gostereceklerini, 

ii. Bu durumun 1--lalka Arz Edilen Paylar" m degeri i.lzcrindeki etkilerini ve 

u1. Bu yatmmm potansiyel yatmmcmm yalmm portfoytin(Jn larnam1 lizerinde yaratacagt 
etkileri, 

degerle.ndirmek ii;in gerekli uzmanliga (tek ba$tl1a veya bir rinansaJ dant$manu1 yard1m1yla) sahip 
olmad1kya, Halka Arz Edilen Paylar'a yal1r1111 yapmamaltdtrlar. Yaltrtmctlatm yatmrn faa liyetleri 
gec;erli yattrtm kammlarma ve duzenlemelerine ve/veya baz1 makamlann i_ncelemelerine veya 
dilzenlemelerinc tabidir ve hukuk d~manlanna veya uygun di.izenleyici kuramlara dnnt~mayan her 
yat1mnc1 ic;in soz konusu yattrnrnn uygun olmama riski bulunmaktadtr. 

5.4. Diger riskier: 

5.4.J. COVID-19 salgmr da dahil olmak liz.ere l<amu snglrgr ile ilgili yayg111 elf(/i~·e/erin do[:utdugu 
aksnkhklar, $irket'in fanliyetlerini, jtwl~vet sorw~lanm, gelecege yonelil, bekle11tileri11i veyn mali 
duru111111111 o/umsuz yorule etkiley ebilir. 

COVID-19 salg1111 nedeniyle Sirkerin faaliye lleri ve gene! olarak Ti.irkiye ekonomisi ve hiresel 
ekonomiler olw11Suz etki lenm.i~ ve etkilenmeye clevam etmektedir. Devam eden COVID- 19 salg1111 
nedcniylc hi.iki.irnet taraftndan salgrn, kontrol amai;l1 olarak sokaga c;1kma k1s1tlamalan. baZt i~yerlerinin 
kapalilmas1 ve seyahat s1111rlamalan da dahil olmal< 0zere oncmli tedbirlerin almmasma sebep olrnu~tur. 
Gec;mi$ donemlerde in~aat sektorlintin hliklimetin tam kapanma tedbirlerinden muaf rutulmu~ olmas1 
dolay1s1yla ~i rket' in fualiyeUerinde COV fD-19 onlem Jeri necicesinde onernJ i de recede ol umsuz bir e[ki 
gori.ilmemi~tir. Bununla birlikte, bel irsizliklerin yat,nmlari aza.l tarnk in~aat sektor0n0 olumsuz yonde 
etkilemesi, gelecelde COVlD-19 salg1111 veya liirevleri ile mticadele etmek amac1yla uygulanacak olan 
onlemler ncticesinde Sirkefin ~anliye faaliyetlerinin etkilenmesi, meydana gelebilecek ekonomik 
durgunluk, tedarik zincirindeki aksakl1klar ve gecikmeler ya~anabilir. 

2022 yllmdan itibaren tilke ve di.inya genelinde a~llama ora11111da a1t1~ ile birlikte COVlD-19 stirecine 
ili~kin normalle~me egilimleri gori.llme1'.--re olmasma kar~m gelecekte meydana gelebilecek dogal afetler 
ile COVTD-19 benzeri salg111 haslal1klar, pandemiler ile diger salg111 veya felaketlerin ortaya g1kmas1 
Sirkel' in faal iyetleri ni , faaliyet sonu~lan111 veya finansal dururnunu onemli olc;iide ve olumsuz !;iekilde 
etkilcyebilir. 

5.4.2. israil ve Ha11,r1s amsuulal.i savt1§lll tleva1111 Sirket'in faa/(Jlel s011urlarr ii7.erimle dolaylr olaral, 
olwn.,·u z hir etki dogurabilir. 

7 Ekim 2023 larih inde Hamas, israil ' in baz, ~ehirlerinc bir saldm dlizenleyerek i;:ok say1da israil 
savunma g0cu mensubunu vc sivili oldiinnli~ti.ir. Buna kar~tltk olarak israil hliki.imeti Ulkenin sava~ 
durumw1da oldugunu duyunnus. tsrail savunma gli~ lerini harekete ge9irmi~ ve lsrai l i9indeki Hamas 
militanlanna ve Gazze $eridi'ne kar~t geni~ c;aplt bir askeri operasyon b~lat1rn~tir. Bu 9at1~ma11111 

gi, si.iresi ile bi5lgese1 ve kllresel etkisi ~u anda beli1·sizdir ve kesin olarak tahmin ed!lcmemektedir. 
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6. iHRA<;<;I HAKKJN DA BiLGiLER 

6.1. ihrni;i;1 hakkmda gene! bilgi: 

6.1. L il1rn~.;-rnm ticaret u11va01 vc i~lctme :Hh: 

$irket'in ticaret unva11I GU!ermak Agir Sanayi l n~aat ve Taabhlit A .~- 'dir. ~irket'in i~letme ad1 
bulunmamaktad1r. 

6.1.2. inra~'rUJID lrny 1th oldugu l'icarct sicili ve sicil numaras1: 

Ticaret siciline tescil edilen merkez Koo.ya Devletyolu 23. Km. No: 111 Golba~1/Ankara 
adresi: 

Bagh bulundugu ticaret sicil miidiirliigii: Ankara Ticaret Sicili Mi.idUrli.igii 

Ticaret sicil m1maras1: 3215 1 

6.J.3. ihra'r.;-mm kurulu~ taribi ve s iires iz degilsc, ongoriilcn siiresi: 

Sirkel, Ankara Ticarel Sici li ' ne 18 Mart 1976 tarih inde tescil edi lmi~ ve siiresiz olarak kurulmu~tur. 

6. l.4.ihra~trmm bukuki st:1tiisii, tabi oldugu mevzuat, illra4i'4i'u1111 kuruldugu iilke, kay1th merkezinin vc 
fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi vc tclefon ve fa x: numaralan: 

Hukuki statiis ii: Anonim $irket 

Tabi oldugu mevzuat: T.C. Kanunlan 

ihra~i;mm kuruldugu iilke: Tiirkiye 

~ylth merkezioin adresi: Konya Devletyolu 2J. Km. No: 111 Golba;,1/Ankara 

Fiili yonetim yeri adresi: Konya Devletyolu 23. Km. No:111 Golba$1/Ankara 

internet adresi: www.gulermak.com.tr 

Telefon: (3 12) 484 14 89 

Faks: (3 12) 484 14 88 

~irlcet'in tabi oldugu mcvzuat hakkmda gene! bilgi: 

Sirket. Ti.irkiye Cumhuriyeti kanunlan uyannca kurulmu$ olup, ba$la 6102 sayl11 Tork Ti caret Kanunu ve 
halka arz sonras1 6362 saytlt Sermaye Piyasas1 Kanunu htiki.imleri olmak i.izere, Tlirkiye Cumhuriyeti'nde 
yi.iri.irli.lkte olan mcri Kanun, Cumhurba$kanlig1 kararnamesi. Cumhw·ba~ka111 karan. yonetmelik ve diger 
dUzcnleyici i~lemlere tabidir. 

fl Scrg!tg , ve Giivenligi11e ili~ki11 Mevzuat 

30 Haziran 2012 ve 28339 sayil1 633 1 sayil1 Resmi Gazete'de yay1m!anan i$ Sagl!gt ve GUvenligi Kanunu·nun 
:is anunu ") amac1: kamu ve ozel scktore ait bi.iti.in i~yerleri nde i$ sag I 1g1 ve gi.ivenliginin saglan.mas1 ve 
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mevcut sagltk ve giivenl ik ~artlannm iyile~tirilmesi ii;in i$veren ve i;:alt$anlann gorev, yetki, sorumlt1l~1k. hak 
vc yiikiimlUlUklerini diizenlemektir. i~veren, i,:ab$anlann i~le i lgiJi saglik ve gUvenligini saglamak.la yi.ikUm!O 
olup: bu i;:eri;:evede, mesleki risklerin tcspiti. degerlendirilmesi ve onlenmesi. egitim ve bilgi verilmesi dahil 
her tlirlti tedbirin al111mas1., organizasyonun yapilmas1, gereldi arai;, ve gerec;:lerin saglanrnas1, saglik ve gi.ivenlik 
tedbirlerinin deg~en $8rllara uygun hale gelirilmesi ve rnevcut durumun iyile$tiri lmesi ii;:in i;:al~rnalar 
yaprnal1d1r. 

Tehlikeli ve <;ok teh likeli s1111fta yer alan i$ler bak1mmdan i$ sagl1g1 ve glivelig.inin saglanabilmesi amac1yla. 
ilgili mevzuat tahtmda ba21 ek kural ve diizenlemelere yer verilmektedir. Degi$.ik i$ kollannm hangi tehlike 
kategorisine dahil oldugu ise i~ Sagl1g1 Giivenligine ili\ikin l~yeri Tehlike Smrflan Tebligi'nin ekinde yer alan 
listeye gore tespit edilrnekledir. 

i$verenin, i$ yerinde, i;:a11$anlan arasmdan i$ gi.ivenligi uzman1, i·zyeri hekimi ve on ve daha fazla i;,al1~an1 olan 
90k iehlikeli sm1fta yer alan i$yerlerinde ise. dig.er sagl!k personelinl gorevlendinnesi !?,erekmektedir. 
Qall~anlan aras111da belirlenen niteliklere saJ1ip personel bulun111amas1 hillinde i$veren, bu hizmetin tamamm1 
veya bir k1sm1111. 01tak saghk ve gi.ivenlik birimlerinden hizmet alarak yerine getirebilir. i$ gilvenligi 
uzmanlann111 i;ok tehlikeli s1111fta yer alan i~yerlerindc gorev alabilmeleri i<;:in (A) s1111fi, tehlikeli s1111fta yer 
alan i~yerlerinde gorev alabi lmeleri i<; in en az (8) sm1fl, az tehlikeli s1111 fta yer alan i$yerlerinde ise en az (C) 
s1111f1 i$ glivenligi uzmanllg1 belgesine sahip olmalan $8rt1 aramr. 

Az tehlikeli sm1fta yer alan 1.000 ve daha fazla 9all~an1 olan i$yerleriride her 1.000 9all~an ii,:in tam gi.'ln 
9alt$acak en az bir i~yeri hek.imi. tehlikeli s1111fta yer alan 500 ve daha fuzla i,:all$at1J olan i$yerlerinde her 500 
i;,alt$an i9in ram glin i;:ali,\>acak. en az bir i$yeri hekirni ve 90k tehlikeU olarak sm1tlandmlan i~yerlerinde, her 
250 9ali$an ii;;in b.ir i$yeri hekimi ve her 250 i;:ali~an ii;in bir i.$ gilvenligi uzmant tam giin t;all~acak ~ek.ildc 
gorevlendiri lmelidir. i$yeri hek.irni ve i~ giivcnlig,i uzman111111 1am siireli gorevlendirilmesi gereken bu gibi 
durumlarda, i$verenin, i$yeri sagllk ve gr1venlik birimi kurmas1 gerekir. Elli ve daha fazla 9all$atun bulundugu 
ve alt1 aydan fazla silren s0.rek.li i$lerin yaplld1g1 i$yerlerinde i$veren, i$ sagl1g1 ve gilvenligi ile i1gi li 
i,:alt~malarda bulunmak ilzere i,\> saghg1 ve giJvenligi kurulu olu~turmalidtr. 

Yap1 l$lerinde i~ Sagltg1 ve GLivenligi Yonetmeligi. yap1 i~lerinde aJ111acak asgari i$ sagllg1 ve giivenl.igi 
~arllanna ili~kin usu! ve esaslan di.izenlemektedir. ~irkel bu dogrultuda sorumluluklanrn geri;ekle~tirmek ve 
gerek.li ledbirlcri almakla yOkUmH.idi.'lr. 

Sosyal Sigortalar ve Gene/ Sag/1k Sigortas1 !vfevzua/1 

16 Haziran 2006 tarih ve 26200 say1 h Resmi Gazete'de yay1m lanan 55 10 sayil1 Sosyal Sigortalar ve Gene! 
Sagl1k Sigortas1 Kanunu ("SGK Kaounu")'nun amac1 sosyal sigortalann ve gene! sagl1k sigortasmm i$leyi$i 
ile ilgili usu! ve esaslan dOzenlemek olup. Sirket, i$veren s1fat1y la SGK Kanunu'nda i$verenler ii;in ongorlilen 
yiiki.imlU!Uklere uymakla yUklimli.ldOr. SGK Kanunu uya1·111ca i~eren. 6rnegi Sosyal GUvenli k Kurumu 
tarafindan haz1rlanacak i$yeri bildirgesini en get; sigortall ,;.a11$tmnaya ba$lad1g1 tariJ1te, Sosyal GUvenlik 
Kurnmu·na vermekle yi.iki,irnliidUr. $irket kurnlu$Unun ticaret sicili memurluklanna bildirilmesi halinde 
yapllan bu bi ldirim Sosyal Giivenlik Kurumu'na yapilnu~ say1hr ve ilgililerce aynca i~yeJi bildirgesi 
dilzenlenmez. Aynca i-$verenin i~ gliven ligi hakkinda yUki.imlUIUkleri bulunmak.tad1r. 

(:evre ve lmar !vfevwa/1 

CED Yonetmeligi ile 9evresel etki degerlendirmesine ili$kin usu! ve esaslar diizenlenmekiedir. Cevresel etk.i 
deg,erlenclirmesi. I I Agustos 1983 tarih ve I 8 I 32 say1ll Resmi Gazete'de yay1 mlanan 2872 say1h <;;cvre 
Kanunu ("(:cvre Kanunu'') kapsammda geri;ckle~tirilmesi planlanan projclcrin t;evreye olabilecek olumlu ve 
olumsuz etkilerinin beli.rlenmesinde olumsuz yondeki etki lerin ('inlenmesi ya da ~evreye zarar vermeyecek 
oii;iide en aza indirilmesi it;in altna.cak onlcmlerin, se9ilen yer ile teknoloji altematiflerini11 belirlenerek 
degerlendiril mesinde ve projelerin uygulanmasmm .tzlenmesi ve kontro!Unde sUrdiiri.'llecek 9all~malan ifade 
ed c < ~ek.ilde Lan1mlanm1~t1r. 
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CED Yonetmeligi kapsam111da, ilgili projenin r;:evresel etkilerinin degerlendirilmesi bak1m111dan, Cevre, 
Sehircilik ve lklim Degi~ikligi Bakanllg1 1araJ111dan 4 tiirde karar verilmesi m[imklinclUr: 

• <;:evresel etki clegerlendirmesi gerekli dcgildir karan (''(;ED Gerekli Degildir" karan). ilgili on 
inceleme ve degerlendirmeye tabi projeler hakkinda yapilan degerlendirmeler dikkate almarak. 
projenin r;:evre Uzerindeki muhtemel olumsuz etki lerinin, almacak onlemler sonucu ilgi li mevzuat ve 
bilimsel esaslara gore kabul edilebilir dU2eylerde oldugunun belirlenmesi Ozerine projenin 
geryekle~mesindc r;:evre ar;:1smdan sakmca gorOlmedigini belirten kararcltr. "CED Gerekli Degi ldir" 
karan verilen proje ir;:in 5 ytl iyinde milcbir sebep bulunmaks1zm yatmma ba~lanmamas1 durumunda 
"CED Gerek.Ii Degildir" karan ger;:ersiz say1llr. 

• <;evresel etki degerlendirmesi gereklidir karan ("CED Gereklidir" karan), ilgili tin inceleme ve 
degerlendirmeye tabi projeleri_n r;:evresel elkilerinin incelenerek, 9evresel etkilerinin daha detayl1 
incelcnmesi amac1yla 9evresel etki degerlendirmesi raporu hazirlanmasmm gerektigini belirten 
karardir. 

c;:ED Yonetmeligi Ek-l"de listelenen ve r;:evresel etki degerlendirmesi uygulanacak projeiere b~lanmadan once 
veya Cevre, Sehircilik ve tldi.J11 Degi~ikJigi Bakanhgt '11111 bir projeye ili~kin ' ·CED GerekJ idlr" karan vermesi 
Uzerine. arulan projeye ili~kin olarak CED Raporn haz1rlanmas1 gerekrnekted ir. <;;ED Raporu, <;ED 
Yonetmeligi'nin ekindeki ilgili forma uygun olarak hazirlanarak, c;evre, Sehircilik ve iklim Degi~ikligi 
Bakanltg1 taraf,ndan kurulan ilgili komisyona sunulur. "CED Gereklidir" karan verilen projeler ii;;in CED 
ba~vuru dosyast haz1rlanarak Cevre. $ehircilik vc iklim Deg,i~ikligi Bakanl1g1 'na ba$vuru yapilmas, 
gerekrnektedir. Ancak, "CED Gereklidir" karanna esas ~arLlann degi~1nesi halinde, yeniden ba~vuru 
yap, labi I ir. 

• <;:evresel etki degerlendirmesi olumlu karan ("CED OlumJu'' karan) CED Raponi hakk1nda ilgili 
komisyon taraftndan yaptlan degerlendirmeler dikkate almarak, projenin yevre ilzerindeki muhtemel 
olumsuz etkilerinin, almacak onlemler sonucu ilgili mevzuat ve bilimsck esaslam gore kabul ed ilebilir 
dUzeylerde oldugunun belirlenmesi uzerine projenin gerr;ekle~mesinde s;evre ay1s111dan sak111ca 
gorli\mediginl belirten karard1r. "<;ED Olumlu" karan vcrilen proje iyi.J1 5 ytl ivinde mlicbir sebep 
bulunmaksmn yatmma ba~lanmamasi durumunda "CED Olumlu" karan ger;:ersiz saytl1r. 

• <;evresel etki deg;erlendirmcsi olumsuz karan ("CED Olumsuz" karan) ise, <;ED Rapom hakkmda 
ilgili komisyonca yaptlan degerlendirmeler dikkate almarak, projenin yevre tizerindeki muhtemel 
olumsuz etki Jeri nedeniyle gen;ekle~tirilmesinde yevre ar;:1s111da11 sak.7.Jlca gortildOgUnU belitten 
ka:rard1r. 

Mevzuat uyarmca "<;ED Olumlu" karar.1 veya "<;:ED GerekJi Degildir" karan almmadtkya <;ED Yonetmeligi 
kapsam111daki projeler ile ilgili onay, izin, te~vik, yapt ve kullamm ruhsat, verilmez; soz konusu projeler ir;:in 
yatlJ'lma ba~lanamaz ve bunlar ihrue edilcmez. <;ED Olumlu Karan veya <;:ED GcrekJi Degildir Karan 
al111rnadan ba~lanan faa liyetler sore verilmeksizin durdurulur ve "(:ED Olumlu" ya da "CED Gerekli Degildir" 
karan alinmadlkya. yal1nma ili~kin durdurma karan kald,nlamaz. 

<;ED Yonetmeligi uyannca (i) anilan yonetmeligin ilgili ek inde listelenen yer alan projelere, (ii) bakanlik 
tarafmdan "<;£D Gereklidir" karan verilen projelere ve (i ii) daha once kapsam d1~1 olarak degerlenclirilen 
projelere ili~kin kapasitc art1nm1 ve/veya geni~letilmesinin planlanmas1 halinde, mevcw projc kapasitesi ve 
kapasite rut1~lan toplam1 ile birlikte projeni11 yeni kapasitcsinin llgili ekte belirtilen e~ik deger veya Uzcrinde 
olan projelere ili~kin olarak, <;ED Raporu haz1rlan111as1 zorunludur. CED Raporn, <;evre, Sehircilik ve iklim 
Degi~ikligi Bakanltg1 taraf,ndan yeterlik verilmi~ kurum ve kurulu~lar tarafL11dan, <;ED Yonelmeligi 
kapsammdaki fonn ve ii;:erige uygun olarak haz1rlan1r. 

IO EylUI 20 14 tarih ve 29 11 5 say1ll Resmi Gazete'de yaytmlanan <;evre izin ve Lisans Youetmeligi ("<;:evre 
isans Yonetrneli-i") ise (' vre Kanunu uyannca al111mas1 gereken r;:evre izin ve lisanslan 
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dlizenlemekte ve r;:evre izin ve lisanslanna !abi i~lelmeleri iki kategoride s1mlland1rmaktad1r. Bunlar: r;:evreye 
kirletici etkisi yi.iks.ek dDzeyde olan i!?letmeler ve r;:evreye kirletici etkisi olan i~letmelerdir. <;evre izin ve Lisans 
Y onetmel igi geregi. ~irk.etlerin faaliyetleri uyannca belirlenecek ~ekilde: "C,:evre izln Belgesi'' (hava 
emisyonu, c,;evresel g.ilri.ilti.l, at.1ksu de~a1j1 ve derin deniz de~arjt konulanndan en az birini ir;:eren izinden 
olu~an); veya •·c;;evre iz.in ve Lisans Belgesi .. (yukanda bclirtilen r;:evre izni ve attklann toplanmas1, geri 
doni.i~turi.ilmesi ve bo~altrlmas1 ir;:in gereken iz inlerden olu~an) almak ir;: in Cevre, ~ehircilik ve iklim 
Degi~ikligi Bakanl1g1 veya Cevre ve Sehi rci lik it MUdUrl i.ig-U' ne mi.iracaa( etmesi gerekmektedir. 

3 May1s 1985 tarih ve 18749 sayil, Resm i Gazete'de yay,mlanan irnar Kanunu (·'Lm,r Kanunu") ise 
Ti.irkiye·cte ~ehirle~me ve yapila~ma silrec,;lerinin dilzenlemektedir. Bu kanun, arazi kullarnm1, bina i~as1 ve 
kentsel planlama ile ilgili kurallan belirlerken, slirdlirillebili r geli~me ve kamu yaranrn gozetmeyi arnar;:lar. 
trnar Kanunu, ~ehirlerin duzenli bir ~eki lde geli$imini saglamak, dogal ve tarihi alanlan korurnak., ve allyap1 
hizmellerinin elkin b.ir $ekilde planlanmas1 ve uygula11mas1 iyin zorunlu hi.ikllmler i~erir. Kanun, belediyeler 
ve ilgili devlet kurumlann1, yerle~im alanlannm planlan111as1 ve geli~irilmesinden sorumlu k.i lar. Bu 
~err;:evede, detayh imar planlan hazirlarnr ve bu pl.anlar dogrultusunda arazi kulla111111 kararlan verilir. imar 
Kanunu aynca, Ln$aat projelerinin belirli standa11lara ve yonetmeliklere uygtm olarak gerr;:ekle$tiriJmcsini ~art 
ko~ar. Bu. yap1lann glivenligini. daya111klil1g1111 ve estetik degcrlcrini garanti alt111a alirken, aym zamanda 
kamu saghg1 ve gOvenligini de koruma altma al1r. Yap, ruhsatlan, bu standarLlara uyum sagland1g111111 bir 
gostergesi olara.k. ilgili belediyeler taraf111dan verilir. 

3 Ten:unuz 20 17 turih ve 301 13 say1h Resmi Gazete'de yaymllanan Planlt A lanlar lmar Yonetmeligi ("Plnnh 
Alanlar imar YonetmeHgi") imar Kanunu' nun uygulanmasrna yonelik ayrmldt kttrallar ve standartlar 
belirleyerek, kentsel ve ktrsal alanlann planlanmasi, ge!i~tirilmesi ve dtizenlenruesi sUre~lerini dUzcnler. Plan Ii 
Alanlar irnar Yonetmeligi kapsammda, imar planlan n111 haztrlanmas1, uygulanmas1 ve degi~tirilmesi ile ilgili 
esaslar detayland1nlmak.iad1r. Planl1 Alanlat imar Yonetmeligi, plan la.ma ve yap1la~ma s1.lreclerinde uyulmas1 
gereken minimum tek.nik kriterleri ve siandarllan tan1111lar. Bu kapsamda, arazi kulla111m kararlan, yap, 
yogunlugu, yaptl~ma ko~ullan. ye$il alanlar, sosyal donat1 alanlan ve altyap1 hizme1leri gibi konularda 
rehberlik eder. imar izni ve yap1 ruhsat1 alma prosedtirleri de Planli Ala.nlar imar Yonetme ligi tarafindan 
dOzenlenmi~tir. Bu baglamda, in~aat projelerinin beli1·lenen standartlara uyg1111lugunun denetimi ve onay1 
s1.lreci. yap, sahipleri ve mliteahhitlcr icin ad1m ad1m a,;1kJa.nm1~t1r. Yapt ruhsat1 a!mmadan once gerekli olan 
teknik belgeler, proje plan Ian ve cevresel etki degerlendirmeleri gibi ko~ullar, projenin her yoni.iyle uyumlu 
ol.dugunu garanti albna almak i,;in gereklidir. 

18 Mart 2004 tarih ve 25406 say1l1 Resmi Gazete'de yay11nlanan Hafriyat Toprag1. in~aat ve Y1k111t1 Al'lklarimn 
KontrolU Yonelmeligi ("Hafriyat Toprag1, ia~aat ve Y1kmh Ahklannm Kontrolii YonetmeUgi") in-?aat 
sektori.inden kaynaklanan at1klarm yonetimi ve kontro!O ile ilgili <;:crr;:evc esaslan belirlemektedir. Yonetmelik, 
c;:evreye zararll etkileri minimuma indirmeyi. dogal kaynaklann korunmas1111 vc attk yonetimi slire<;:lerinin 
silrdi.irUlebilir bir biyimde ger9eklq tiri lmesi11i ama~lamaktad1r. Yonetmeli k. hafriyat toprag1, in~aat ve y1k1nll 
at1klanmn olu~umunu, ta~111masm1, depolan111asin1 ve bertarafm1 kapsayan geni~ bir yelpazede dUzenlemeler 
getirir. Attk.lann yenidcn kulla111m1, geri don(i~i.imi.i veya uygun bertaraf yonlemleriyle imha edil 111esi i~in 
gerekli olan bu ad1111, at1k miktannm azalt tl masma ve kaynaklann verimli kullani lmasina kallu.da bulunur. 
Yonetrnelik, anklarin kaynagrnda ayn~ttr1!111as1 ve i~lenmesi i9in gerekli prosedilrleri ve standartlan 
detayland1nr. AttklarL11 cevresel standartlara uygun araclarla t~111mas1 ve yetkileodirilmi~ depolama 
alanlannda gi.ivenli bir ~ekilde depolanmas1 gerekmektedir. Yonetmelik ayrica, atik yonetimi ile ilgili 
faaliyetlerde bulunan i~letmeler i,;in izin ve denelim mekanizmalanrn belirler. tlgili belediyeler ve c;:evre, 
~ehircilik ve iklim Degi~ikligi Bakanltg1 bu si.ireci denetler ve yonctir. boylece at1k yonetimi laaliyellerinin 
yasal ve ~evresel yonetmeliklere uygun olarak yliri.itlilmesini saglar. 

30 Kas1m 2022 tariJ1 ve 32029 sayil 1 Resmi Gazete'de yay1111lanan <;;evresel Glirilltti Kontrol Yonelmeligi 
(''<;evresel Gii rultii Kontrol Yonetmeligl") sanayi tesisleri, in~aa1 faaliyetlcri, trafik ve ~ehir i<;i ula~1m gibi 
c;e~itli gDrOlti.i kaynaklar1111 kapsay1c1 di.izenlemeler ic;erir. Yonetmelik, gi.irOlti.l seviyelerinin belitlenmesi, 
izlenmesi ve degerlendirilmesi ir;:in standart yontemler ve prosedflrler sunar. Bu r;;err;;evede. glirOHO 
haritalanntn haz11-Janmas1 ve gUri.iltii eylem planlanmn geli~tirilmcsi zorunluluklart yer a!Jr. Giiri.ilrll haritalan, 
)elirli bir alandaki gilri.lltU seviyclcrinin olr;; lilmesi ve kaydedilmcsi i~lernidir ve bu haritalar. giiri.iltll eylem 
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planlannrn haz1rlanmas111da temel bi.r referans nok1as1 olarak hizmet eder. Eylem planlan ise, giiri.l!W 
kirliliginin azalt1lmus1 ve onlenmesine yoneHk somut acl1mlan iyerir. Yonetmelik aynca, gUrUllUye duyarll 
bolgelerin (hastaneler, okullar. konut alanlan vb.) korunmas, iyin ozel usul ve esaslar da ii;:ermektedir. Bu 
bolgelerde uygulanacak gUrlilti.l sumlan. diger alanlara gore daha kat1d1r ve gl"lrUl!Li kirliliginin olumsuz 
etkilerini minimize etmek i~in tasarlaru111~11r. 

l'apJ/ara jfi11·kin lvfevzua/ 

13 Temumz 200 I tarih ve 24461 say11J Resmi Gazete'de yay11nlanan Yap1 Denetimi Kammu ("Yap1 Denetimi 
Kanunu·') yaptlarrn in~aal sUrecinin kalitc ve glivenlik standartlanna uygun olarak gen,:ekle~tirilmesini 
saglamaya yonelik usu! ve esas\ar1 dllzenlemektcdir. Kanun, yap1 <lenetim siirecinin temel esaslann1 
belirlcyerek. in~aat projelerinin planlama ve uygulama a~amalannda gerekli denetimlerin yapilmasin, zorunlu 
kdar. Bu. hem yapllar111 liz.iksel gOvenligini art1r111ay1 hem de deprem gibi dogal afetlcre kar~, daya111kld1g1111 
saglamay1 amaylar. 

5 ~ubat 2008 tarih ve 26778 sayi11 Res mi Gaze re' de yay1mlanan Yap1 Denetimi Uygulama Y onetmeligi ("Yap, 
Dcnetimi Uygulama Yi:inctmcligi") Yap, Denetimi Kanunu·nun 11ygulanmas1 ii;:in gerekli usu] ve esaslan 
belirler. Yonetmelik, yap1 projelerinin denetim si:.irecinde izlenecek ad1111 lan ve bu slirei;:te yap1 denetim 
kurulu~lannm uymas1 gereken sLandartlan belirler. 

2 May1s 2007 tarih ve 26510 sayil1 Resmi Gazete'dc yay1mlanan Ene1:ji Verimliligi Kanunu ("Enerji 
Verimliligi Kanunu") i.ilkenin ener:j i kaynaklanrnn etkin kullani.1111111, encrj i tUketiminin kontrol aHma 
al111mas1111 ve ene1:i i verimliliginin art1nlmas1n1 hedefleyen temel bir yasal 9er9evedir. Enerj i Verimli li.gi 
Kanunu, enerji lirelimi, iletimi, dag1t1m1 ve tUketimi sOrec,:lerinde verirnliligi te~vik eden poLitikalan vc 
onlernleri ii;:erir. Ene,j i Verimliligi Kanunu ile eneiji kaynaklanmn siirdi.iri.ilebilir kulla111m1, ene1ji 
maliyetlerinin d0$Uri.ilmesi ve i;:evresel etkilerln azaltd.mas1 amar,:lanmaktad1r. 

2 Mart 2019 Larin ve 30702 sayil1 Resmi Gazete·ue yay1111lanan Yap1 MUteahhitlerinin Su11flandmlmas1 ve 
Kay1tlarmm Tutulmas1 Hakkmda Yonetmeligi ("Yap.I Mi.iteahhitlerinin Smdlandmlmas1 ve Kay1tlarmm 
Tutulmas1 Hakkmda Yi:inctmcligi'') yap1 miiteahhitlerinin faaliyetlerinin di.izenlenmesi, s1111flandmlmas1 ve 
bu s1111fland1rmaya gore kay1llannm resmi bir ~ekUde tutulmas1rn amac;;layan onemli bir dUzeulemedir. 

Del'let/e Ger<,:ek/e.~en Proj elere j/f$kin Me,vz11af 

10 Eyliil 1983 tarih ve 18161 say1h Resmi Gazete'de yay1111lanan Devlet ihale Kanunu ("Devlet ·rhale 
Kanuuu") devlet kurumlan ve kamu kurulu~lan tarafmdan geri;:ekle~tirilen mal ve hizmet alimlan. yap1m 
i~leri ve dam}manl1k hi.zmetleri ihalelerinin yi.iri.itiilmesine yonelik usu! ve esaslan diizenleyen temel bi.r 
mevzuattir. Devlet ihale Kanunu, kamu kaynaklannm etkin, ekonomik ve verimli kullanilmasm1 saglamay1; 
ihale sUrei;:lerinde ~effalltk, rekabet. e$il rnuamele, guvenilir li k ve kamuoyl1 denetimini garanti altma almay1 
amai;:lar. Kamm. ihale si.ire<;lerinde uygLilanacak prosediirleri, ihaleye ~1kma ~artlann1. teklifleri.n 
degerlendirilrnesi ve iJ1alclcrin sonui;:landmlmas1 gibi konuhm detay!J bir ~ekiJde ele al.Ir. Aynca, ihale 
si.ire<;lerinde meydana gelebilecek uyu~mazltklann 9ozlimii i<;in gerekli mekanizmalan ve yaptmmlan ii;:erir. 
Aynca Devlet U1ale Kanunu, ihale stirecu1i11 her a~amas1n1 kapsayan geni~ bir yelpazede dlizenlemeler ic,:erir. 
Bu dOzenlemeler; ihaleye <;1karma, teklitlerin degerlendirilmes i. ihale karann1n veri lmesi ve sozle$menin 
imzalanmas1 gibi stire~leri kapsar. Aynca, ihale sOrecinde 01taya i;:1kabilecek. uyu~mazl1klart11 <;ozi.lmO i9in de 
mckanizmalar sunar. Ihale si.ire<;lerinde uygulanacak lemel ilkeler arasrnda $effafl1k, rekabeti;:ilik, e$i1 
munmele, glivcn ilirli k ve kamu kaynaklannm etkin kulla111m1 bulunur. ~effatl1k ilkesi, ihale dokiimanlannm. 
slirecin veal man kararlar111 kamuoyu ile payla$tlmas1111 gerektirir. Rekabeti;:ilik, birden fazla tekliftn ahn111asm1 
ve en uygun teklitin se~ilmesini te~vik edcr. E~it muamele ilkesi, llirn teklif sahiplerinin ihale silrecinde adil 
ve e~it bir ~ekilde rnuamele gormesini saglar. Gllvenilirlik, ihale sUrecinin ve sonu9lan11111 gllven is;inde 

• rUtU\mesini. kn.mu kaynaklannm elkin kullan11111 ise kamu al,mlannda eq iyi degerin elde edilmesini 
a i;:la.r. 
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4 Ocak 2002 tarih ve 24648 say,11 Resmi Gazete'de yay1mlanan Kaniu ihale Kanunu ('·Kamu ilrnlc Kanunu") 
kamu kurum ve kurulu~lanmn gcn;ekle~tirdigi mal ve hizmet ai11111. yapI111 i~leri ve benzeri ihaJe sUreylerinl 
usul vc esaslanrn di.izenlemektedir. Kamu [hale Kanunu, li.im kamu ihale sUrec;:lerini kapsay1c1 bir yakla.;iimla 
dUzenler ve ihale sUrecinin her a.;iamasI ic;:in detaylt kurallar ve prosediirler belirler. Kamu lhale Kammu. ihale 
sUrecinclc uygu lanacak Lemel ilkeleri; rekabet. ~effa111k, e~it muamele, gi.ivenilirlik, g,izlilik, kamu 
kaynaklann111 etkin kulJ.arnm1 ve ihtiyaylann uygun ~artlarda kar.;;Lla11mas1 olai•ak s1ralar. Kanun kapsam 111da, 
kamu ihalelerinin planlanmasl, ihale doki.imanlan11111 ha2ll"lanmas1, tekli0erin al111mas1 ve degerlendirilmesi, 
ihale karar111111 verilmesi ve si.izle~me11in imzalanmast gibi ihale sUrecinin her U.;iamasI detayh bir ~ekiJde 
di.izenlenmi~tir. Aynca, Kamu Thale Kurumu ("KJK") gibi bag1ms1z dLizenleyici ve dcnelleyici kurumlar, ihale 
si.ires;lerinin kanun ve ilgili mevzuata uygun olarak yiiditi.ilmesini saglamak i.izere gorevlendirilnu~tir. Kamu 
ihale Kanunu ay11 I zamanda, ihale si.irccinde ortaya c;:1kabilecek uyu~mazilklann s;ozi.imi.i i9in idari ve hukuki 
yollar sunar. ihale stire9leri ve kararlanna itiraz ed ilebilmesi, bu sUres;lerin daha da §effafla~mas1111 ve adil 
olmas1ni saglar. Kamm. kamu ihalelerinde yi.iksek standartlan ye adi l rekabeti garanti alt111a alirken. kamu 
yaranm korumay, ve kamu kaynaklarmm elkin ve verimli kullaru1mru esas alu·. 

22 Ocak 2◊02 tarih ve 24648 say1h Resmi Gazete 'de yay1mlanan Kamu ihale Sozle~meleri Kanunu ("Kamu 
ibalc So7Je§meleri Kaounu") i.ilkede gers;ekle~tirilen kamu ihalelcri sonucunda olu~an sozle.;imelerin 
yUri.ili.ilmesi, degi~t irilmesi ve sonlandmlmas1yla ilgili usul ve esaslan d!.izenlemektcdir. Kamu ihale 
Soz.le~meleri Kanunu, ihale sozle$melerinin kapsam1. si.lresi. bedeli, deg,i~iklikler. sozle~me ihlalleri ve 
yaptmmlar gibi konu lan kapsar. Bu di.izenlemelerle, kamu ihalelerinden kaynaklanan sozle~melerin hukuki 
9en;:evesini belirler ve kamu kaynaklannm etkin k:ullan1mrn1 destekler. Kamu ihaJe Sozlc$meleri Kanunu, 
kamu al11nlarrn111 sozle~me a$amasinda da yi.iksek standarllara uyulmas1111 saglayarak. kamu yaran11111 
korunmasrna katk1da bulunur. 

3 1 Agustos 20 13 tarih ve 28751 s-ayil1 Resmi Gazete· de yay1mlana11 Kamu ihale Kanununa Gore ihale Edilen 
Yap11n t~lerinde Uygulanacak Fiyat Fark1 11a fli~kin Esaslar I lakk111da Karar ("Kamu ihalc Kanununa Gore 
ihale Edilcn Yap1ru ~lcrindc Uyguhrnacak Fiyat Farkma ili$kin Esaslar Hakkmda Karar") kamu 
ihaleleri yol uyla gerc;ekle~tirilen yap1m i~Jer.inde. malzeme ve i~~ilik maliyetlerinde meydana gelen 
deg,i$iklikler nedeniyle olu~abilecek maliyet farklanm diizenler. Bu esaslar. sozle$rne bedelinin, piyasadaki 
fiyat degi$ikliklerine bagl1 o larak adil bir ~ekilde ayarlanmas1111 saglamak amac1yla tasarlanm1~t1r. Fiyat fark.J 
hesaplamalan, bcl irlenen formuller ve k.riterler c;en,-:evesinde yapilir ve bu, hem yUklenici lerin bek.lenmedik 
maliyet art1~lan kar$1S111da korunmas111a yard1mc1 olur, hem de kamu idarelerinin bUtc;:e disiplini ve maliyeL 
kontrolleri ac;:1sinda11 ongori.ilebilirlik saglar. Esaslar, Kamu H1ale Kanunu'nun $effafl1k, rekabet ve C$il 
muamele ilkeleri dogrultusunda, ihale si.irecindeki maliyetlerin adi l ve objekti f bir temelde yonetilmesine 
katk1da bulunur. Bu di.izenleme, kamu ihale si.irec;:lerinin sagl1kli bir ekonornik temel i.lzerinde yliri.itulmesini 
ve kamu kaynak1an11111 etkin kullarum1111 destekler. 

I Agustos 20 13 tarihJi Kamu ihale Kanunu Uygulamalan ve Yap1m l~ler i ihaleleri Uygulama Yonetmeligi 
2013/33 Sayli1 Genelge ("'Karuu ibale Kanunu UyguJamalan vc Yap1111 l§leri ihalelcri Uygufama 
Yonetmcligi 2013/3 Sayih Genelge") TGrk.iye'deki kamu iha.le si.ire9lerini daha da detayland1ran ve Kamu 
ihale Kanunu'nun uygulanmasma yonelik spesifik kurallar, prosed Grier ve yonlendirmeler saglayan onemli bir 
belgedir. Bu genelge, ozellikle yap!ll1 i§leri ihalclerine odakJanarak, ihale siire9lerinLn ~effaf, adil ve rekabetc;i 
bi1• ortamda yUrUtUlmesini destekleyen detaylt uygulama talimatlan iycrir. ihale doki.imanlanmn haz1rlanmas1, 
teklinerin degerlendirilrnesi, ihale kararlannm almmas1 ve sozle§melerin ytiri.itillmesi gibi si.irec;lerde 
uygulanacak ozel kurallar ve standartlar belirlenmi$lir. Genelge, Kamu Ibale Kurumu taraf111dan ihale 
stire9lerinde kar~ll~ilan pratik sorunlara c;:ozi.lm getirmek. uygulamada birligi saglamak ve yap1m i$Ieri 
ihalelerinin daha etkin ve vcrimli bir .;iek.ilde ger<;ekJe~tirilmesine yard1mc1 olmak amac1yla yay1m lanmt51"1r. 
Ayrn zamanda, kamu ihale si.irei;lerine katilan ti.im taraflar ii;:in rehber niteliginde bilgiler sunarak. kamu 
ihaleleri11in kanun ve ilgili mevzuara uygun bir ~ekilde yi.iri.iti.ilmesini te~vik eder. Bu genelge ile kamu 
ka.ynaklanmn etkin kulla1111111. ihale si.ire~lerinde $effa01k ve adil rekabetin saglanmas1 hedellenmekte. Kamu 
ihale Kanunu'nun temel prensipl.erinin yap1m i~leri ihalelerinde de titizlikle uygulan111as1 amavlanmaktad1r. 



siirer;:lerini d[izenleyen vc yonlendiren temel bir yonetmeliktir. Bu ye>netmelik, kalnu kurum ve kurulu!;ilanrun 
yapnn i~leri ihalelerini yUrUlUrken uymas1 gereken prosedlirleri ve standartlan belirler. Yap1m T!;ileri 1haleleri 
Uygulama Yonetmeligi, ihale dokUmanlarmm haz1rlanmasmdan, lekliflerin degerlendiri.lmesine, ihale 
karanmn verilmesinden sozle$me imz.alanmas1na kadar olan tUm slireci kapsar. Ayrn zamanda, ihaleye r,akacak 
projelerin teknik !;iartnarnelerinin haz1rlan111as1. tekliflerin nasd sunulacagi. degerlendirme kriterleri ve ihale 
sonras1 i!;ilemler gibi konularda da delayh bilgiler sunar. Bu yonetmelikle, yap1rn i$1eri ihaleleri.nin odil, a91k 
ve rekabet<;:i bir ortamda ger9ekle$liri lmesi hedellenirken, kamu ihale slire<;:lerinin b0ttin kat1hmcdar i9in adil 
ve anla!;i1hr olmas1 saglanmaktad1r. 

5 Eyliil 1979 tarih ve 16745 say1h Resmi Gazetc·ctc yay1mlana11 Baymdir!Jk i~leri Kontrol Yi.inelmeligi 
('·Baymdll'hk i~leri Kontrol Yonetmeligi") bay111d1rl1k projelerinin kal i1esini, uygunlugunu ve glivenligini 
saglamak amaciyla olu~turulmu$ bir dUzenlernedir. Bay111d1rl1k I1;leri Kontrol Yonetmeligi, kamu vc ozel 
seklor tarafmdan ger9ekle!;itirilen bayu1d1rlik i~lerinin p!an!ama, uygulama ve deneti.m slireylerine i l i~k.in 
standartlan ve prosedi.irleri belirler. Bay111d1rl1k t$1eri Kontrol Yonetmeligi, ayni zamanda, kalite kontrol 
mekanizmalanrn, denetim sUre9lerini ve sorumluluklan detayland1rarak, baymdir!Jk i~le.rinin her a~amasmda 
yUksck standartlann korunmas1111 hedefler. 

29 EylUI 2008 tarih ve 27012 say1h Rcsmi Gazete'de yay1mlanan Sosyal GUvenlik K urumu Prim ve idari Para 
Cezas1 Borylanmn Hakedi~lerden Mahsubu, Odenmesi ve ili~iksizlik Belgesinin Aranmas1 Hakkmda 
Yonetmelik ("Sosyal Ciivenlik Kurumu Prim ve idari Para Cczasa Bor~lannm Rakedi~lerden Mabsubu, 
Odenmesi ve 'Lli~iksizlik Belgcsinin Aranmas, Hakkmda Yonetmclik") i!;iVerenlerin, Sosyal GUvenlik 
Kurumu' na ("SGK") ola.n prim ve idari para cezas, bonrlannm. k.amu ihaleleri kapsammda ger9ekle~tiriJen 
i~lerden elde edilen hakedi~ bedclleri lizerinden mahsup edilrnesi, odcnmesi ve bu sUreyte gerekl i olan 
Lli~iksizlik belgesinin al111mas1 i~lemlerin.i dlizenleycn bir yonetmelilctir. Sosyal GUvenlik Kurumu Prim ve 
idari Para Cezas1 Bor9lar111111 Hakedi~lerden Mahsubu, Odenmesi ve ili~iksizlik Belgesinin Ararunas, 
Hakk111da Yonelmelik. kamu ihale sozle~melerinden kaynaklanan alacaklann, SOK bon;lan11111 odem11esinde 
ku llantlabilmesi iyin bir mekanizma sunar. Bu, i~verenlerin devlele olan bor¢lann1 zaman1nda vc etk.in bir 
~ek.ilde i.idernelerini saglamak, ay111 zarna.nda kamu alacaklannm tahsil.atm, glivence altma almak amactyla 
tasarlanm1~t1r. ili~iksizlik belgesi, i$Yerenin SGK ·ya oln.n ti.im bor~lanrn kapatt1g1ru gosteren ve kamu ihale 
si.ires;lerinde onemli bir beige olarak kabul edilen resmi bir doki.imand1r. 

i$ Yeri Arma· ve <;olt$11W R11/,sc,t111a fli,~kin- Alfe11z11at 

LO Agustos 2005 tarihli ve 25902 sayd1 Resm1 Gazete'de yay1m!anan i~yeri Ayilla ve <;:al1~ma Ruhsatlanna 
l!i~kin Yi:inetmclik ('·i~ycri A\'.ma vc <;ah$ma Ruhsatlarma ili~kin Yonetmclik") uyannca, yetkili 
idarelerden usu!Une uygun olarak i~yeri ar.ma ve 9ah~ma ruhsat1 alinmadan. s1 hh1 ve gayris1hhi i~yerlerinin 
a9ilmas1 ve ph~t1r1lmas1 mi.imklin degildir. 

Kisisel Verile,:in Korunmasma hi,rkin Mevzuat 

K VKK, ki~isel veri lerin hukuk.a aykm ~ekilde toplanmas1, i!;i lenmesi. silinmesi, anonim hale getirilmesi ve 
aklanlmasma ili~kin idari yapt1nmlar 6ngom1ektedir. K YKK uyannca ki~isel veriler, KVKK'daki istisnalar 
sak!1 kahnak iizere. ilgiJi ki~inin a91k nzas1 olmaks1z111 i!;ilenemez ve aktanlamaz. i~lenmesini gerektiren 
sebeplerin ortadan kalkmas1 halinde ki~isel veriler resen veya ilgil.i ki!;iinin talebi Uzerine veri sorumlusu 
tarafindan silinir. yok edilir veya a11onim hale getiril ir. Veri sorumlularm111 Ve veri i$leycn geryek veya li.lzel 
ki~ilerin, ki!;iisel verilerin elde edilmesi sirasinda aydu,latma yi.ikii.mlLili.igU bulLUrrnaktad1r. Ki~isel veri!eri 
i~leyen geryck vc ti.izel ki~ilerin Veri Sorurnlulan Sici line ("VERBiS") k.aydolma zorun.lulugu. kanunda 
belir!.ilen belirli ~artlann geryekle~mesi durumunda gUndeme gelebilir. i~bu iz.ahname tarihi itibanyla Sirkefin 

• ' e kaydolma zorunlulugu bulu1U11aktad1r. 
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6.1.5. Lhrap,:1 fnaliyetlerinin geli~iminde ooemli olaylar: 

~irket'in Ta rihr,-:esi 

A~ag1daki tarilu;ede ~irket' in tarihinde meyuana gelen onemli olaylara yer veri lmi$tir. 

1958 $irket, Vildan GUleryUz tarafindan kendi adma kurulan $alUs ~irketi olarak faaliyete ba;;lam1;;t1r. 

1958 $irker, Ankara ili Etime-sg1.1t ili;esincle 7900 m2 bUyUklUgilndeki bir alanda ilk yelik imalat 
fab1ikas1111 kurmu~tur. 

1974 Yerel seklorUn i!Hiyaylanna daha iyi cevap verebilmek i~in daha geni$ bir alana geymeye karar 
veren $i rket, Ankara iii Golba~1 i19esinde 52.000 012 bUyilklUgi.indek.i bir alanda yeni bir kaynakJ1 
i;,elik imalat fabrikas1 ("Ankara Golba~• Fabrikas1") kurmu$tur. 

1976 GUlermak Makine Sanayii ve Ticaret A.~. ticaret unvanI ve 32 15 J sicil numarasI i le 12 Mart 1976 
tarihinde Ankara Ticaret Sicil i Mi.idtirlligi.i nezdinde tescil edilerek Vildan GUleryUz, <;etin 
Madenoglu, Gaffar Melekoglu, Sedat Y1Lmaz, ithan Si.izen, Cengiz Alioglu, Mehmet Bakan, 
Nurettin Delikan, Vicdan Aydin, ihsan $engtil, Mehmet Dur. Onal Buytikugur!u, Metin <;okan, 
Bayram Ayclogan, Selami Gnrel, Ahmet Ti.ikel, I ({lseyin DUlger, Rafet Ba~ol, Fuat Top,;u, ihsan 
Onur, RU§tD Ozbaki, GUldUlcan inan, Yelman Gazimihal ve Mehmel <;ak1rtekiI1 tarafindan 
kuruJmu§tur. 

1984 $irk.el unvam 7 Mayis 1984 tarihiade ticaret sicil gazetesinde yay1nlana11 lU1VtU1 degi~ikligi ile 
"GUlcrmak Ag1r Sanayi in~aat ve TaahhUL A.$." olarak de~,i~tirilm.i~Lir. 

1994 TUrk Havac1ltk ve Uzay Sanayii A.$. ' nin i§veren oldugu 57.000 m2 btiytikltigtindcki bir alandaki 
s1nai tesisin k.omple anahtar teslimi yapIm i~i tamamlannu§tll'. 

1996 Tiirkiye $i;;e ve Cam Fabrikalan A.$.'nin i~veren oldugu Trnk.ya Cam Sanayi A.$. Mersin Di.izcam 
Fabrikas1 in§aau ve Anadolu Cam Sanayii A.$. f1ru1 in§aat1 tamamlanm1$tlr. 

1997 Tiirkiye Si~e ve Cam Fabrikalan A .$. 'n.in i~veren oldugu Pa~abahi;,e Cam Sanayi ve Ticaret A.$. 
Mersin Fabrikas1 finn in§aat1 ve Cami~ Madencilik A .$. Fekc Kuvarsil K1rma Eleme Tesisi in~aat1 
ramamlanm1~t1r. 

1998 Istanbul BUyU~ehir Belediye Ba~kanltg1'mn i~veren oldugu Hali,; 1s]ah yali$mas1 tamamlanm1~ttr. 

TUrkiye $i§e ve Cam Fabrih.alan A.~.'nin i~eren oldugu Soda Sanayi A.$. Kromsan Fabrikas1 
in~aat ve montaj i;;leri ve Trakya Cam Sana.yi A.$. Ayna, Di.lz Lamine Fabrikast in~aal1 
tamamlarum~ttr. 

2001 istanb11I BUy.Uk$ehir Belediye Ba$kanlig1' 11111 i~veren oldugu istanbul Halif' Metro Sistemi'ain 
Yenibosna'dan havaalanrna uzatilmasina ili~kin in~aat i~leri tamaml.anmI~t1r. 

2002 istanbul BUyii~ehir Belediye Ba~kanl1g1 ' 11111 i~veren oldug.u istanbul I lafif Metro Sistemi 
Yenibosna-Havaalani arasI elektro-mekanik ve ince in~aat i~leri (amamlanm1~1.Jr. 

2003 Cockerill Mechanical lnduslries·in i~veren oldt1gu Ankara Temelli Mal1koy Kombine <;evrim 
Enerji Sanlrali imalal ve mont~j i$Ieri tamamlamm~t.lr. 

2004 Nuh (;:imento Sanayi A.S.'nin i$veren oldugu klinker liretim hat11 lmalat i~leri ramamlanm1§tlr. 

Konya Scker Sanayi ve Ticarel A.S. 'nin i~veren oldugu Cumra $eker Fabrikas1 in$aa1 ve montaj 
i~leri tamamlanm1~l1r. 

2005 MB Seker Ni$aSla Sanayi ve Ticaret A.S. ·nin i~veren oldugu Aksaray Sekcr fabrikast in$aat ve 
montaj i~leri taman1 lanm1~ 1r. 

$irket; 25 Agustos 2006 y1ltnda Glllermak Yapt ve Makina Sanayi Ticaret A.~. ile birle~mi$ ve bu 
i$lem sonucunda GUlermak Yap, ve Makina Sanayi Ticaret A .S. kiilliyen Sirket 'e devrolmu~ur. 
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Ankara Golba~L Fabrikasi i5 hacrni11i artirmak ic; in modernize ed ilmi~ ve sonras111da bi.inyesine yeni 
makine ve yeni alanlar ekJeyerek 56.000 m-a bUyUklUgi'lncleki bir alanda faaJiyetlerine clevam 
etmi$tir. 

2012 tstanbul BilyU~ehir Belediyesi' t1in i$veren oldugu Kadrkoy-Karlal Metrosu anahtar tesl imi yap1m 
i~i tamam lanmr$1Jr. 

2013 istanbul Bi.iyi.ik$ehir Belediyesi ' nin i~veren oldug.u istanbul Otogar-Bagctlar Rayl, Toplu Ta~1ma 
Sistemi anahtar teslimi yaptm i$i tamamlanmt$llr. 

20 14 Sirket, Ankara Polallr. da 21.000 m~ bi.iyLlklliglindeki bir alanda ikinci <;:elik imalat fa brikas1n1 
kurmu~tur. 

istanbul BUyUk~ehir Belediyesi' nin i~veren oldugu Istanbul Metrosu Hali<; metro ge<;i$ koprlisti 
yap1m i$i tamamlanm1$ttr. 

Metro Warszawsk.ie Sp. z o.o. (Var$ova Belcdiycsi Metro ~irketi)'nin i$veren oldugu Var~ova II. 
Metro Halt1 i11$aat1 tarnamlanmr$tlr. 

Eski$ehir Bi.'lyilk$ehir Belediyesi 'nin i~veren oldugu Esk.i~ehir Kentsel Ula$1m ve Toplu Ta$1ma 
Sistemi Projesi Tramvay Uzatrna Hatlan yaprm i:;;i tamarnlamm~tir. 

20] 5 Kargt K1z1lirmak Encrji /\.$. ' nin i~veren oldugu Karg1 Hidro Eleklrik Sanlrali 
Projesi tamamlanm1~t1r. 

2016 $irket, izmir Aliaga Organize Sanayi Bolgesi'nde 50.000 m2 kapal, ve toplam 157.000 m i 

bi.iyi.ikH.igi.indeki bir aJana kurulan ve yr Ida 30.000 ton Uretim kapasitesine sahip yeni bir 9elik imalat 
fabrikas1 kurmu~ ve diger fabrikalarmdaki imalat faaliyetlerini yeni fabrika bUnyesine kaydmn1~t1r. 

Allyapr Yat1r1mlan Gene! MUdi.'lrli.igU, Ula~tu·ma, Denizcilik ve Haberle$rne Bakanltgi 'nin i~veren 
oldugu Tandogan-Ke9ioren (M4) metrosu yap1m i~i tamamlanmt~tlr. 

T.C. Devlet Demiryollarr i:;;Jetmesi Gene! MUd0rltigli'n0n i~veren oldugu Konya-Karaman hatt1 
yaprm i$i lamamlanm1:;;t1r. 

$i.rket; daha tahmin edilebilir ve dengeli gelir elde etmek Uzere KOi departmamm Polonya merkezli 
kurmu~ ve ilk i~ olarak Polonya'da Krakow Y0ksek H1zl1 Tramvay i$1etmesi Projesi (PPP)' ni 
r,stlenmi~lir. Benzer ~ekilde Krakow Yliksek H1zJ1 Tramvay i~lelmesi Projesi (PPP)sonrasrnda 
Avrupa, Tlirkiye ve Orta Dogu'da altyap1 sektor0nde KOi projelerine ilgisini stirdi.irmektedir. 

20 19 T.C. Devlet Demiryollarr i~letmesi Gencl M0di.ir!0g0·nlin i:;;vercn oldugu Ankara Yi.iksek Htzlt 
Tren Gar Kompleksi yap~m i$i tamamlanmr$llr. 

Ul~t1rma, Denizcilik ve Haberle~me Bakanllg1 ' 11111 i$veren oldugu Samsun-Kalrn Trenyol u Projesi 
Lamarnlanmt~lir. 

2020 Melrn Warszawskie Sp. z o.o. ( flar,l'(J va Belediyesi Metro $i1keti)'nin i:;;veren oldugu Var$ova West 
Melro Projesi yap1m i§i tamamlanml$trr. 

2021 Kurumsalla§ma ve halka arz haz1rl1gm111 bir a~amas1 olarak <;elik imalat grubu 202 1 yrhnda k1smi 
boltinme yolu ile GUlermak' tan aynlm1~ ve faa liyetine GUlermak Celik Konstrtiksiyon Sanayi ve 
Ticaret A.S. (''Giilcrmak (:elik") olarak devam etmeye ba§lamt:;;tir. 

Golba~1·11cta bulunan fabrika, arsa ve ofis binasi ise geryekle~tirilen k1smi boli.inrne ile Glilermak 
Golba$1 <;:elik A.S'ye devredilmi~tir. 

Generalna Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad (Polonya Ulusal Yol ve Otoyollar GeneL 
U i7diirliig ii)'ni.in i§veren oldugu S2 Expres Yolu lnsarrm ve in~aat i$Ieri tamamlanmt~itr. 

Dubai Road and Transport Authority (Dubai Yoflcm ve Ula$lmno Otoritesi)' nin i~veren 
oldugu Dubai Bxpolink 2022 Metro Prqjesi anahtar teslim yap1m i$i larnamlanmt§llr. 

Metro Warszawskie Sp. z o.o. (Vur,y1;11a Belediyesl Me1ro $irkeri)'run i~veren oldugu Var~o\(a 
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Metro Wola Projesi yap1m i~i ve Var~ova Metro Br6dno Projesi yap1m i~i tamamlaruni~ur. 

2023 Poma11sk.ie lnwestycje Miejskie (Poznan Belediyesi) ' nin i~veren oldugu Poznan Tramvay yaptm 
i~i tamamlanm1~t1r. 

Gmina Miasto Swinoujscie (~~winoiy.foie Belediyesi)'nin i~veren oldugu Swina kana l1 tlinel yapun 
i~i tamamlanm1~t1r. 

Kurumsal Yap, 

Vildan GUleryliz'[m 1958 ydmda kendi adma kurdugu ~ah1s ~irketi, ba~langH;:ta i;:elik konst1iiks iyon imalat 
faaliyeLleri gerr,:ek.le~Lirmek lizere [aaliye1.e ger,:mi~tir. 

12 Mart 1976'da, Vildan GDleryOz ba~ta olmak Uzere Cetin Madenoglu, Gaffar Melekoglu, Sedat Y1lmaz, ilhan 
SUzen ve dig.er bir9ok ortak ile birlikte Glilermak Makine Sanayii ve Ticaret A.~. ticaret unvan1111 ve 32151 sicil 
numarasm1 alarak resmen kurulmu~tur. 25 Agustos 2006' da GLilennak Yap1 ve Mak.ina Sanayi Ticaret A.S., Sirket 
i le birle~erek ti.im varl 1klan yla $ irket bi.inyesine kat1lm1~hr. 

Kurumsalla~ma sUreci kapsammda, 202 1 yd111da, $irker in velik imalat grubu, k1smi bolnnme yontemiyle ana 
~irkeuen aynlarak Gillermak <;:elik KonstrUksiyon Sanayi ve Ticarel A.$. olarak yeni bir yap1da faaliyetlerine 
devam etme karan al1111$llr. Bu slralejik kararla birlikte, Golba~, 'nda bu!unan fabrika, arsa ve ofis binas1 da 
GLllermak Golba~1 <;elik A.$. ad1 alt111da ye11i bir $irkete devredilmi$, boylece Sirket'in operasyonel ve 
organizasyonel yap1s1nda onemli bir d6nU$iim gerr;:ekle~tirilmi~tir. 

6.1.6. Dcpo scrti1ilrnsm1 ihra~ eden hakkmdaki biJgiler 

Yok111r. 

6.2. Yatmmlar: 

6.2.1. izahnamede yer almas1 gereken l'inansal tablo doncmleri itibanyla ihraHmm oncmli yatmmlan 
ve bu yatmmlann fimrnsman ~ekillcri hakkmda bilgi: 

Sirket' in faaliyetini olu$1Liran altyap1 projeleri; ozellikle metro ve demiryolu in~aatlari r;:e$itli ekipmanlar 
gerektirmektc olup bu ekipmanlann ba~mda TBM gelmektedir. TBM'ler, tUnellerin h1zh ve gtivenli bir $ekilde 
delinmesiLli saglayarak, geleneksel patlatma yontemlcrinc k1yasla hem i~ glivenligi ar;:1smdan bliyilk fayda 
saglamakta, hem de daha az c;evresel etk.iye aeden olmaktad1r. ~irkel TBM gibi ozel ekipmanlarm allminda 
linansal kiralama yonlemini kullanabilmel-.1cdir. 

lzahname' de yer almas1 gereken finansal donemler itfoanyla. ~irket' in ozkaynaklari ile edindigi maddi duran 
varhklar a~ag1daki gibidir: 

(TL) 

Arsa ve araziler 
Yeralt1 ve e r(istii diizenleri 
Binalar 
Mak.ina ve l hizat 
Tas1tlar 

1akta olan atinm lar 

MMENKULD 
an Bµyukder 
K,1t fi 7 3439 

.ire t Od!lSI: 

31180-1045.
lilr V.D: 38 
nbfi.com 

2023 
57.880.524 
17.356.722 
50.805.148 

536.084.052 
43.739.444 
26. 172.719 
5.762.5()4 

53 1.376 
738.332.549 

31 Anihk 
2022 2021 

18.269.590 
2.020.678 716.002 

27.466.557 1.453.613 
447.590.928 178.510.047 

16.080.677 1.767.750 
31 .901.47,7 17.566.819 
2 1.565.391 17.137.644 

268.958.773 
546.625. 708 50-1.380.238 



lzahname·cte yer almas1 gereken finansal donemler itibanyla. Sirkefin finansal kiralama yolu ile edindigi 
maddi duran varl1klar a9ag.1daki gibidir: 

(TL) 
31 Ar:ihlc 

2023 2022 2021 
Makina ve te~hizal 259 .604.4 J 3 424.695.109 596.323. l OR 
Toplam 259.604.413 424.695.109 596.323.108 

$irket; daha tahm.in edilebilir ve dengeli gelir elde elmek Uzere 2016 yllinda KOi departrnan1111 Polonya 
mcrkczli kunnu~ ve ilk i~ olarak Polonya·aa Krakow Yuksek H1zil Tramvay i~lelmesi Projesi (PPP) 
i.istlenmi~tir. Finansal kapam~ sonras1 ilgili boli.imlin sornmlulugu benzer ticari ve finansal yaptlan kullanarak 
yenilenebilir enerji aJan1na girmek lizere geni~letilmi~tir. Altyap1 vc yenilencbilir enerji alanlannda Polonya, 
ingiltere, k1ta A vrupas1 ve Ti.lrkiye cografyalarmda dab.iii ekip ve dam~manlatla bliylime hedefleri 
yen;:evesinde yali~malar slirdilri.ilmektedir. Altyap1 ve yenilenebilir enerji sektorlerinde bliyiimeyi Lemin etmek 
amac1 ile ingillere 'de muk.im Gtilermak UK Ltd ve Polonya'da muk.irn Glilermak Invest· Sp.z.o.o. 
gorevlendirilmi$tir. Alt sekti:irler gi.inc$, rlizgar ve e11e1ji depolama sistemleri olarak planla11m1~tlr. 

$irket; yenilenebilir ene1ji konusunda an itiban ile Polonya da toplam 66 MW tutannda, in~aata haztr gilne~ 
enerji santrali proje haklarm111 satin al111ma.s1 konusunda mlinhasrrhk elde etmi~, ~alJ~malar ileri seviyeye 
gelrni$lir. Benzer $ekilde ingiltere' de 240 MW tutannda in,\iaata haz1r gune$ eneijisi projesi alum konusunda 
gori.i$meler slirmektedir. Onlimi.izdeki donemdeki ftrsallara ve i$ program1ria bakarak. onDmUzdeki 5 yil ii;,in 
de 500 MW'a kadar bir kapasiteyi kurmay1 hedeflemektedir. Polonya. ingiltere, Bali Avrupa ve Orta ve Do~u 
Avrupa, Tiirkiye ile beraber hedef pazar olarak belirlenmi$t"ir. Yenilenebil ir enerji alanmda hem in~aata haztr 
proje haklanni satm alip, in~aatm1 yap1p enerjilendim1e hem de yeni proje geli,\iti rerek in$aata hazir hale 
getirme ve bilahare in$aat1111 1amamlamay1 hedeflemektedir. 

Benzer $ekilde Krakow Yilksek H.1zl1 Tramvay i$letmesi Pr~jesi (PPP) somasmda Avrupa, Tiirkiye ve Orta 
Dogu'da altyap1 sektorUnde KOi projelerine ~al1$Jlmaktad1r. 

6.2.2. ihra~~• tarafmdan yaptlmakta olan yahnmlanrun nitcligi, t'amamlanma derecesi, cografi dagdmu 
ve Jinansman ~ekli haklcmda bilgi: 

Yapilmakta olan KOi yer9evesindeki Krakow YUk:sek H1zh Tramvay i~letmesi Projesi (PPP)'nin finansmarn 
tamamlanm1$ olup, proje in~aat slirecindedir. KrakClw Ytiksek Htzl1 Tramvay i~letmesi Projesi (PPP)'ne i~kin 
detayh bilgi iyin i,\ibll lzahname' nin 7. I. I. nwnaral1 ba~hgma bakmiz. 

6.2.3. ihra,;,;mm yonetim orgam tarafrndan gcJeccge yonelik onemli yahrunlnr bakk.mda ihra~,;1y1 
baglay1c1 olarak altnan kararlar, yaptlan sozle§meler ve diger giri$imler ha.kluncla bilgi: 

Yoktur. 

6.2.4. ihra1r1r1yla ilgili te~vik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlann ko~ullan bakkmda bilgi: 
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7. FAALiYETLER HAKIQNDA GENEL BiLGiLER 

7.1. Ana faaliyet alanlan: 

7.1.1. iwhoamcdc ycr almas1 gerekcn Cinansal tablo donemleri itibanyla ana iiriin/hizmet kategorilerini 
de i1rerecek ~el<ildc Uira1r1r1 faaliyetlcri hakkmda bilgi: 

Genet Balll'? 

in~aat sektorlinde buyiJk oli;:ekli ye karma~,k allyap1 projelerinde yakla~1k 40 y1lcl1r faaliyet gosteren Sirket, 
onde gelen uluslararas, "Engineering Procurement a.nd Construction" (MiJ.hendis!ik, Tedarik ve in~·aat) 
("EPC") ylikJenicileri arasmda yer almaktadrr. $irket'in ana faaliyet konusu yurti<;i vc yurtd1~1nda resmi ve 
ozel kurulu.;;lara metro, demiryolu, tramvay, riinel, yol. koprU, baraj, r;:imento fabrikas1. cam fabrikas1, ~eker 
fabrikast ve elektrtk santra lleri gibi ana.htar teslim altyap1 ve encllistriyel in~aat projele1inin yapllmas1d1r. 31 
Araltk 2023 tarihinde sona eren yll itibanyla $irket, bu faaliyetlerini gene! merkezi Tlirk.iye'nin ya111 s1ra 
Po lonya, Romanya, isve<;, lsvii;:re. Filipinler, Kuzey Makedonya, B.A.E. ve Hindislan'da olmak Uzere farkll 
cografyalarda bulunan 6 adet baglt ortaklrk, 25 adet adi ortakl1k ve 7 ~ube ile sUrdi_irmek:tedir. 3 1 Aralrk 2023 
tarihi itibanyla $irket'in 29 adct devam eden projesi bulunmaktadir. 

Kokleri I 958 ydmda Vildan Giileryiiz tarafindan kurulan ~ah1s ~irketine dayanan GLilermak kuruldugu 1976 
y1!111dan itibaren g0n0rni.ize metro, trarnvay, demiryolu, karayolu ve kopri.i gibi toplu ta$1ma ve ray!, sisremler 
ba~ta olmak Uzere baraj, sulama sistemleri, sanayi tesisleri, su ve a11k su sistemleri ve termik santraller gibi 
endUslriyel projeler ve 9elik konstrliksiyon yapdar konusunda yerel ve uluslararas, pazarcla pek r;:ok proje 
Ustle1m1i~tir. $irkel farkh sektorlerdeki yat,nm lann hayata gecirilmesinde g6rev almakta .olup, bu durum, 
$irket'e in~aat sektori.i i9erisinde i~ i,:e~itliligi saglamaktad1r. 

$irket' in temel faaliyet alam ana i~ kolunu temsil eden anahtar teslim ula~1111 ve altyap1 prqjeleri ile cliger in~aaL 
projeleri ve yat1runc1 olarak i~letimini ve i~le1i m si.iresi i9inde de bakim onanm111da11 sorumlu oldugu ula~,m 
sektorO yat1n 111 projelerinden olu~maktadu-. ~i.rket'in ula~1m ve altyap, projeleri 31 Araltk 2023'te sona eren 
yll itibanyla toplam gelirlerinin yakla$1k ( i) %62.65' i.ni olu~uran metro. hafif rayl1 sistemler ve tramvay 
projeleri, (ii) %6,54 ·uni.i olu~turan demiryolu projeleri (iii) %29,33 '0nll olu~turan otoyol projeleri ve (iv) 
% 1,48' ini olu$turan diger projeleri kapsamaktadtr. Sirket ozellilde son 25 ytlda yerel ve uluslararas1 pazar 
ihtiyai;:lanno paralel olarak ula$tm sektor0nde toplu ta$1ma ve rayll sistemler anahtar tesl im projelere 
yogunla$llll$ olup Sirket di.inya <;ap111da 300 kilometrenin i.izerinde tUnel, 120 yeraln metro istasyonu ve 1300 
kilometreden fazla demiryolu / YI-IT hau, ve 45' ten fazla TBM i~letmesini satlece son on be~ yllda 
ger~ekl~tirmi~tir. 

Sirket'in 31 Aral1k 2023, 31 Araltk 2022 ve 3 1 Araltk 202 1 tarihleri.nde sona eren y11Jara ait geliri su-as1yla 
18.328.257.236 TL, 15.474.022.203 TL ve 13.777. 107.213 TL olmu~tur. 3 l Araltk 2023 tarihi itibanyla, 
$irket'in toplam backlogu yakla~,k 158.660.0 I 0.419 TL olup. bunun yakla$1k %80, 14' i.ine kar$1l1k ge!en 
127. 154.522.00 I TL 'si metro, haJif rayl1 sistemler ve Lranway projeleri, % 13,55 ' i11e kar!?litk gel en 

.502.517.936 TL'si c;lemiryolu projeleri, %3,39' una kar$1hk gelen 5.373.342.479 TL'si otoyol projelerine 
, ' %2,92'sine kar~1hk gelen 4.629.628.002 TL'si diger projelere il.i~kindir. 

QN8 ,1ENKl1L IJIC . 
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~irket' in toplam gelirinin ula.?1m ve altyap1 projeleri baZJnda dagil1m1 . 31 Aralik 2023, 3 I Aral1k 2022 ve 3 1 
Aral1k 202 1 tarihJe,·inde sona eren y11larda a~ag1daki ~ekilde gen;ekle$mi~tir: 

(TL) 31 At'ahk'trt sona ercn y1I 

2023 2022 2021 

Ula~un vc AIIJ•ap1 Projclcri 

Metro, 1 /aj/f Ray/J Sistem/er ve rramvay Proje!eri ... , , .. , ..... . l l.482.380,556 I 0.910.068.789 I 0.893.329.255 

De111i1;)·0/11 ................................ ............. .................. ....... ... 1.198.342.965 87.919.155 82.833.884 

Otoyol J>roje/eri ........................................ ,............... ........... 5.376.151.452 4.154.0 11 .909 2.723.8 12.630 

Diger. ....... ............... ........................................................... 271 .382.263 322.022.350 77.131.443 

Toplam .................................................................................... 18.328.257.236 15.474.022.203 13.777 . .107.213 

Sirkefin mi.i~terileri ag1rl1klt olarak kamu kurulu$lanndan olu~mak.la birlikte, ~irke1 sundugu hizmetleri i:izel 
~irketlerin metro, demiryolu, tramvay. tune!, yol. ki:iprti, baraj , endtistriyel tesis ve elektrik santrallerini ic;;eren 
tercihlerine ozel ihtiyac;lan111 kar~tlayacak ~ekilde bis:imlendirmektedir. i$bU izahname tarihi itibanyla Sirket 
anahtar teslim ve EPC modelindeki metro ve rnyl1 sistemlerdeki deneyimi ife Polonya, isvey, i.svi9re, B.A.E, 
H..indistan ve Ti.irk.iye'de bir9ok projeyi tamamlayarak teslim etmi~tir. 

Sirkel taahhiit faaliyetlerini temel olarak i.ic;: fark.1 1 cografi grup al1111da toplanm1~tir: (i) bat1, (ii) dogu ve (iii) 
Ti.l.rkiye. 3 1 Araltk 2023 larihinde sona eren ytl itibanyla Sirket'in lo_plam gelirlerin.in (eliminasyon etkisi 
dagaddzktan sonra) yak.Ja~nk % 7 l ,94'ii Tiirkiye dt~tndaki uluslararas1 operasyonlanndan elde edilmi~tir. 
Sirket'in bat1 taahhi.it grubu, 3 1 Aral1k 2023 tarih.inde sona eren ytl it ibanyla Sirker' in t.oplam gelirlerinin 
(elimlnasyo11 etki.~i dagitildtktan sonra) yakla$tk %50,45'illi olu~t:urmal-..ia olup Polonya, ve isvei;' te yUrUttilen 
faaliyetleci kapsamaktacl1r. Sirkefin dogu raahhilt grubu ise. 3 1 Aral1k 2023 tarihinde sona eren ytl itibanyla 
Sirkel' in toplam gelirlerinin (eliminasyo11 elkisi dag1/1/d1klan sonra) yakla~tk %21 .49'unu olu~turmakla olup 
ball taahhlit grubunun faaliyet alan.t ic;:erisine girmeyen Romanya, Kuzey Makedonya, Filipinler, B.A.E ve 
llindi.stan gibi diger tlim yurt d1~1 faaliyetJeri kapsamaktad1r. Sirkct 'in bu Ge; taahhilt grubunaek olarak Polonya 
merkezli ve dUnya i;:aptndaki turn kamu-ozel i~ birliklerinden sorumlu bagnns1z bir Kc)i grubu bulunmakta 
olup her grnp kendi bolgesi.nde soz konusu KOi grubu ile 01tak ~ah~maktad1r. 

Sirket'in top lam gel i rleri.n.in cografi dagll Im 1, 3 I A raltk 2023, 3 I Araltk 2022 ve 31 Aral I k 202 1 tar.ihleri.nde 
sona eren y1llarda a,\iag1dak i ~ekilde gerc;:ekle~mi~tir: 

(TL) 

Batt 

Polonya ..... .. , ................................................................. . 

/s11e,; ...................................................................... ,., ..... .. 

Dogn 

B.A./3: . ........................................................................... . 

Hir,distan ........ ........................................................ . 

Ku=ey l\.fakedonya ..... ......................... , ......................... .. 

Rmnanya ........................................................................ . 

Fili pinier .. ...................................................................... . 

Tiirkiyc ............................................................................. .. 

Topia en ............................................................................ .. 

QNB ENKLIL -
Mor Oil 

Kt 1.6 
0 
O· 
V. 

bf' 

31 Arabk'ta sona crc.n y1I 

2023 

9.2.i7. I 74.085 

7.872.877.288 

1.374.296.797 

3.938.273.288 

12.716.676 

3.390.822.626 

426. 16l.670 

85.137.293 

23.435.022 

2022 

8.7 18.967.422 

7.057.655.982 

1 .66 l.3 l 1.440 
------

3.689.309.375 

456.926.764 

3 .21 1 .682.94 7 

20.699.664 

------

2021 

8.518.(, 73.983 

7.787.527.682 

73 1.146.30 I 

1. 169.576.838 

(156.679.486) 

1.326.256.323 

5. 142.809.863 3.065.745.406 4.088.856.393 

I 8.328.257.236 15.474.022.203 13. 777. 107.213 



Faa liyet Alanlan 

Sirket'.in raaliyctleri temel olarak (i) metro, hafifrayli sislemler ve tramvay projeleri, (ii) demiryoJu projeleri. 
(iii) otoyol projeleri ve (iv) diger projelerinden ol~an (a) ula$Jl11 ve a ltyap1 projelerinden olu~makJa beraber 
(b) yatmm projeleri ilc birlikte iki ana kola odak.lanmaktadir. 

Sirkel'in toplam gelirinin ula~im ve altyap1 proje.!eri bazmda dag!l11111 , 3 I Arallk 2023. 31 Arallk 2022 ve 31 
Aral1k 202 1 tariblerinde sona ereo y11Jarda a$ag1daki $Ckilde ger9ekJe$t11i$lir: 

(TL) 

lJla~,m ve Altyap1 Projelcri 

Melro, Haji.f Uay/1 Sislemler ve Tramvay l'roje/eJ'i . ......... .. 

De111i1yoh1 f'rqjeleri ......................... .................................. .. 

Otoyol ProJeleri ........................ ............................. ............ . 

Diger ................................................................................... . 

Topla1n .................................................................................. . 

A. Ula~1m ve Altyap1 Projeleri 

3 1 Anihk'ta sona eren ytl 

2()23 2022 2021 

11.482.380.556 10.910.068.789 I 0.893.329.255 

I. 198.342.965 

5.3 76. 15 1.452 

271 .382.263 

87.919.155 82.833.884 

4.154.0l 1.909 2.723.8 12.630 

322.022.350 77. J3 l.443 

18.328.257.236 15.474.022.203 13. 777. 107.2 13 

$irket temel olarak bUyilk ol9ckli ve kompleks in~aat. altyap1 ve endilstriyel in~aat projeleri ilzerine odakla11m1$ 
olup ozellikJe demit:yolu, metro ve hatif rayli sisremler, tramvay ve otoyol gibi ula~1m projelerinde 
projelendirme a~amasmdan devreye almaya kadar gene! ihliya9tan dogan hizmetleri saglamak Uzerine 
uzmanla$111l$ttr. Sirket' in 31 Aral1k 2023, 31 Aral1k 2022 ve 31 Araltk 202 l. tariJ1Jerinde sona eren y1llara ail 
toplam gelirinin tamamt ula$tlll ve altyapt projelerinden elde edilen gelirlerden olu~maktadu. 

Sirket. teknik a~1dan zorlu ko-}ullar da dahil olmak i.izere tUncl tasarlama ve i11§a eime konusunda uzun bir 
ger;:mi$C sahip olup zcmin tUrUnden bag1ms1z olarak tUnel kaz1 sUrecinin tamamen mekanik hale getiri lmesini 
saglayan TBM'ler ile geli$mi.5 tiinel ar;ma teknoloj isi kullanmakradtr. 

Sirkel ' in ul~1ru ve altyap, taahhi.it sektor0ndeki faaliyetleri. hizmelleri ve uygulamalanna il~kin detaylara 
a~ag1da yer verilmektedir: 

(a) 1Wetro, Ha.fr/ R aylt Sistemler ve Tramvay Projeleri 

Sirket, yer alt1 ve yer Ustu metro, hatif rayl1 sistemler ve lramvay projeleri tasarlamakta ve in~a etmektedir. 
G0venilirligi, ene,ji verimliligi ve ekolojik duyarlil1g1 nedeniyle, birr;:ok bolgede merkezi ve yerel yonetim.ler 
tarafindan uzun mesafeler ir;in yeni Ve verimli bi r ula~,m arac1 olarak yi.'lksek hlzl1 metro, hafifrayl1 sistemler 
ve tramvay altyap1s1na yat1r11u yapllmah.'tad1r. 

31 Aral1k 2023 tarihinde sona ereJ1 yll itibanyla $irkef, metro, hatifrayll sistemler ve lramvay projelerinden 
toplarn 11.482.380.556 TL gelir elde etmi$ olup ayru truih itibanyla metro, hafif ray II sistemler ve lramvay 
prqjeleri ~irket' in toplam gelirlerinin yakl~•k %62,65' ini olu~turmu~tur. 3 1 Ara!Jk 2023 larihinde sona eren 
yd itibany-la $irket 'in metro, hafif ray!J sistemJer ve lrarnvay projelerinden toplam backlogu 127 .154.522.00 l 
TL olup, ayni tarih itibanyla metro, hafirrayl1 sistemler ve tralnvay projele,·inin ,$irket ' in toplam backlogunun 

~~'~" i>erisi ndeki:;~~~ %80, 14' lilr. I f\,J" 
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~ag1daki g.6rsellerde ~i.rkel' in tama111lanm1~ o lan baz1 6nemli metro. ha/i f rayl1 sistemler ve tramvay 
projelerine ili5kin a91klamalar yer almaktadtr: 

Proj c Acl1 

i~vcrco 

Bil[f T:trilli 

Lolmsyon 

Kapsam 

Proje Atu 

Bili~ Tnrihi 

Lokasyoo 

K:1psa111 

Istanbul Mecidiyck<ly - Mahmulbey Metro Pl'Ojc Adi 

Istanbul BCiyok~eh1r lk lcd1ye~1 i~,rercn 

20 19 Bili$ T11 rihl 

Istanbul, T1lrkiyc l,oku~yon 

17.5 km Cifi I lol Metro. 13 Yerall l & 2 Yc.rilst(l 
Metro lstasyonu, Tasamn, In~~~\ & Samit Yap1lat1, Kapsnm 
Yerusto Metro Hatti lnijuat1 

Vat$0Yll Mctrosu H lll II, Prujr Atlt 

Var~ova Bdcdiycsi l~·crcn 

2022 Bili$ T urihj 

Var~ova, Polonya Lok:asyo11 

6.5 km <;:ill I lat Mdm, 7 Ycrnlh Metro lstu.syonu 
Tus,mm, ln$aat & Smml Yapilan ve Mimari !~ltr, i,:ttpsnm 
Ray l~lcn, Sinyalir.asycm ve ElekLmmckamk l~ler 

S Jr'.f IL!:' 
13\ly11l<<I 
t:5-7 34'.l 
Otlas1: 

0- 1045 
\ID: 3 

bfi.corn 

Dubai Expolink 2022 Metro Proj~si 

Ronds and Transport Authont> (Y 1)1 ve Uln~11n 
Otoritc.si) 

2020 

15 km C11l Hat Metro l n~oah, 2 Yeralh & 5 
Yenrst0 Mclro lsrnsyonu, Tnsnrim, ln~nat & Sana! 
Yap1.h111 ve Miman l~ler. Ray l~lcd .. Sinyahzasyon 
ve Elektromekamk !~ler, Expo 2020 Metro Aroc1 
Tcmini 

Eski~elm Tramvay1 

2014 

f:.slu~chu. TUrk1yc 

24.7 km <;:i·n I lat Tramvay, 51 [)urak, Tasarnn, 
ln.~1mt & Srumt Y111,ilan vc Munari l~lcr, Ray l~lcn 
Sinyal in,,yon VI." F lek1ron1eka111k l~ler 



l'roje Ad, 

Trtrih 

Loknsyon 

Kapsam 

(b) 

lstunbul H11valiman1 - Ycntbosna Uufif Rnyh Sistemi 

lstonbul B(lyilk~chir Beled1yes1 

2()()2 

Istanbul. Tarkiyc 

AtaHirk lluvttlinm.m - Yc111bosno Baglont1 llattt, hsanm, ln~uat & Sanat Yaptlan vc Miman l~ler, Tune/ 
i~lcri, Vlyadr1k ln$Dlli l, Ray l~lcri, Ekklro111cknnik l~icr ve S111yah1asyo11 

Demiryolu Projeleri 

$irket, yGksek h1zli trenler, ilgili demiryolu mnelleri ve di~er genel yer alb projeleri de dahi l olmak i.izere yer 
all1 ve yer ustU demiryolt; projeleri tasarlamakta ve il1$a etmektedir. 

3 1 Araltk 2023 tarihinde sona eren yt.l itibanyla $irk.ct, demiryolu projelerinden toplam 1.198.342.965 TL geli.J· 
elde etrni~ olup ayni tarih itibanyla demiryolu projeleri $irket'in toplam gelirleri1lin yakla~tk %6,54' tinli 
olu~turmu~tur. 31 Arahk 2023 tarihinde sona eren y1l itibanyla $irket'in demiryola projelerinden toplam 
backlogu 21.502.517.936 TL olup, ay111 taril, itibanyla metro. hafif rayl1 sistcmler ve tramvay projelerinin 
$irket' in toplam backlogunun i~erisindeki pay1 % 13,55. tir.A~agidaki gorseUerde $irket' in tamamlanm1~ olan 
buz1 onemli dcmiryolu projelerine ili~kin a91kla111alar yer almaktad1r: 

Projr Adi 

llili~ Tari hi 

Loknsyo11 

S11nmm-Kal111 Tranyolu Projrsi Projc Adi 

Ulo~ttrrirn Dcnir.cll1k vc Huberl~m" Bak1mhg.i 

2019 

Lokasyon 

378 km Dcnrnyolu Rchab1l1tasyonu, Al1yup1 1$1en, K3 psam 
OsLyap, 1$len. Ttlncl & Kt\pt tl 1$1cri. 

ENKl.!L D 
Bi1y1 d,dl'I 
;6•7 ..;43~ 
Odnst: 

'I 045-3 
D:388 
I.com 

k 
IA.1,. 

1• - ~t 
M 

1\rmmk 
41! 00 

Kooyn-Kuru111a11 Hr1.lt Tren Dem1ryolu 

Tllrkiyc C11mhunycll D~vlet D1·miry11llun 
("'TCDD") 

201-0 

1'.onya. 'l'iirk,yc 

106 km <;' ill Hnt 1-f t7J1 Tn-n Denmyolu, 215 k111 
Ray h lcn. Alty11p1 ~ fen. Os1y<1p1 l~len, D~m,ryolu 



(<.~ Otoyol Projeleri 

Sirket. yollar ve otoyollar, otoyol kopriileri, viyadilkler ve ilgili yapllar da dahil olmak i.izere otoyol projeleri 
tasarlamakta ve in~a etmektedir. 

31 Aral1k 2023 Laribinde som1 eren y1I itibanyla Sirket, moyol projelerinden toplam 5.376.151.452 TL gelir 
elde etmi$ olup ayn1 tarih itibanyla otoyol projeleri Sirket'in toplam gelirlerinin yakla$Ll( %29,33'linll 
olu~turmu~ur. 3 l Arallk 2023 tarihindc sona eren y1I ilibanyla Sirket' in otoyol projelerinden toplam backlogu 
5.373.342.479 TL olup, ay111 tarih ilibanyla otoyol projelerinin Sirket' in toplam backJogunun i<;erisindeki pay1 
%3,39'dur. 

A$ag1dc1ki gorselJerde Sirkel'in tamamlanm1~ olan baz1 onemli otoyul projelerine ili~kin ar,:1klamalar yer 
al111aktad1r: 

Projt i\d1 

1~,•ercn 

Riti~ T11ribi 

T( llflSitm 

Vur~ova S-2 0I\lyOI Projcsi 

Vol vc Otoyollar Gene! Modtirl,igil 

2020 

6 5 km Otoyol. I 5 km KCJpru (Vi~tulu Nehri 
0zerind.:.) 

(d) lJiger Prajeler 

l'rojc /\d1 

~vercu 

Biti~ 
Tarihi 

L-Okn_syon 

J(ap_s11111 

s\\~ll()UJ~Cle Tllnel l'rojcsi 

Swmou1sc1e Bclediycsi 

2023 

S\VinOllJSCIC. Polonyn 

12,5 km ~in vagLmlu otoyol, Yakla~1k I I7n,. 810m ve 
66 1 m uzunlugtmda u~ (uncl, 27 Kopro. 4 km lstinot 
Duyan, D~ yo! kav~ag1 vc bir yol kav~'ag1111n 
uwl1lmas1 

Sirket. ula~1m vc altyap1 projelerine ek olarak depo i~aa11, yap1sal s;elik. basmi;II kaplar, virn;ler. hidroelek1rik 
santral ti.lrbin ve jenerator pari;alan, atik 1s1 kazanlar1 ve bas1nyli borulama imalat foaliyetleriyle i~tigal 
ehnekted'ir. $irket' in diger projeleri aras1nda aynca endUstriyel projeler, ene1ji projeleri ve i;evre projeleri yer 
almaktadtr. 

31 Arallk 2023 tarihinde sona eren ytl itibanyla Sirkel. diger projelerinden loplam 27 1.382.263 TL gelir elde 
etmi~ olup ayn1 tarih itibanyla digcr projeler Sirket'in toplam gelirlerinin yakla~1k % 1,48 ' ini olu~turmu~tur. 
31 Aral1k 2023 tarihinde sona eren yil itibanyla Sirket'in diger projelerinden toplam backlogu 4.629.628.002 
TL olup, ayn1 larih ltibanyla diger projelerinin $irket ' in \oplam backlogunun ir;erisindeki pay1 %2,92'dir. 

1 1c:-:\1t1
, 1'L l)C 

. Oi\y,·,► cl 

1:fi•7 34 
I Odai;1: 

· 10-15 
B V.O: 3 

fl. co 



A~ag1daki gorsel.lerde $irket'in devam etmekte olan baz1 onemli diger proj elerine ili~kin a<;Lklamalar yer 
almaktadir: 

Projc Atl1 

t~crcn 

Bili~ Tarihi 

Lolmsyon 

Ka1,snm 

l'ilipinler l'akel S-07 Trenyolu 1'1'0jcs/ 

Quezon City Belcdiycs1 

2028 

Ouemn C' iLy, F'llipinl~r 

22 hcktorhk ynkscltllan~ al:m Uzcrindc istmat 
duvorlan i\lind~ in~u cdilen dcpo 1csislcr1 vc PB 
20 03 1 6 1111marnll yuks07.depo kolu i,in ln~t 
ve S1v1I Muhendislik l~lcr1111n Tc1111111 

Endiistriyel Projeler 

l'rojc /\th 

i~vcreu 

Bi tii Tnribi 

l.ok:isyon 

KJ1psam 

lzm1r HRS Ara<; Dupo ln~Ml1 

lzm1r BOyOk~chir llelcdiyL'Si 

2024 

l1.m1r. Tcirkiye 

Narildere Kcsimi 379 m , 1ft hat NATM Tonel, 225 
m Av-Kapa Tunel. 25_000 rn'' l1k am, dcµo1ama 
resis,. I lalkapinar 221100 m' arul) dcp11lanni tesi~i 
Tasarnn, ln$a~t & M11nan 1$1er, Hat ~lcra, 
SinyaJw,asyon vc Elektmmekanik l~ler 

Sirket, yimcnto fabrikalan. !?eker fabrikalan ve cam fabrikalan tasarlamakta ve in~a etmektedir. 

A~ag1daki gorsellerde ~irket'in tamamlanm1~ olan baz1 onemli endtistriyel projelerine ili~kin apklamalar yer 
almaktacl1r: 

l'rojc /\d1 Nuh <;:im.mlo Fabnkas1 • Urct11n llat113 

Nuh <;imento 

F ·'\\"I ~ 
l",(,yi'lidlt'r 

3L ti• 7 343!1 83 
l Odas1: 
0-10•15-

B V.D: 38 
t)li.con 

CM!.U 
OOl llll 

Projc Ath 

Trakya Cam Sannyii A S 



13iti$ Tnribi 2004 Biti~ Tnrihi 2014 

Lokllsyon lzm,1, To.1'kiye Loknsyon Ankara_ TOrk1yc 

2 000 000 ton / ytl kapas1teh ~1m~11l0 lltelllll frntll KHpsam 366.000 metrekare ~1~e cnm rabr1kas1 

Ene,p Projeleri 

$irket, hidroelektrik santraller ve dogalgaz i;evrim santralleri tasarlamakta ve in~a etmektedir. 

A~ag1daki gorsellerde $irket'in tamamlanm1~ olan baz1 onemli enerji projelerine ili~kin a1;akfama lar yer 
almaktad1r: 

Proje Adi 

Biti~ Tnrihi 

l.ulrnsyon 

KnpsBm 

Temelli Do~lgaz Kom hhh: t;:cvrim Sa11trali 

Cockerill Mechanical Industries (('Mil, Bel91ka 

20()3 

An.karn, 1\lrkiyc 

770 MW <.\o~alga:.: komb111c ~cvrim sa111rali 

(:evre Projeleri 

Projc Ad, 

i~~ren 

Hiti~ Turihi 

Lokilsyon 

Kaps11m 

Knrg1 Hidrnclcktr1k Sorurail 

Statkrufl AS 

2015 

Corum, Tlirk iye 

102 MW HES, 12 km h1droclcktnk Sl\lltral tilneh 

$irket, deniz., gol ve nehir tarama, allk su a1t1ma tesisleri ve ii;me suyu hatlan tasarlamakta ve in~a etmektedir. 

A~ag1dak:i gorsellerdc Sirkefin tamamlaruru~ olan baz, onemli ~evre projelerine ili~kin ai;:1.klamalar yer 
al 111aktad1r: 

QNB ' 1!(111 . 
Merl, • "1y.ikdo 

Kul ,/ 3-1:J 
dne.,: 
1045· 
.D 388 
Lcom 

UL 
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Proje Ach I lnh~ M elTO Ge~iey KoprmO 

i~,•crrn lslunbul BllyOk~clur Delcdtye~i 

Tnrih 20 15 

Lok:1syon Istanbul, T urk.tyc 

Toplnm U7.unluk 947m, 360m K.abloAskrJ1 
K(lprc,, 120m D<lt1cbilir Kopr(I. 413m Viyttc!Ok 

K11psnm ln~aat, (2 ndct"t, ln~;ia1 ve Tal>ur,m if Jeri, 
Eloktromckamk l~ler, KOpru Uzen stusyon 
Y11ptst, 2 Adel Ciiri$ Ya1irn1 

B. Yatmm Pro.jeleri 

Prlljc Ad, 

i $VerCll 

T11rih 

Lolmsyon 

K11ps11m 

Manama nalm:yn A LBA Kok Kalsi1rnsyo11 vc 
l)cmz S.ry1.1 l'uz.suzhi~irnna l'ro;es1 

Tech111p 

2002 

Mannmu, Ba!11'eyn 

Kok Kolsinnsyon ve D~niz Suyu Tu2$ulln~11m,a 
Tesisi 

$irkel, bazt ula$1111 ve altyap1 projelerinin yatIrnncI olarak i$letimini yi.lklenmelde ve bu kapsamda i~letim 
stiresi ir;inde de baktm 011anm1ndan sorumlu oldugu ula~,m sektorti yatmm projeleri ile i~ligal etmektedir. 

Krakow Yiiksek H1z /1 Tramvay i,sletmesi Projesi (J>I'P) 

A~ag1daki gorsellerde Sirket' in 31 Aral!k 2023 tarihi itibar1yla devam etmekte olan Krakow YUksek 1-!Jzlt 
Tramvay i ~letmesi Projesi (PPP)'ne ili~kin ac;1k.lamalar yer al11iaktad1r: 

l'rojr A th 

f~vrrcn 

Bitis Tnribi 

Lokusyou 

Kapsam 

Krakow YOksek I !tzh Tramvny l~letmesr Pro1csi (PPP) 

Krakow Uclediyesi 

2045 

Krakow, Polonya 

Kamu 0 1.cl l~birlii\i 

K6i kapsaminda bir proje olan Krakow Ytiksek H1zl1 Tramvay i~lctmesi Projesi (PPP)'nin finansmam 
tamamlanmt~ olup, proje in~aat si.lrecindedir. Bu projenin in~aat a~amas1; 4.5 km tramvay yolu in~aat1, 1.2 km 
li.inel in~aat1, IO tramvay istasyonu, I 0.3 km cadde ve yol altyap1s111rn yeniden dGzen.lenmesi ile iralik 
dtizenlemelerini i9ermekteclir. 



flo 

Finansmarn a91s111dan Sirket' in sermaye yOki.imllilOgO PLN 140 milyon dUzey inde olup, kalan PLN 863.8 
milyon, ilgili bankalar tarafmdan imzalanan finansnl kredi anla~mas1 9er9evesinde saglanmaktadtr. Proje 
in~aat1 27 Kas1111 2025 tarihjnde bitecek olup Sirkct 20 ytl boyunca bak1111 ve onanm hizmcti verecektir. 

Sirket'in Tamamlanm1~ Projclcri 

A,\lag,da 3.1 Arahk 2023 tarihi itibanyla $irket' in son IO yJlda tamarnlanm1~ ba~ltca projeleri detaylan ile 
birlikte yer almaktad1r: 

Bltl!j 
No l~,·c1·cn f~ln .Atll Ba)langar :V1h Ulkc Sozi~m~ Bcdclf PUviz Ctnlli 

Y1h 

lst:rnbul 
Otogm~ 

Istanbul 
Bn!l,cdar Rayl1 ABD 

BtlyCi~chir 
·1 oplu Ta.~1mu 2005 2013 Tmk,yc 1.355.277.095 

DOI.ARI 
Sistcmi Bclediyesi Annhtnr 

Teslimi Yapm1 
I~• 

Istanbul 
Istanbul I\.Jclrosu Hali,;: AVRO 

2 B0y0k~chn Mc.tro G~,;:•~ 2008 20M Tflrk1yc 169 .536. 90 I 
Rckdiy,:si KOpr(IS(I 

Ynprm l~i 

Mctl'O 
Wnrszawskic Var~ova fl PLN 

3 
Sp. Z o.o. Metro I b•tll - 2()09 2014 Pok1nya 3.651 .274.977 
(Var~ova Mcrb.ez. KJsm1-
Bclcdiycsi ln,~aa11 

Metrn Sirket1) 

Dnnash ABD 

Contractu1g & Ceilk KOprll DOLAR! 
4 Kons1rnks1yon 201 I 20l3 Lubnan 2.8 16.660 

Tmdmg lmalat !$kn Company 

Esk1$eh11 
Ke11t~el 

Ula!i1m vc ABO 
Esk1~th1r 

TopluT~11110 OOLARI 
5 BOyOk~chir 2012 2014 T0rk1yc ]9.362.932 

Belediyesi Sistumi Pniicsi 
Tmmvay 

Uzat01a IJat!an 
Yap1m i$i 

A ltyap1 
Yillmmlan 

Gc11el Tandogon- TL 
6 

M0d0r!ilg(i. Ke11Wrcn (M4) 2012 2016 T0rk1ye 322.859.592 
Uln~llTIIJO, Metrosu 

Denizcilil. vc Yapnn ~1 
Habcrlc~rnc 

Oaka11 llg1 

Andritz Hydro Rei'entawn AVRO 
7 Prn.1cs1 lrnalar 2012 2014 ltalya 1.202.624 

S,R..L 
l~lm 

s C:ockcrill Arbcel Projcsi 2014 lmk 10.054.100 Al30 
Mainlcnuncc lmalat 1$1en 

2(112 DOLAIU 
& hi eruc,ic 

. 
~fJKt.'L 
'Oyilkcl 

-? 3-l'. e 1·1 
da~1: (' ,J' 

-1045 • ~II 
.0: 3 
fl.co A '' 
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4\~ !!Cl IUI 

L 
I. ' . 1 

l , ' 
' ,, .. 



S.A. 

Nani f),: AVRO 

9 Alstom Hydro Drnnce Projes1 
lmnl,ll l~lc1I 

2012 2014 Frnnsa 1.54-0.05() 

<;:cltk AVRO 
10 Alswm Hydro Kons1roks1yo11 

lmalat l~len 
2()12 2014 lsviyrc 4,989.48() 

Trnkya Polath 
Trokya Polatlt 
C'am Sa1,ayl TL 

11 
u uuSannyi AS. Dozcam 2012 2014 TOr\oyc 66.916 7S8 

AS Dozcam Fabrikas1 l'nbnkos, 
IJ'l~mm 

Mccldiycki\y-
Mahmutl>cy 

Istanbul 
Mclro Hau,, TL 

12 BOyOk~chir 
Dcpo, Bnk, m 2013 2019 TUrkiye 1.167,000.000 

Suhos1 ve 13elec.l iyesi Dopo Bnglunt1 
1-lutlan !~at 

l~lcri 

T.f Devlel Ankara 
Dcmiryollun Yuksek Htzh ·AYRO 

13 l~lelmcsl -1 ren Uar 2013 2()17 Tilrkiye I 69, 135.600 
Gene] Kompleks, 

MilOllrlOio YAptm ~I 

I.C:- !)evict Esk i$ehir Gar 
Demiryollan Gcy1~1 Ostyop1 n . 

14 1$klmcsi vc 2013 2017 Turk1ye 44,750.122 
Gene] Eldmilikosyon 

MudilrlO.~O Yap,m l~t 

T,C'Dovlet 
Demiryollart f(.011yH• TL 

15 l~letmesi Karamun Halli 2()14 20 16 'l'urktyc 323.440.143 
Gcncl Yap1m !~1 

MOdurlO~tl 

Izmir Koouk vc AYRO 
16 llliy0k$·ehir Kt1r$1ynka 2014 2019 TCt rkiye 70.279.594 

Trnmvuylun Bel~diyt.-si Yap1m ~, 

izmir Konak ve 

17 lhiytlk~ehir K:Jr~1yaka 20 14 2019 T1lrk1ye 237. I 63.143 '11 
Tmnwaylan Belcdiycs1 

Ynpun l$1 

Ulu$Unna, Samsun-Kalm 
18 

Denizcilik ve Trcnyolu 2015 2019 Turk1yc 319.122.077 AVRO 
1-lallcrl c~me 
Bakanl1g1 

Proj~,;i 

Gcutrullla 
l)yr~kcja Drog 
Kr.ijowycl1 i 

PI.N Au1os1111d S2 Exprcs 
19 (Polonya Y11lu Tnsnnm 2015 2020 Polonya 615,792.644 

Ulusul Yol vc ve .I n~a.ll l~!cn 
Owyollar 

Gem:! 
MudOrl(lg(l) 

141\ '_IL '-
,(;yJkrlo 

87 :F,-7 3.\3 
Odas1: ... 

fj, 045• t__ '"I 
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Metre, 
W11rszawsk1~ 

V:ir~uva W~-:.l PLN 

21 
Sp. ZQ.O, Mc1m l'rnjcsi 2016 2(120 Polonya 986.612.642 
(Vnr~uvu Yap,m I~, 
Uelcdiy1Js1 

Mctru Sirkcli) 

Oubai Road 
and T r.i.nsp011 Dut;ai AED 

22 Authorily fapolinlc 2022 2016 2020 Dubai 5.595.467.661 
(DubmYollun 

M~tro Projcsi vc Uln~unna 
Otoritcsi.) 

Smcan-

T.C Oc,1l~l Ankara-Kayo~ 

Dt:miryol.!Rn 
H.1Hm1n AVRO 

Yemden ln~a 
23 l~letmcsi Edilmcsi 2016 2022 1\1rk1ye 242.0~tW91 

Gener (J3n~kcntray Mtldllrlll~ll Tr.unvay 
ProJcsi) 

Kt1rg1 Karg, l-11dro n . 
24 f...v1hrmak Elcktrik 20 16 2018 To;k,yc 9,205.107 

EncrJi A:;; Sammli Projcsi 

B~pumr-
T.C Dcvl~L Gt1zianlep-M 

Oem iry-1llijn Yavuz TL 
25 l~lc1m~s1 lst.isyonlari 20 17 2020 TilfklY" 734.577.583 

Gcncl Aras1 
M0d0rlug,, (Grnmy) 

Yopm1 1~1 

M~ll'O 
Warswwskie l'l.N 

26 
Sp. Zo.o. Var~ova Metro 2018 2022 1>olonyn 779.878.000 
(V:,~ovu Woh1 Projcsi 
IJclcd iy~'Si 

Metro Sirkell) 

Metro 
Wbrs.wwskie PLN 

27 
Sp . .Z o.o. Vo~m•a MNro 201R 2022 l'oJonyn 1. 136.500.000 
(Vu~ova Brodno Pro1es1 
lk looiycsi 

Mclr0 $irke11) 

Swin,,uJSCi~ 
Gmina M1as10 Tunol l'l'OJCSI PI.N 

28 
~ \.VJllOUJSl'IC (Swinu k;n:;11 2018 2023 Polonyn 715.391.419 
(Swmoujscic karnyolu gei;1~1 
Uolcdiyt:.~i) ftinef Ynp,m 

isn 

Km:aoll 
Seka park- TL 

2') noy0k~eb1r 
Oto[!llr Arns, 2019 2021 1·orkiye 108,11 6.419 

Trnmvay Ht1n1 
Belcdiycsi Yap1m ls1 

ENKUL D~ 
Biiyi.1kdN 
1 0 7 3~3ll 
Odas,· 3 
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~irkct'in Devam Eden Projeleri 

A~ag1da JI Arahk 2023 tarihi itibanyla $irket' in devam eden ba~ltca projelerinin kisa m;:iklarnalan yer 
almaktad ,r: 

06m 

a n,1 

JI ARALJK 10?J ITIBAl!}VV. U'i!V/\1.t F.lll!N PRl'.>JEt£1111'1 LIS'rl!SI 

IQI) 

rram.1.wltttt 
.,. 

l)~,:,,.c,ui 

~tF.TRO, ll~PlFRAl'Ll's'lS'r~Mq,m VB TRAM VAY l'ROf[l,RRI 

000.119.007 
TL 

31.502.6~7.0.IJ TL 

l.091.1.1-1 l'L 

l'L 

U61350.2ZS l 'L 

l.6/J.895.Q46 PLI': 

4.07K.ll20.~17 INR 

13 177.())7 

ll.111.tr Ft\ltA)'• 

NIIIh~i~ra M1.1tro 
t1mJe;s1 

l LIIUC l:l\JCI! M ctl\l 

f1~ Jesi 

Sobih, Gllk~n 
M('tro Projcsl 

Sl\l,ihu \,o\;-;1.m 
M<l!Ul'r<tjesl 

lfrnl'nmvt:•Ataychu . 
Glt.tCf>e Mc1r4> 

l'roJc,ri 

V~va Mctro 
Mory PtuJcsi 

Sunn Mt lm I 

Sun,1 Metro~ 

7 ;_ 1ml ,,ft Hnl MclIO, 
7 Y.:1J1lu f~on 
11l,}JH1ll. T ll$11fl11\ ln~11nt 

&: Srrna1 Vapdtm vc 
~llm,rt l1lor, 11, t l!jl, 1-I, 
S1ny11fr11t. .. )'l) II \..C' 

Eleli.t1omck1u,111! l;ltr 

I~ •m <;,O ll• r Merro 
IO , 1uulu lril'llb)"Or'I 

in.,-MIJ-4 Atiot 'Mt1lt1:J 
Y111uJi1 Tft$m1111, l~a11 

& M 1m.1r I tskr, li.1t 
4~r.i, S 111y.1li1.1t'}·o11 ve 
E lf'lt1muek1uuk lt lt r 

7.4 km (' ,fl l-lar Morro, 
'1 Ycrnln l~IISfQn 
lnfMl1. Timmm, ln-,;,n1 
& Slulat Ynp1hur ve 
~hm.u1 l1ler- Roy li;lar1 
Vt, Slnytili2.ll!)'Un vc 
Elt kt1,1m6:u.1uJ.: J~lcr 

7,d km ~itl llor ~'lotro. 
4 Yi:mt11 b ra~yun 
1n~II. Tru.ar1111. ln$_:1t11 
& Si111:t1 Y .!1.JHlnu "c 
~llmnri J~l1.1r kay 1st\!n 
vc, S1nyn11z.asyon ve 
l:lekmmw-kiuul: lr1lcr 

13 km \ iO H 111 Mt'110, 
11 Yt rnlll MNro 
l.r1.asyo1m, 'J U:Ja11m., 
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Proje A~amalan 

Sirket, sahibi oldugu ISO 900 I Uluslararas1 Kalite Yonetim Sistemi Se1tifikas1 kapsamrnda faaliyctlerini temel 
otarak yeni projeler it;in teklif verme ve yi.iklendig,i projeleri yi.irOtme odakll organiw e!mekle ve i~ yap1~ 
si.ir:er;lerini bu dogrultu<la yonetmektedir. Sirkel'in i9 ak,9 sore~ ve sistemine ili$kiri kendi ic yap1s1 (i) ball, (ii) 
dogu ve (iii) TUrkiye olarak lir; farkll cograli taahhOt grubuna ayrilrnakta ve bunlann her biri de mOnferit 
projeler ic;;in teklif verme ve projelerin yiirUtOlmes.ini koordine eden ve destekleyen teklif. i~ geli~tirme ve proje 
yilrUtme gruplan kapsammda yi:inetilmektedir. $irket'in bu Ur; taahhi.il grubuna ek olarak Polonya merkezli ve 
di.inya 9ap111daki ti.im kamu-ozel i$ birliklerinden sorum lu KOi grubu ise diger taahhUt gruplanna leknik destek 
saglamaktad1r. TaahhOt gruplatina il~kin detayll bilgi i~in 7.2.2. numarall "izalmamede yer al111a.s1 gereken 
flnanscr/ tablo donernleri ilibariyla ihrar;r;·m111 net sat,~· tutarmmfaaliyet a/onma ve pazann cojtrafi yap1sma 
gore dag1hm1 hakA7mla bilgi" b~lig1na bakrn1z. 

$irket. yerel ve uluslararas1 proje dongiilerini (a) ara~t,.rma. prnje se~imi vc i~ geli~lirme, (b) on yeterliliklerin 
ve il1ale stirccinin yonetimi, (c) si:izle~me sUreci, (d) in~aat sUreci ve proje yonetimi ve (e) in~aat sonras1 si.ire~ler 
olmak Uzere be~ fark.11 ~arnaya ayirarak izlemektedir. 

Proje a~amaJanna ili~kin detaylar a~ag1da yer almak1ad1r: 

Amitmna, Proje Sefimi ve i $ Geli~·tirme 

~irket' in faaLiyel gosterdigi sekli:ire paralel olarak, Sirket'in Usdendigi projelerin r;ogu ihalc sUreci ile 
yUrUtUlmek1edir. $irket potansiyel projeleri bel irleyerek i$ firsatlan111 proaktifbir yakJ~1mla ta.kip etmekte ve 
i~ geli~tirme sUre~leri ile bu firsatlan degerlendirmekted ir. 

Sirkct' in i~ geli$tirme faal.iyetleri. bat1. dogu ve TU.rkiye olmak Uzere U~ a1,a laahhOt grubuna paralel olarak 
gruplanm1~tir. i1;, geli~tirme gruplan a~ag1dak.i si.ire~Jer arac1hg1yla projelerin olu~turulmasrndan sorumludur: 

1. Polansiyel ihale ve projelerin takibi: $irkel, faal iyet gosterdigi cografyalarda ilgili ekipler 
tarafindan takip edilecek (i) kamu ihaleleri ile (ii) kamu ihalesi d1~1ndaki kredili ya da ozel 
sektor ihalelerini ve gelecek i$ f1rsatlar1111 ara.st1ral'ak bi.r bedefproje list.esi haz1rlamakcad1r. 
Ornegin, TUrkiye 'de her sene kamu tarafrndan a91klana11 ve o sene ir;erisinde yap.Ilmas1 
ongi:iriilen prnjeler ile bu projelerin bUyUk!Oklerini. lemin ve teslim sUre ve tarihlerini 
gosteren yatmm programlarnu tak.ip ederek ~irket ir;in uyg.un projeler se9ilmektedir. 
$i rket' in uluslararas1 faaliyetleri bak11111ndan ara~t,rrna ve tekl if verilmesi planlanan 
projelerin ser;imi is;in de benzer bir sOre9 yi.iriitillmekte olup kamu kurulu~lanmn k1sa ve 
orta vadeli yatmm raporlan incelenerek bir hedef proje listesi 91karttlmakrad1r. Kanrn 
ibalesi d1~indaki kredil i ya da ozel sektor ihale ve proje r,rsatlari ise kamuya ar;1k kaynaklar 
ile ilgi li kurulu$1ann internet siteleri uzerinden ve giinli.ik olarak e-posla alrnan o.zcl bir 
portal uzerinden takip edilmektedir. 

ii. Hedef proje listesi11in belirlenmesi: Sirket ara~t1rmalan sonucunda bir hedcf.proje listesi 
~1kart1rken ilgili cografi botgedeki deneyimini ve ilgili kamu ve ozel sek.ior mti~terileriyle 
iLi~kilerini, Ulkenin siyasi ve ekonomik istikrann1, geli~mi$ bir hukuk sistemi ile etkil i yasal 
dilzenlemelerin varl1gm1 dikkate alan bir risk analizi degerlend irmesi yapmaktacl1r. Karnu 
yatmm plan lan, proje i9in onem li. engellerin bulunmamas1, Ulkenin kredi nolu ve yeterli 
sigo1ia teminal111111 mcvcudiyeti gibi unsurlar dikk.ate almarak $irket 'in katma degerinin 
olacag1 ve $irket' in k1sa ve uzun vadeli hedeneri iJe uyumlu projeler se9ilmektedir. $irket 
bedef proje listelerinin belirlenmesi sUrecini r;ogu zaman i9sel kaynaklar arac1hg1yla 
yap1yor olsa da bazi istisnai durumlafda dan,smanlik hizmetl.eri almay1 da tercili 
edebilmektedir. 

H I. I ledef projelerin secimi: i~ geli~tirme gruplan hedef proje listelerini (i) k1sa donemli. 
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projel r. (ii) orta vadcli projeler ve (iii) uzun vadeli projeler olarnk 



kategorize etmektedir. Mevcut olan i~ hacrrri, o andaki birikmi~ i~lerin biiyiikliigi.i, 
yiirOtiJlecek projenin konumu ve kanna~1kl1g1 ile projeye yonelik rekabet di.izeyi gibi 
$irk.et'i n belli ba~IJ kriterlerine uygun potansiyel projelerin i~ ozetleri i.ist yonet.ime 
sunulmak Uzere haz1rlanmaktad1r. Sirket, bu ~ekilde i:incelikli projeler ve uzun vadeli 
stratejik hedefler ara<;t11da denge saglamay1 ve kaynaklann1 etkili bir ~ekilde yonetmeyi 
hedeflemek1ediJ·. 

(u) 611 yelerliliklerin ve illale siirecini11 y ii11elimi 

Taahbi.il ~lerinin ~ogunlugu ic;in i~vercnler ihalc ~artnameleri haz1rlarnaktad1r ve ~i..rketleri bu ~artnameler 
Uzerinden teklif verrneye davet etmekteclir. Tekli f sOreci, $irket tarafrndan ihale dosyas111111 almmas1, tekJifin 
hazirlanmas1 ile i~verene sunulmas1, tekliftn tak.ibi ve sonunda sozle~menin im211s1 a~amalanndan 
olu~maktad1r. SOrei;:, ihale dosyas1111n al1nmas1 ile ba~lamaktadir. $irket'in projelere teklifvermesi ise proje 
altm1nin ilk ad1m1dir. (Jlkeden i.ilkeye degi~ik.lik gostermekle birlilcte, ihale slirevleri olduki;a dar, bir zamana 
yay1hyor olup genellikJe i_bale dosyas111111 aJ 1nmasm1 iakip eden bir veya iki ay i9erisinde teklif vermc a$amast 
tamamlanmak'iadtr. lhale hazu·lt k s[ire9lerinde ilgili teslim taril1ine kadar biitlin teknik, mali. idari ve finan.sal 
9ali$malar tarnamlanarak $irket ir;erisindeki ilgili birimler ile payla$tlmaktadtr. ihale dokilmanlan ti.im birimler 
taraf1ndan inceler1111ekte ve varsa soru ve oneriler iletilmektedir. Sirket, ihale silrecinde llirn laahhtit ve i$ 
geli$tirme gruplanrnn teknik destegini almakta olup yaratt1g1 bu hibril i;alt$ma mocleli sayesinde ihale sOrecini 
ba.jjanl1 blr ~elcilde yonettigi kanaatindedir. 

$irket teklif verme karan verirken piyasadn gene! olarak mevcut a.Inn i$ hacmi, o andaki birikmi~ i~lerin 
bUyUkltigU. yilrlitillecek projenin konumu ve kam1a;;1kJ1g1 ile projeye yonelik rekabet diJzeyi, Olke. para 
birimleri. onerilen ortakltklar, anla~;n1azl1k r;ozlirn mekanizmalan ve kar~t taraflada ilgili riskleri dikkate alan 
risk politikalarma bagl1 kalmaktad1r. Buna ek olarak projeyi yurUtmeye yetkili olup olmadtgmJ belirlemek 
amaciyla teknik uzmanl1gt11111 degerlendirilmesine; lilkecleki var)lg111a, rekabete, mu~teri bilgisine, i$1erin 
niteligine. yeterli ekipmana sahip olunmasma, beklenen nakil ak1$tna vc bclirli bir sozle~meye yonel ik i~taha 
bagl1 olarak $irket ihale dosyas1 kapsamrnda kendi on i;:a l1~malanni tamamlamaktad1r. 

Bazt durumlarda, ihale slirecine kat1ltma yalrnzca teklif sahibinin projcyi geri;:ekle~tirme uygunlugunun mali 
kapasite, deney.im, personel ve ekipman gibi belirli parametreler temelinde incelendigi bir on yeterlilik 
prosedi:iruniln ardmdan i_zin veri lmektedir. Belirli bir di.izeyde beceri ve uzmanltg111 gosterilmesini gerekfiren 
on yeterlilik sUreci Olkeden i.ilkeye ve mO~teriden mU~teriye farkld1k gosterebilir. Sirkel, bi.iytiklUgu, deneyimi 
ve mi.ihendisHk yetenekleri sayesinde. genellikle en karma$1k allyapt projelerinin clahi on yeterlilik 
gereksinimlerini kar~1layabildigi kamsmdadll". Ancak kamu sektorHnde. ihale kanunlart brehellikle 
sozle$melerin tiyat vc teknik kalite esas al111arak verilmesini gerektirir. Bu ncdenle finansman1 projenin 
yap11rnna ka11lan tara11ann saglayacagt anahtar teslimi olarak in~a edilecek prnjelerde, bu pr~jelerin 
karma$tklig111111 artmas1 nedeniyle s1kltkla ortak giri$imler ta1·af111dan tekliner verilmekted ir. 01tak giri$irnler 
a$ag1da yer aJru1 iki farkl1 $ek.ilde kurulabilmek.ledir: 

]. 

ll. 

is Or1akltri;l: i$ ortakhg1 iiyeleri, hak ve sorumluluklcmyla i~in tiimiinii birlikte yapmak 
Uzere ortak.I1k yaparlar. i~ ortakltg1 her tiirlii ihaleye teklif vcrebi lir. 

Kousorsiyum: Konsorsiyum Uyclcri, hak ve sorumluluk1ar1111 ay1rasak ~in kendi uzmanltk 
alanlanyla ilgi li k1s1mlann1 yapmak lizereortakltk yaparlar. idareler, i$infarklt uzmanltklar 
gerektirmesi durumunda, ihaleye k0t1sorsiyumlan n teklif verip vererrleyecegini ihale 
dokOman111da belirtirler. 

ihale a~amas111da ortak giri~imden kendi aralannda bir i~ ortakltgt veya konsorsiyum yapt1klanna dair anla~ma 
istcnir. i$ ortakl1g1 anla~malannda pilot ortak, konsorsiyum anla~malannda ise koordinati:ir ortak belirtilir. i~ 
011akltg1 a11la~ma ve sozle$mesinde, i$ 01takhg1111 olu~hm1n ger~ek veya ti.izel ki$ilerin taahhi.idUn yerine 
getirilmesinde m0$tereken ve mliteselsilen sorumlu olduklan, konsorsiyum an.Ia~ma ve sozle$mesit1de ise, 
konsorsiyumu olu$turan geri;:ek veya llizel k~i lerin, i-?in hangi k1sm1111 taahhi.lt ettikleri ve taahhi.idUn yerine 
getiri lmesinde koordinator ortak ar 1.ltg1yla aralanndaki koordinasyonu saglayacaklan beli.rtilir. ~irket'in 31 
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Aralik 2023 tarihinde sona eren y1 I i1ibanyla $irket' in orlak giri~i111 ile iistlenmi~ oldugu projelerinden loplam 
backlog 94.236.644.445 TL olup, ayn1 rnrih itibariyla ortakgiri~im iJe i.lstlenmi~ oldugu projelerinin $irket'in 
roplam backlog iyerisindeki pay1 % 59,40'[11-.~il'ket. yeterliligi oldugu durumlarda ve ihalc ~artlan111 saglamas1 
halinde ortak giri~im kurmay1 tercih etrnemeklir. Ancak bUytik ols;ekli karrna~tk altyap1 projelerinin boyutu, 
teknikgereklilikleri ve ihale ~a•i ve k.riterleri ~irket· i 01iakliklar kurmaya yon lendirmekte oldugundan Sirket 
s1kl1kla ortak giri~imler aracil1g1yla faaliyet gostermektedir. 

~irket'in ilgili birim.lerinin teklife konu i~i, i~in avans ltttan, odeme ~ekli ve ko~ullan. teminat. sozle~me 
~artlan , sure, yer, sorumluluk, i~verenin kimligi ve mali durumu yonJerinden degerlendirmesini rnUteakiben, 
teklif verilmesi uygun bulunan i§lerde, ihale ai;:1lrn1~sa ihale ~artnamesi ile yeterlik ~art vc kriterlerine uygun 
olarak, teklif ve tcl<lif ekinde sunulmas1 gereken ger,:ici teminat mekwbu (Tek/if aJomasmda $irket tarajinclan 
i,~verene genellik!e i~·in bedelinin %3 'iinden az olmamak ijzere belirlenecek /ularda ge9ici teminal meklllbli 
verilmektedir.), i$ program, gibi belgeler haztrlanmakla ve $artname ya da tek.lif laleplerinde yer alan sure ve 
~artlara uygun teklif i~vcrene sunulmaktadir. Teklifin sunulmasmdan sonra i~veren tarafindaa av1k.lanmas1 
istenen hususlara a91kltk getirilmekte, tek.lifin tadil cdilmesi ve teknik ve Licari konulann mlizakeresi soz 
konusu olabilmektedir. $irket 31 Aral1k 2023, 31 Arallk 2022 ve 31 Arahk 202 l tarjhiade sona eren y1llarda 
m as1yla 26, 18 ve 6 adetolmak Uzere toplam 50 teklifvermi~tir. Ayni tarihler itibariyla bu teklilleri11 toplam 
111.anesi sozle~me im.zalanmas1 ile somu,.:lanm1~l1r. 

(b) So,le~·11u Siireci 

$irket, ihale sUrecinin tamamlanarak soz.le~me sUrecine girilmesi i9in teklifin sunulmas111m ardmdan 
kesinle~en ihale karanm beklemekledir. $irket'in ihaleyi kazanmas1 durumunda kabul edilen teklitlerde itiraz 
sUresi i9erisinde itiraz si.ire~lerinin tamamlanmas1 akabinde ise $irket soz.le~me imzaJamaya davet 
edilmektedir. Sozle~me irnzaland1kta11 hemen soma geyici teminat iade edi.lmekte ve sozle~me imzalanmas1 
-~arna$111da $irket tarafmdan i~verene genellik.le i~in bedelinin ¾ I0'u ornrnnda kesin teminat mektubu 
verilmektedir. Aynca baz1 sozle~melerde i~veren tarafmdan cezalar ve eksiklikler iyin hak edi~ tutarlannm 
%5' ine denk gelen bir nakit kesintisi yaptlacag1 diizenlenmekledir. Baz1 sozle~melerde ise nakit teminat 
kesintisi yerine Sirket taraf111dan i~verene ilave teminat mek.iubu verilmektedir. Kesin Leminal mektubu i~in 
$irket tarafmdan sozle~meye uygun olarnk yerine getiril memesi halinde nakde r,:evrilmek i.izere almmaktadir. 
Nakit kesintileri gei;ici kabul sonrasmda, kesi11 lcminat mektubu ise, kesin kabul tarihinden sonra Si.rket'e iade 
edi lmektedir. 

(c) j ,,~·(faf Siireci ve Proje Yonetimi 

$antiye kurulumu ve in~aat si.ircci; projede <;:8h$acak personelin ser,:imi, i~ yeri ac;:tlmas1, i~ programmm 
haz1rlanmas1, alt yi.iklenicilerin se<;imi ve ~antiye mobi lizasyonu ~amalanndan olu~maktadu-. Sozle$menin 
imzalanmasrndan sonraki ilk ad11n, geneUi kle Sirket'in is: personelinden olu~an proje ekibinin belirlenmesidir. 
Daha sonra projeyi yi.irUtmek Uzere, tasanm, in$aat, lojistik. satm alma, insan kaynaklan. kalite kontrol. sagltk, 
gUvenlik. r,:evre ve finansman dahiJ olmak Uzere projenin ti.im onemll yon lerinden sorumlu olan bir proje 
yoncti cisi atanmaktad1r. 

Sozle$rnenin imzalanmasmdan sonra. $artnamede belirtilen siireler icerisinde, i~veren tarafmdan projeye 
ili~kin yer leslimi yapllmaktad1r. Yer tesliminden sonra proje sUresi resmi olarak ba~lamakta ve Sirket bu 
a$amadan sonra fiili olarak. sahaya girerek calt$malar1111 ba$latmaktad1r. Projede cal1$acak personele ili~kin 
organiznsyon ~emas111111 ve ~antiye yonetiminin belirlenmesi soz.le~menin imzalanmas1 ile yer les!imi 
arasmdaki sUre<;:Le belirlenmektedir. Yer teslimi yap!ld1ktan sonra ise ihale sUrecinde ha.z1rlanan mobilizasyon, 
bUtye, i~ gi.icti ve malzeme planlamast ile i$ program1 mevcul durum a.naliz edilerek gi.iacellenmekle ve proje 
yoneticisi ve ekibioe aktan lmaktad1r. 

Sirketin Ustlendigi projelerin geneli.ode i~veren tarafmdan Sirkefe genelliklcproje bedelinin o/o lO' u oranmda 
bir avans i:idemesi yapilamk.iad1r. Bu avans odemesi kaqalig111da $irket tarafmdan i$verene avans tutan kadar 
bir avans teminat mektubu verilmekiedir. Sirket'in pr~je yUriil1ne si.irecindeki bir somaki ~1d11n ise a~ag1daki 
a~amalardan olu$an proje mobi lizasyonudur: proje $irketinin kurumsal tescili: proje sahas11.1111 mobilizasyonu; 
tedarik!yiler ve ta~eronlarla kaynak bulma ve sozle$mc yapma: lojistik analizi (omcgin nakliye. gi\mruk. 
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pa1lay1c1 tedariki vb.); yeni veya kullantlm1~ ckipman tedarikini organ ize etme ve personel temlni. Proje 
kapsaminda gOrevlendirilecek a lt yuklenici ve tedarikc,:i adaylan , Sirket'i n performans olc;Umleri snrekli 
gilncellenen alt yilk.lenici ve tedarik9i havuzundan belirlene(ek, lalep ed ilen i~e ili~kin yazil1 tekliOerinin 
sunulmas, istenmektedir. Soz konusu tekliflerin Yonetim Kurul'u ya da ilgili proje kapsaimnda olu~turulan 
icra kuruluna sunulmas1 sonrasmda belirlenen alt yi.iklenici ve tedarikc;iler gorevlendirilmektcdir. Sirkel, i~ 
program, ve ongornlen bi.itr,:e kapsamrnda proje yonetimi ile haftal1k ve aylrk olarak. toplanttlar yaparak proje 
si.irecini takip etmektedir. 

(d) i11~·"at S011ras1 Siirer;ler 

Uygulama a~amas1nrn sonunda i~verene gec,:ici kabul davetyazLS1 gonderilmekledir. i~veren tarafmdan gerekli 
kontrol lerin yaptlmas, Dzerine gec;ici kabul belgesi di.izenlenmektedir. B11 tarihe kadar i~veren taraf111dan 
kesilmi$ nakit teminal toplam, ya da tem inat mek.1:ubu iade alinmaktad1r. Sirket, sozle~meye bagl1 olarak 
mutabakata vanJan bakim i$1er.ini yi.lri.iterek ve normalde sozle$meyle kabul edilmesi kararla$1:m lan ge~ici 
kabul siiresi boyunca ortaya 91kan talepleri yoneterek in$aal sonras1 hizmetlerini sllrd llrmektedir. Sozle$mede 
di.izenlendigi $ekilde ve siire boyunca malzeme ve i~i;:il ikle hata ve eksikJiklerin giderilmesi ii;;in genellikle 
gec,:ici kabul tarihinden itibaren 2 ylf silre ile malzeme ve montaj kalite garantisi hizmeti verilmektedir. 
Sirket' in gecici kabulUnli ger9ekle~tirdigi i$1erde <,:tkabilecek anzalar veya eksiklikler garanti hizmeti 
kapsa111111da i$verenin talebi ilzerine bedelsiz oJarak; i$verenden kaynakl1 problemler ise ilave ilcret 
kar$thgrndan giderilmek---iedir. Toplam hak edi$ bedellerinden alrnan avans tutarlan n111 dU~Ulmesi sonras111da 
Sirket tarafmdan verilmi$ olan ,wans teminat mekluplan iade edilmek:tedir. 

Projelerin gecici kabuli.inden itibaren genellikle I ytl soma kesin kabul yapilmaktad1r. Gei;;ici kabulUn 
yap1lmas1 i le bi.rlikt.e $ irket"in hak edi$1erinden kesilen nakit teminatlar Sirket'e iade edihnektedir. Kesin kabul 
ile i~veren Sirket' in venni~ oldugu kat'i teminat mektuplanm iade etmektedit. Ayrn ~ek:iJde kesin kabLtl ile 
Sirket de all yUklenicilerinden ald1klar1 teminat senetlerinl alt yilklenicilere iade etmekledirler. i~ bitirme 
belgesi almarak sOrey tamamlanmakta ve proje yUrlitme sOrec.i i~verenin projcnin yonetim ini devralmas1yla 
sona ermek.iedir. Tamamlanan herhangi bir sozle~meyle ilgi li devam eden anla~mazl1klar mevcut ise Sirket' in 
merkez ofisi anfa$mazltk 902Um slirecini devralmakla ve yonetmekledir. 

Encrji, Hammadde, Ek.ipman vc Tedarik~llcr 

Sirket' in in~aat ekipmanlannm cogu onemli miktarda akaryak,t tukettiginden ve elektrigin mevcut olmad1g1 
yerlerde ~anriyelerdeki jeneratCl.rlere gi.ir; saglamak ir,:in belirli ya.kit tilrleri kullanlfd1g111dan. akaryaktl in$aal 
faaliyet lerindeki ana tUketilebi I ir enctj i kaynag1d1r. Ene1j i maliyetleri, Sirket' in 31 Araltk 2023. 31 Arah k 2022 
ve 3 1 Araltk 202 1 tariJ1leri.nde sona eren y1 llardaki toplam maliyetlerinin s1ras1yla %0,4, %0.9 ve %0,?'ini 
ol U$lurmu~lur. 

Sirket' in projelerinde kulland1g1 ba~l1ca hammaddeler yeli.k, demir, beto11, bakLr ve rayll sistem in~aat)annda 
ise ozellikle ray baglanti elemanlan ve baz, ozel ray ekipma11larid1r. Bu f1rUnler ve bile~enler, dUzenli olarak 
izlenen hammadde stok.larma (aliimfoyum. bak1r, nikel ve demir gibi) ve emtia fiyal dalgalanmalanna tabidir. 
Hammadde maliyetleri, Sirket' in 31 Arallk 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 Araltk 2021 tari hlerinde sona eren 
y1llardaki toplam maliyetlerinin s1ras1yla %25,08, %32,91 ve %24,0Tsini olu$lUnUL1$IUr. 

TBM ve elektromekanik gibi bUyUk hacimli baz1 ana ekipmanlar, i$ sOreyleri i9erisiride $irket tara(mdan 
tedarik9ilerden dogrudan satin al111maktad1r. Ekipman maliyelleri, Sirkefin 31 Ara.Ilk 2023, 31 Aralrk 2022 ve 
31 Arnl1k 202 1 tarihlerinde sona eren y1 llardaki toplam maliyetierinin s1ras1ylr1 %3,27, %2,94 ve %,J ,30'unu 
olu~tunm1$tur. 

Proje limitleri 9err,:evesinde ilgili hammadde ve ekipman allmJan i!? pla111 ve ongorilsil kapsammda takip 
edilmekte olup ozelli kle bUyilk altmlarda Sirket merkezi pazarllk ve sattn alma si.irer;lerini kontrol etmek.i:edir. 
Ancak bu Ori.inlerin. bile$enlerin ve hammaddelerin fiyat1 ve bulunabilirlig,i: m0$teri lalebi, liretici kapasitesi, 

• • !?Uilan ve belirli malzemc eksiklikleri gibi faktorler nedeniyle yildan yila onemli olc;ilde 
ktcdir. Sirket fiyal dalgalanmalanndan etkilenmemek amac1yla si:izle$melerde bu lip 
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dalgala11malan n111 tamamm, ya da bir k1sm1111 ilave sozle~me bedeli. fiyat fark1 vb. ~ekillerde i~verene 
yans1tmaktad1r. Ek olarak 6zellikle hammadde ihtiyac,: lan r;.eriyevesinde donem dalgalanmalardan 
etkilenmemek amac1yla emtia kullannn tUrev sozle~rnelerine imza atmaktad,r. Bununla birlikte, Sirket 
hammadde fiyatlanndaki dalgalanmalar bak11rnndan rnU~terileri ile yaptlan sozle~mclere dayal1 olarak 
mil~terilere yans1lmaktad1r. 

~irket'in onaylt tedarikc,:i .havuzu bulu11maktad1r. Tedarikc,:iler, temfo ettikleri Urilnlerin kalitesi, t.eslim siireleri, 
teslim $ekillcri, yn.zil1 teyit eltikleri ko~ullara uyma oranlan. fiya1 politikalan. sat,~ sonras1 hizmetleri, yedek 
par9a stok ve temin durumlan, sorulan teknik ve/veya ticari sorulara yanit h12lan, kulland1k.lan yaz1hmlann 
uyumu. lokasyonlan vb. gibi birc,:ok parametreye gore sLirekJj irdelenmektc ve kategorik olarak 
degerlendirilmektedir. Tedarikr;.i lerin sec,:imi bUylik oranda tedarik9i havuzundan yap1 lamaktad1r. Yeni ya da 
farkl1 bir tedarik<;i se<;imini gcrektirecek bir durwn ortaya 91kt1grnda ise piyasa ara~ttrlliast yaptlarak tedarikc,:i 
havuzu geni~leti lmektedir. Tedarik edilcn hammadde ve ekipman loj istigi genellikle terarik<;i tarafrndan 
saglanmaktadir. 

Mii~teriler 

Sirket' in mli~terileri temel olarak kamu sektorii kurul u$1an, K◊i ve ozel ~irketlerden olu~maktad1r. Sirket'in 
faaliyet gosterdigi sektorde alt~1lagelindigi i.izere. $irket faaliyellerin in onemli blr k1smu1t ula~.t,rma 
bakanhklan, bolgesel ve yere.1 kamu olorite.leri, belediyeler, diger yerel kurulu~lar ve kamu otoriteleri de dahil 
olmak i.izere kamu sektori.i kurulu~lan i<;in yliriitmektedir. 3 1 Aral1k 2023 larihinde Sona eren ytl itibanyla 
kamu sektori.1 kurulu~.lart Sirket' in toplam mU~terilerinin tamam101 temsil etmi~tir. $irket'in ozel sektor 
mil$terileri arasmda ise kamu-ozel onakltklan da bulunmal...1ad1r. Sirket. mti~teri ili~kilerinin, onceden 
la111mlan1111~ ve objektif kriterler gerekliren yasal ihale kanunlan nedeniyle daha az onem ta§1d1g1 
.kanaatindedir. 

AJt Yiildeniciler 

Sirket. sektorde alt~tlagelindigi li_zere. in~aat projeleri bakurnndan s1kl1kla alt yi.ikleniciler il e i;alt~maktadir. 
Bu kapsamda Sirket uluslararast faaliyctlerinin de bis sonucu olru·ak herhangi bir all yi.ik!eniciye bag1ml1l1ktan 
kacmmak ve esneklik saglamak ii;in i;e~itli ta~eronlarla konsolide blr ili~ki ag1 kurmaya ozen gostermektedir. 
Bu tiir ta~eronlann se9imi. merkez ofisle mutab1k kalmarak proje yoneticileri l:arafrndan gerc,:ek1e$llrilir ve 
digerlerinin yam s1ra cografi konumlan ve pazardaki konumlan, mevcul kaynaklan , deneyimleri, uzmanltk 
becerileri, mali ve teknik kapHsiteleri ve $irket ile benzer ~ekilde yiiri.iti.ilen projelerdeki ge~.mi~ performans lan 
dahil olmak iizere bir dizi faktore dayamr. Alt yuk.Jenicilerin ses;imine ili~kin detayiJ bilgi ii;in "Proje Yonetimi 
- ln,wnf Siireci ve Proje YiJ11eti111i" ba~ltg111a bak1111z. 

Sirket, buna ek olarak potansiyel alt yiiklenicilerini etik kurallanna uygun olarak incelemek i9in prosedllrler 
uygulamakta ve genellikle all ytiklenicilerinin i~ sagl1g.1 ve guvenligi ilq;evresel ytiki.imli.ili.ikler de dahil olmak 
i.izere yerel yasa ve yonetmeliklere uydugunu dogrulamak ic;:in c;:ah~malar yi.iri.itmektedir. 

Alt yi.iklenicilere Ui$!ci_n maliyetlcr. $irket' in 31 Arallk 2023. 31 Aral,k 2022 ve 31 Araltk 202 1 tarihlerinde 
sona eren yt!lardaki toplam maliyetlerinin %A7,59, %40,02 ve %38,23' i.inll olu~turmu~tur. Alt yUklenicilerle 
yalt~mak, soz konusu alt yi.iklenid lerin sozle~meden dogan ytikftmlll!Uklerini ihlal etme riskfoi de beraberinde 
getirmektedir. Soz konusu riske lli$kin daha detayll bilgi icin ··msk Faktorleri - $irket, Jaaliyetlerinin 
yiiriitiilmesi it;in biiyiik iJlfiide alt yi:iklenid!ere baglicl1r. Sirket 'in iistlendigi projeterdeki all yiiklenicileri 
,~irket 'e olan taahhi/t/erini za111anmda veya gere/Ji g ibi yerine gerirmeyebilir." ba~ltklt boliime bakt111z. 

Sil rd ii rillcbilirlik 

$irket. slirdi.iri.ilebilirlik konusunda farkmdahk yaratmayt ve bu alanda olun,lu etk iler b1rakmay1 
hedeflemekted ir. Bu vercevede. cevresel. sosyal ve yoneti$im ilkelerini i$ si.irei;leri.ne entegre elme 9abas1 
i~indedir. $irket. si.irdi.irUlebilir bir gelecek ii;in kaynuklartn verimli kullarnlrnas t111, i;evre dostu uygulamalann 

nimsenmesini ve sosyal sorumluluk projelerine aktif kah!Jm1 onceliklcndirmektcdir. Bu amac;:la, ene~ji 
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verimliligi, at1k yonetimi ve karbon ayak iz]ni azaltma konulannda slirekli iyile~tirmelel' yapmakta, iyevresel 
etkiyi azallma konusunda yenilikyi yoziimler geli~tirmekte ve toplumla uyumlu bir ~ckilde yali~maktad1r. 
~irket, si.irdi.lriilebilir geli~imi destekleyen foa liyetleriyle o.rnek te~kil etmeyi ve Ii.in, payda~lan111 bu yonde 
le~vik etmeyi ama9la111aktad1r. 

Sjgorta 

~irket. ~.irkcrin faaliyeti ve l'Orkiye iJe faaJiyet gosterdigi Olkelerde mulat sek.ior uygulamalarma uygun 
oldugunu di.i~ilndOgO kapsamda ve limillerde sigorla yapt1rmaktad1r. ihtiyac duydugu sigorla LOrlerini 
degerlendirirken Sirket (i) sigorta edilebilir riskleri belirlemekte; (ii) riske uygun policeler aramakta, 
olu~turmakta ve mevcut polir;eleri ise uyumlu hale getirrnekte; ve (iii) ihtiyai;lanna en uygun polii;eleri satm 
almaktad1r. 

~irket' in sigorla polir;:eleri kapsa111J1 i~veren sorumluluk, in~aat tilm riskier sigo1tas1 , yal1~anlarla ilgili kazalart 
ve yaralanmalan (tali ta~eron dahil) kapsayan liyilncli taraf sigortas,, i$veren sorumluluk sigortas1, tesis ve 
ekipman sigortas1 ve kapsamlt i~ yeri sigortasm, kapsamaktad1r. ~irket' in sigorta poliyeleri genelli kle in~aal 
projelerinin planland1g1 si.ireler ii;:in dlizenlenmekte ve sOrcleri bittiginde projenin sona erip ermemesine ba~lt 
olarak yenilenmektedir. Sirket sigorta poligelerinin teminatlaruu her prqjede gozden geyirmektc ve gerektigi 
takdirde geymi$ deneyimleri I$1gtnda bu polii;:eleri revize etmektedir. Aynca Sirket, yi.lklcnicilerinin ve alt 
yi.lklenicilerinin yapt1klan i~lerle ilgili olarak sigorta polic;eleri yapt1rarak alt yOklenicilere fatura etmektedir. 

h Saghgt ve Giiveoligi 

$irket, i;:ok i;:e~itli i~ sagl1g1 ve gi.ivenligi ("'iSG") di.lzenlemelerine tabidir. Sirket' in faaliyetlcrini dlizcn lcycn 
mevzuatta ba~ra risk degerlendirme, ISO egitimi, iSG yonetimi dlizenlemeleri gelmektedir. $irket' iJ1 
faaliyetlerine ili~kin temel di.izenleme i~ Sagl1 g1 Ve GOvenJj.gi Kanunu ile bu kanuntahtmda ~,kanlan l~ Saghgt 
ve Glivenligine ili$kin i~yeri Tehlike S1111flan Tcbligi ile i$ Sagl1g1 ve GUvenligi Risk Degerlendinnesi 
Yonetmeligi bn~la olmak i.izere i;:e$itli dlizenlemelerdir. 

Tehlikeli ve i;ok teblikeli s1111fta yer alan i~ler baknnmdan i~ sagl1gi ve gi.lvenliginin saglanabilmesi arnac1yla, 
ilgili mevzuat taht111da baz1 ek kural ve di12enlemelcrc yer verilmektedir. Deg;i$ik i~ kollannm hangi telilik.e 
kategorisine dahil oldugu ise i~ Sagltg1 ve GUvenligine ili;;kin i~yeri Tehlike S1111flan Tebligi·uin ekindeyer 
alan listeye gore lespit edilmektedir. Sirket, raaliyetleri geregi "<;:ok Tehlikel.i" smiiinda yer almaktad,r. 

i$ Sagl1g1 ve Giivenligi Kanunu ' nda i$verenlerin uymas1 gereken sagl1k ve gi.ivenlik gerekliliklerine ve bu 
gerekliliklere aykmltgrn sonuylarma il.i;;k.in genel yer9eveye yer vcrilrnektedir. fSG mevzuat, uyannca ilgili 
kurumlar denetimler yapabilecek ve ih.laJ tespit edilmesi halinde para cezas1 kesebilecektir. i~ Saghg1 ve 
Gi.ivenligi Kanunu uyannca i;,verenler art1k kendi <;al1~anlan ara51ndan bir veya daha i;:ok "i;:alt;,an temsilcisi" 
Se<;mek (veya se<;im mlimklin degilse) atamak ve iSG uzmanlan, i~yeri hekimlcri ve diger sagltk personelini 
atamak Z01"L111dad1r. 

Su-ket, bi.inyesinde dogrudan veya dolayl1 olarak istihdam edilen ti.im kadrolu ve la$eron i;alt~anlarm sagl1k :ve 
gi.ivcnligine oldukya onem vermekte ve tabii oldugu ulusal kanun (633 J Say1!, /1 Sag/1g1 ve Giivenlifti Kanunu) 
ve bu kanuna baglt yonctmelikler haricinde kabul gormll;, uluslararas1 standart lan (ISO J 4001) da takip 
etmek!edir. 31 Aral1k 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 Aralik202 I tarihlerinde sona eren ytllarda ger~cklo~en kaza 
s1klik orant s1ras1yla % 1,7, %2,59 ve o/o4,56' dt.r. Ay111 donemler itibanyla ger9ekle~en kaza agirl1k orarn ise 
s1ras1yla %12,68, %24.3. ve %46.29'dur. 

7.1.2. Ara~tuma ve geli~tirmc sureci dcvam eden onemli nitelil<f'e iiriiu vc hizmetlcr ile soz konusu iiriio 
ve bizmctlcrc ili~kin ara~tirma vc geli~tirmc siirecinde gelioen a~ama haldunda tica ri s1rn a91ga 
~1karmayacak nitelikte lrnmuya duyurulmu~ bilgi: 
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7.2. Ba~lica sektorler/pazarlar: 

7.2.1. Faaliyet gosferilen sektti rler/paza rlar ve ibrai;\'mm bu sckti:irlcrdeki/pazarlardaki ycri ile avanl'aj 
ve dezavantajlan bakkmda bilgi: 

inJaat sek1oriine ili,>·kin a,wg1daki bilgiler, yal111zcc1 temel bilgi sag/amok amac, ile sun11/maktadlr. Sekt6re, 
pcac,ru ve ii~·ii11c1:i ki9ilere ili:jk:in baz1 bitgiler, giivenilir oldu/;11 dn$fimHen li9flnc11 ki,>·i kaynaklardan elde 
edilmi~·tir. Ancak, soz konusu bllgiler bag1ms1z olarak clognt!an111am1,1'!1r. 

tn~aat sektori.ini.in alt kolu olan metro sektorUnde. kentsel altyapmrn geli~tirilmesi ve di.inya 9apmda loplu 
ta~t.ma sistcmlerinin iierletilmesi konusunda kritik bir rol oynamaktadtr. l!gili sektorde faaliyet gosteren Sirket, 
gen.i~ bit proje yelpazesinde etkin olarak yer almakta olup yeralti kaz1s1, Hine! ai;ma, ray montaj1. istasyonlann 
geli$lirilmesine ve mevclll kentsel aglarla entegrasyonu kapsayan faaliyellerde bulunmaktad1r. 

i'r1$11llt Emllistrisi ife i tgili Kiirese/ Giislergeler 

Son donemde tum di.inyay1 etkisi all1na alan pandemiye ve kOresel yatmm tercihlerindeki degi~ikliklere kar~1n, 
2030 ytlma dek in~aat sektori.iniln toplam hacminin ciddi bir arl1$ gosterecegi dU~i.inUJi.iyor. in~aat endUstrisinin 
biiyi.imesinin ana gostergeleri arasmda, ozellikle altyap1 ve tist yap1ya olan artan ihtiyai;lar bu!unrnaktadir. 
Di.lnya vapmda kentle~me oranlan11111 artmas1 ve ~ehirlerin geni~lemesi ile birlikte, etkili ve si.irdi.iri.ilebilir 
altyap1 sistemlerine olan talep her ges;en g0n art111aktad1r. Bu durum, aJtyap1 projelerine ve bunlarla ili~ki li 
hizrnetlere yonelik bir talep art1~1111 beraberinde getirmekicdir. Geli~en teknoloji ve artan ni.ifusla birlikte, 
modern ve verimli ula~1m ag,lanna. enerj i sistemlerine ve su yonetimine yonelik yatmmlann onemi 
arlmaktad1r. 

A$ag1daki grafikte 20 10 ile 2022 ydlan arasmda Ttirkiye' deki yolcu say1s111a ve buna baglt olarak art1~ 
gosteren demiryolu uzunlul<lanna ili~kin detaylara yer verilmektedir. 
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Kttynrrk. Tilrkiye !.l'tati.rtik K11ni11111 ("TUiK") 

Ti.irkiye'nin ula~1111 ve ileti~im altyap1s 111a yapilan kamu-ozel sektor i~ birligi yal1nmlan. son yirmi yil i<;inde 
dikkate deger bir ~eki lde artm1~(1r. 1986 ile 2002 ytllan aras1nda 72 olan KOi proje say1s1 2003 ile 2022 y1Uan 
arasmda 193; 1986 ile 2002 ytllan aras1nda 25 mi.lyar ABO Dolan clan KOi proje bi.lyiiklUgii ise 2003 ile 2022 
y1 !Ian aras1nda 170 mil yon ABD Dolan olarak ger9ek.le~mi~tir (Kaynak: Cumlncrba.~·kanbgz Ofisi). 

• ·afikte 2022 yil1 itibariyla TU ·kiye ' deki KOi' nin sektore dagl111n111a yer verilmektedir. 
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Kay11ak: C11111hurbtt$kw1flgi Qfisi 

Karayolu, demiryolu, ileti.~im, hava yolu ve denizcilik sekLorlerinde ger9ekle§tirilen yatinmlar, Glkenin ula~1111 
allyap1sm1 onemli olr;iide gLlylendirmi~tir. TUrkiye'nin ula~,m a!Lyapmndaki bu yatmmlar, Ulkenin rekabet 
gliclini.i artmnak ve ckonomik bUylimeyi destekJemek i9in onemli bir ad1md1r. Bu yatmmlarm devant etmesi, 
TUrkiye·nin gelecekteki ula~U11 ihtiyaylarm1 kar~tlamak ve uluslararas1 rekabet gi.iciinil korurnak i<;ill k.riLik bir 
oneme sahiptir. 

ill$(/ll( Sektorii11/J 11 Alt Ko/11 0/1111 Ufa~WI ve Altyap, Sektorii11e Ge,re/ Bakt$ 

tn~aal sektorOnOn all kolu olan ul~ ,m ve alLyap1 sektorilnde faal iyet gosten11ek, geni~ teknik bilgi birikimi ve 
uzmanltk gerektirmektedir. $irkel. bu alanclaki kapsamlt tecrObesi ve yenilik<yi <;ozUmleri ile tan111rnaktad1r. 
$irket'in ana faaliyeti, metro hall, in~aal1. istasyon yap1m1 ve mevcut hatlann modernizasyonunu i~ermekte 
olup, hizmet verdigi sektor kentsel altyap1 ve toplu ta$1ma sistem leridir. Bu baglamda, Sirket' in sun mu~ oldugu 
ryoziimler, ~ehirlerin kar~tla~t1g1 trafik s1k1~1kl1g1 ve hava kirliligi gibi sorunlara ycnilikryi alternatiflcr 
sunmal...1adir. 

Ttirkiye'de 2003 ile 20::!2 y tl lan arasmda ul~t,rnia ve haberle~me sektorOne ili~kin yat1r11n lar h1z kazanrn1~ 
olup ul~ 1m ve allyap1 sektori.i iyerisinde ozellikle karayolu ve demiryolu yat1rimlan on plana y1km1~br . 

. l!'iH<'.'! L l)FG 
. BOynl11ll1ro 
116-7 '.1439 
I OrlJSI: 3 
0· 104 5-3 

,D: 388 
Ii.com 



A~ag1daki grafikle 2003 ile 2022 y!llar'1 aras111da Tlirkiye'de ul<1~t1rma vc haberlc~me sektorilnde 
gen;:ekle~tirilen yatmmlann alt kollanna yer verilmekledir. 

2003 ile 2(122 y1/lar1 ara.wula Ula~·tmna ve Ilaberle:jme Sektoriinde Yatmmlar 

Kaynak: C11mlmrbu$kan/1g1 Ojisl 

• Kar3','olu 

• Demlryolu 

■ Havayolu 

• DenilClhk 

• Haber1e~me 

Tiirkiye' de ge~.mj~ donemde gen;.ekle~tirilen karayolu ve demiryolu yatmmlannin yarn sira gelccek donemde 
de ula~1111 ve altyap1 sektoriine ilginin devam edccegi ve ilave yatmmlar ile otoyol ve derniryo1u uzunluklannm 
art1~ gosterecegi ongorUlmektedir. 

A~ag1daki Lablolarda 2022 ile 2035 y1llan arasmda TLirkiye'nin otoyol ve derniryolu yanr1mlar111a ili~kin sektor 
ongorilsilne yer verilmektedir. 

Otoyol ve B0Ui11mii~• Yo/ U(.t1t1/uklar1 

(KM) 

2003 2022 2035 

■ Otoyol I S6IOMlU$ Yol 

Demiryollan Uzunluklart 

(KM) 



■ 
2003 2022 2035 

■ Geleneksel De'l\1,VOIU ■ VOlcsek HIZII Demlryolu 

Kaynak.- C1m1/wrba$kanlrgr Oflsi 

~i rket'in sektordeki pozisyonu, kentsel donD$illl1 projelerinde ve yeni metro hatlannm planlanmas1 ve 
uygulanmas111da oncli bir rol i.istlenmesiyle peki~tu·ilmi~tir. ~irket'in hizmet verdigi pazarlar arasrnda, 
gell~mekte olan metropollerin ya111 Sll'a, mevcut altyap1s1ru modernize etmek ve geni~lelmek isreyen bGyilk 
$ehirler bulunmakladtr. Sirket' in rekabet9i konumu, ozgtin Lasanm ve milhend islik kabiliyetleri, proje yonetimi 
vc uygulama slire9lerindeki uzmanlig1 ile desleklenmektedir. 

~irket'in avantajlan arasmda. yiiksek kaliteli ve zamanmda pr0je teslimi. maliyet etkinligi. ve i;:evresel 
si.lrdUrillebilirlik ilkelerine bagltltk saytlabilir. Ozellikle, yenilik<;:i malzeme ve in~aat teknilderinin kullarnnu, 
projelerin uzun vadedc dayan1klil1grn1 ve ekonomikligini art1rmaktad1r. Bununla birlikte, $irket' in 
dezavantajlan arasmda, yUksek ba~lang1c maliyetleri, karma~tk dUzenleyici onay si.ire9leri ve baz1 
cografyalarda yi.iksek rekabet ko~ullan bulunmaktadtr. 

inraat Sektiiriiniin Alt Kolu O/a11 Ulafmt ve Altyapt Sektiirii i/e itgili Ki'irese/ Gostergeler 

ln~aal scktortiniln alt kolu olan ul~ un ve altyap1 sektorii, kentle~me oranlarmm arlmas1 ve ~ehir ic;i mobilile 
ihtiya9lan11111 c;e~itlenmesiyle birl ikte kiiresel c;apta onemli bir bi.iyi.ime potansiyeli gostermektedir. Kiiresel 
0l9ekte, hiiki.imetler ve yerel yonetimlcr, trafik yogunlugunu azaltmak, hava kalitesini iyil e1>tin11ek ve 
silrdilrillebilir kalkmrna hedeflerine ula~rnak i9in metro sistemlerine onemli yat1nrnlar yapmaktad1rlar. Bu 
yatLI'lmlar. metro in~aalt ve geni~letilmesi projelerinde arlt~a yo! aymaktad tr. 
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Aliag1daki grafikte 2014 iJe 2022 ydlan arasinda TUrkiye'deki devlet yolu, ii yolu, otoyol ve koy yollanndaki 
degiliime yer veri.lmcktedJr. 
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Kaynak: TUIK 

Sermaye eri~imindcki degi~iklikler, sosyal ve cevresel onceliklerin evrimi ve h1zli kentle~me gibi 1-..iiresel 
kesinti noktalannda yer almak.ta v.e COVID- I9 gibl pandemiler yeni zorluklar ortaya yLkarmaktad1r. Bu 
zorluklar arasmda operasyonel dJrenc,:, teknoloji adaptasyonu. allyapmtn kar~1lanabi lirligi ve sOrdUri.ilebilirlik 
bulunmaktadu·. b.zellikle kcntsel nUfus artllil ve iklim degi~ikliginin getirdigi zorluklar, bu sektorde 
sUrdUrUlebili r ve dayarnkl1 altyap1 projelerine olan ihtiyac1 art1rmaktad1r. Bu baglamda, metro inliaat sektor li. 
kenfsel donii~Um ve si.irdi.iri.ilebilir ~ehircilik anlaytlilllln onemli bir pars:asI olarak kendini 
konumland1.rmaktad1r. 

Soz konusu gen el egilimler, metro sektorUnOn de onemli bir bliyOme ve donU~llm potansiyeline sahip oldui;,'l.lnu 
gostennektedir. bzellikle kentsel ntifus arh!?I ve ik.lim degi~ikliginin getirdigi zorluklar, bu sektorde 
stirdi.iri.ilebi lir ve dayarnkh altyap1 projelerine olan ihtiyac1 art1rmaktad1r. Bu bagla111da, metro sektori.'J, kentse.l 
donli~Um ve si.irdOriilebilir ~ehircilik anlaylliuun onemli bir pan,:asI olarak kendini konu111land1rmaktadir. 

Bu si.i rec;:te, ozellikJe si.irdli1·Ulebi lirlik ve c;:evre dostu teknolojilere odaklana11 projeler one i;1kmaktad1r. 
Yenilenebilir eneij i kaynaklannio entegrasyonu, metro istasyonlan ve hallan111n tasanm111da giderek daha 
fazla onem kazanmal-..iad1r. Aynca, ak11I1 ~ehir teknolojileri ile entegrasyon, ornegin ger~ek zamanh veri 
top lama ve ana lizine dayali trafik yonetirni sistemJeri, metro sistemJerinin daha etkln bir ~eki lde yonetilmes.ine 
olanak tan1yarak. kullarnc1 deneyimini iyiJe~tiriyor ve operasyonel verirnliligi arttmnaktad1r. Bu yenilikc;: i 
yakl~ 1mlaJ'. metro in~aat1 ve i~letmeciliginde karbon ayak izini □ azaltilmasma, ene1ji tUketiminin 
d(i~i.irUlmesine ve genel olarak ~evresel slirdi.irUlebilirligin desteklenmesine katktda bulunmal-..iadir. Bu yonde 
yapllan yat1nmlar. hem kent ya~am kalitesini arl1r111akta hem de gelecek nesiller is:in daha ya!?anabi lir ~ehirler 
b1rakma hedefine hizmet etruektedir. Bu tip yatmmlar di'tnyadaki bin;ok ~ehirde yerel yonetimlerin ay1rd1k.lan 
blit~eler ile gozler oni.ine serilmektedir. 
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Giil;lii Ytinlcr, Avantaj ve Dezavaotajlar 

$irkefin ba$f1ca gO<;:lu yonlerinin a~ag1daki gibi oldugu dU$i.lni.ilmekteclir. 

Yiiksek SektiJr Iecriibesi 

$irket, kuruldugu 1958 ytl1ndan bu yana, tarnomlad1g1 projeleri.n kapsam1 vc c;e~itliligi ile sektorde ka'land1g1 
ytiksek tecrilbe sayesinde yeni i$ almasrnm ve yeni mil$teri <;:ek.Juesinin kolay oldugu kanis111dad1r. Ge<;:mi~ten 
bugilne in$aat ve altyap1 projelerindek.i uzmanl1g1 ile genel ekonominin buyi.imesine ve sektordek.i talebi.n 
artmasrna paralel olarak onemli projelere imza atan $irket' in marka imaj1 ve bilinirligi ile gi.lylU itiban da yeni i$ 
alabilmesinde ve faaliyetlerini <;:e$ill.endirmesinde etkili olan faktorlerdir. 

$irket, sektorde gosterdigi ba$anyla tanman ve gi.ivenilirligi ile itibar kazanan bir yliklen.ici olarak one 
s:1kmaktad11". MU$teri memnuniyetini her zaman i:incelikJi. tutan $irket, bu yak.1~1m1yla onernli i$verenlerle uzun 
vadeli i~ ili§kileri kurmak:ta ve bin,ok projede birlikte i;:al1$maktad1r. Bu durum. $irket' in ge9mi~te tamamlad1g1 
i$1erdeki ba~ans,yla birlikte, LaabhiHlerini yerine getirme konusundaki gUve11ilirligiyle de desteklenmektedir. 

$irket, ozellikle son 25 y1lda yerel ve uluslararas, pazar ihtiyaylarma paralel olarak ula~,m sektorunde toplu ta~1ma 
ve ray!, sistemler anahtar tesl im projelere yogunla$ml§ of up dUnya yapmda 300 kilometrenin Uzerinde tune!, 120 
yeraltt metro istasyonu ve 1300 kilornetreden fazla demiryolu / YHT hatl1 ve 45'ten fazla TBM i~letmes ini sadece 
son on be§ yr Ida geryekle~tirmi~tir. Sirket 1arnamlad1g1 gei;:mi$ projeleri kapsammda sektorde edi.nmi§ oldugu ycr 
sayesinde nitel ikli ve bi.iyUk olyekli i9ler alma olanagm, arttirmaktad1r. 

Geni!; ve Yayg111 Uluslarnrns, Operw,yonlar 

$irket, in$i:ia1 sek:tortindeki faaliyetlerinde yerel paz.ann otesine geyerek, kliresel 61<;:ekte onemli aJtyap, ve in~aat 
projelerine imza atmt~llr. Bu sfrre zarfmda, fark!J cografyalarda. ozelli kle geli§mekte olan Ulkelerde bi.iyi.ik oli;:ekJi 
altyap1 projeleri, kopriiler ve otoyollar gibi kritik yaprlar in$a ed ilmi$tir. Bu projeler. $irket' in uluslararasi arenada 
tan111mas1rn ve sayg111 l1k kazanmas,m saglam1~tir. Farkli cografyalarda, 1,e$itli kU!tur ve duzenlcmelere uygun 
9ozlimler sunabi.lme yetenegi, Sirket"in sel..i:ordeki ba§ansrnm temel ta$lanndan biridir. Bu 9e§itlilik, $irket'e yeni 
pazarlara giri§ ve mevcut pazarlarda bliyi."lme flrsatlan sunrnaktadrr. 

$irket. geni~leyen uluslararas1 opera5yonlan sayesinde, c;e~itli iilkelerin ekonornik ve sosyal kalktnmasma katk1da 
bulunmu$, yerel i~ gUci.lne istihdarn saglam1~ ve kuresel in$aat sektorUndc onemli bir oyuncu hali ne gelmi$tir. 
6zellikle son on y1lda. ki.lresel ekonomideki dalgalanmalara ragmen, Sirket'in uluslararas, projelerdeki ba~ans1, 
onu scktordcki rekabette one <;1karan bir fakror olmu~tur. Uluslararas1 projelerde edinilen tecrilbe ve uzmanl1k. 
Sirket'in yeni pazarlara giri~ini kolayla§t1rm1~ ve mevcul pazarlardaki konumunu gli<;leodirmi~tir. 

Global Sektor Liderler~yle iJ· birligi 

Sirk.et operasyonlannda zaman zaman sektorOn global liderleriyle i~ birligine gilmekte ve ortak projelere imza 
atrnaktad,r. Bu i~ birlikleri $irkete claJ,a bilyiik hacimli ve teknoloji tedarigi de dahil anahtar leslim proje]eri 
iistlenebilme yetenegi kazand1rrnaktad1r. 

H1zh Biiyiime Fmiatlart 

Sirket in~aal sektorOndeki faa liyetlerinde hem yerel hem de ulus lararas1 pazarda, deg,i$en ekonomik $8rllar ve 
geli$en teknolojiyi firsata r;evirerek, bliyi.ime stratejilerini b~anyla uygulam1~l1r. Bu srratejiler, Si rket' in k1sa 
si.irede sektorde one r;1kmas1ru ve rekabet avantaj1 clde etmesini sagkuni~Lir. Ozellikle geli§mekte olan Ulkelerdeki 
altyap1 ihtiya<;lanrno art111as1, Sirket iyin onemli bir biiylime flrsat1 olu~turmu$tur. Bu bolgelerde gen;ekle~tirile□ 
kapsaml1 u18$1111 ve altyap1 projeleri, $irkef in uzinanlLk alanlarma dogrudan hilap etrnekte ve h1zl1 biiyiirne 
imkanlan sunmak:tad1r. Aynca, teknolojik yeniliklerin ve in~aat tekniklerinin entegrasyonu. projelerin 
verimliligini ve karlrlrgU11 artrrarak ~irket'in bUyUme h12.111J destek!emektedir. 

Ge11i~· Hizmel ve Miihemlislik <;e~·itliligi 



pro_je yonetlmi g,ibi i;;e$itli alanlar bulunmaktad1r. Bu geni$ hizmet spektrumu. ~irkel'in rarkl1 mli~teri ihtiya,;: lanna 
ozelie~tirilmi~ i;:ozUmler sunmas1111 saglumuktadtr. 

Sirket'in mUhenclislik yetenekleri, en son teknolojik geli~meleri ve yeniliki;:i mi.ihendislik yakla$unlan111 
kullanarak karm~1k projeleri ba~ariyla tamamlama kapasitesini gostermekt.edir. Aynca, Sirket, uluslararas1 
projelerde edindigi tecrUbe ile k:Gresel in~aa.t ve altyap1 sektori.inde rekabctc;i bir kom1mda bulunmak:tad1r. 

Geni~ hizmet ve mOhendisli.k i;:e$itliligi, $irket'i sektorde farklila$t1ran ve lercih e<lilen bir partner haline gelireo 
oncrnli bir faktordlir. Mi.i$terilere ui;:tan uca i;:ozi.lmler sunma kapasitesi. projelerin zaman111da ve biHc;e dahilinde 
tamamlanmas1111 sag,layarak. mi.i~teri memnuniyetinl ve projeleri11 ba5ansin1 artmnaktad1r. Bu Qe$itlilik ve 
esneklik, Sirket'in sektorde t1zu11 vadeli bir liderlik pozisyonu elde etmesine katk.Jda bulunmaktad1r. 

Giirlii Fi11rlllS(tl Ynp1 

Kuruldugu yddan bu yana, ~irket, mali disiplin ve stralejik yatmm planlamas1 sayesinde, in:;;aat ve altyap1 
seklori.lnde tammr bi.r konuma ula~m1~\lr. Gi.l9lii finansal yap,. Sirkel' in bi.iyi.ik ol9ek.Ji projeleri zama111nda ve 
bi.iti;:e dahilinde tamamlama kapasitesinin temelini olu~tururken, ay111 zamanda risk yonetimi ve yatinm 
kararlannda da onemli bir rol oynamaktadir. $irket' in mali durumunun gU.ylO olmas1, taahhi.itlerini 
tamamlayabilmesi, yeni i~ler almas1 i9in teminat mektuplan111 saglayabilmesi, mi.i~terilerinde gUven lelkin etmcsi 
i~in elzemdir. $irket' in nakil yoneti,nirtin sagltk11 olmas1 ayl'lca bcklenmedik ve ani i~letme sermayesi 
ihtiya9lann1 kar~llayabilmesi imkru11111 saglamaktad1r. 

l;iirket, operasyonel verimliligi ve maliyel kontrolU konusunda si.irekli iyile~tirmeler yaparak, karliltgmt vc 
finansal perfonnansm1 artrrmay1 ba~arm1~t1r. Bu, ozellikle ekonomik dalgalanmalar ve piyasa belirsizli kleri 
kar~1smda $irket'in daya111klihg1111 artmn1$t1r. Gilylli ftnansal yap1s1 sayesinde, Sirket, piyasada rekabct avantaj1 
elde etmi$ ve hem yerel hem de uluslararas1 alanda yeni i~ flrsatlal'I yakalam1$t1r. 

Aynca, $irket' i.11 saglam rmansal durumu, bankalar ve diger finans kui•ulu~lan ile olan ili~kilerinde de onemli bir 
avantaj saglamalctad1r. Bu, uygun fmansman ko~ullanna eri$ilT1. daha iyi kredi olanal<lan ve tinansal piyasalarda 
gUveniJir bir aktor olarak tamnma gibi faydalari beraberincle geti rm iSlir. Si rket, bu avantaj Ian, stralej i k yat1nmJar 
ve geni~lcme planlan ii;;in etkin bir ~ekilcle kul1arunaktad1r. 

GUi;:ln finansal yap1, ~irk:et' in silrdi.lriilebilir bilyt.ime s1ratejilerini desteklemek-te ve uzun vadeli hedeflerine 
ula~masmda kilil bir faktor olarak on plana v1kmaklad1r. Bu finansaI istikrar. Sirket'i sektordeki dalgalanmalara 
kar~, daha clire119li haJe getirirken, ayni zamanda hissedadar ve yalll'lmcllar ic;in giiven olu$turmakta ve ~irketin 
piyasa degerini artmnaktadir. 

~irket' in, ba$hca dezava11tajlan11111 ~ag1daki gibi oldugu du$lit1Ul111ektedir. 

Mukroekonomik KoJullar 

~irkefin faaLiyet gosterdigi sektorde son donemde Ulkemizde ve diinyada ya~anan ekonomik geli~meler 
nelicesinde in$aat sektorunde meydana gelcn daralma11111 in~aat sektorUnde faa liyel gosteren ~irketler ile 
birlikte ultyap1 sektorlerinde faaliyet gosteren $irketleri de etkilemesi ve rekabeti artt1rmas1 mi.imki.lndUr. 
Olkedeki bilyiimertin yava~Jamas1, gayrisafi mi lli has.damn azalmas, in~aal yatmmlanmn da azalmas111a. 
seklorde nakit ak1$1 s1k.Jnt1larrna sebep olmaktad1r. $irkct in~aat sekt6runUn i;;e~itli alt sektorlerinde faaliyet 
g{jstererek risk.i dag1tmas111111 yam s1ra Slratejis ini yurt d1~111daki projclerdc yer almay, ii;;erecek ~eki lde 
di.izenlemi$tir. 

Doviz Kurun<ill Ya$r1111/rm Dalgalrmmalnr 

~irkerin faaliyet gosterdigi in$aat ve a ltyap, sektorleri, son zamanlarda bem yereJ hem de globa l di.izeyde 
ekonomik dalgalanma.lardan onemll ol~Ude etkilenmektedir. Bu daJgalanmalar, ozellikle doviz kuru 
hareketl ilikleri, $irket ' in Anansal saglarnllg1 ve operasyonel faaliyetleri i.lzerinde belirgin bir etkiye sahip olabilir. 
$irket'in gelirlerinin bir k1sm1 yerel para birimi cinsinden oldugu ic;in, dovi2 kurundaki degi~im ler maliyetleri ve 
dola) 1yla kar marjlan111 dogrudan etkileyebilmektedir. Kur dalgalanmalan, ithal edilen malzemeledn 
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maliyetlerinde art,~a yol ayarak projelerin billvelerini ve ~irkefin nakit ak.J$1 s1k111lilanna sebep olmaktad1r. 

Semwye iht(vaci 

~irkel"in projelerinde zaman zaman i~veren veya ana miiteahhitler tarafmdan gevici veya kal!c1 durma, ask,ya 
alma veya i~e b~lamada tarihinin ertelenmesi gibi kararlar al111abilmektedir. Bu a~1dan, Sirke1' in faaliyetleri 
in~aat sektorunde ya~anil anlat'dan dqlay, olumsuz ko~ullardan dogrudan etkilenmcktedir. Devam eden 
projelerde gerekli izinleri11 tamamlanamamas1, gerekli 1111ansma11111 bulunarnamas1, pandemi gibi mUcbir sebep 
halleri, arkeolojik buluntulara rastlanmas1, nakil ak1~1 s1kmt1s1 veya sair sebeplerle projelerin durmast veya 
asktya ahnmas1 karan almabilmektedir. Projelerde dunna veya kesintiler olmas, halinde Si rkel: 

• bekledikleri hak edi~leri tabsil edememesi, 

• alt yUklenicilere i~ gordilrdilkleri iyin bir siirc kendileri hak edi~lerini eldc etmcmi~ke11 kendi 
alt yi.Jklenicilerine odeme yapmak zonmda kalmast, 

• alt yUklenicilere odeme yaptlamanrns, halinde alt yilklenicilerin sozle~melerini feshederek 
projeden aynlrnas,, 

■ sabit giderlerin artmas1, 

• stoklann 9al111mas1, kaybol111as1, bozulmas,. tahrip olmas1. tetef olmas1, ya~lanmas, veya 
hurdaya aynlmast, 

• rrojenin ba~langtcmda ongorLilen (malzeme, ekipman ve i~ g0ci.i) maliyetlerde degi~im, 

■ gorevlendiri lemeyen i~guci.ini.'ln kayb1 

gibi durumlarla kar~1la$abilmektedir. 

Ekip11um Tedariki 

~irket'in in$aat ve altyap, projelerinde kullamlan ek.ipman ve malzemelerin bllyUk bir k1sru111111 yurt d1~111dan 
temin edilmesi. operasyonel silrey.l eri ve mali yap1y1 ve$itli $ek.illerde etkileyebilmek1edir. Bu bag11nl1hk, global 
tedarik zinciri kesintileri, doviz kuru dalgalanmalan ve uluslararas, nak..liye maliyetlerindeki art1$ gibi faktorlerden 
dolay1 onemli riskier bannd1rmakrnd1r. Aynca, global tedarik zinciri kesintileri. projelerin zamanrnda 
tamamlanmasrn, riske atarak, $irket'in iliban ve mil~teri memnuniyeti iizerinde olumsuz etkilere yol a9abilir. Bu 
durum, $irket' in yurtdt$1118 olan bag1ml11lg1111 azaltmak ve yerel tedariks:ilerle i~ birliklerini gUs;lendirmek i9in 
si.rntej iler geli$tirmesini gerek.tirmekledir. Boylecc, $irkel tedarik zinciri esnekligini arttrabilir ve global ekonomik 
dnlgalanmalara kar~• daha dayanikli hale gelebilir. 

7.2.2. i:.zahoamede yer almas1 gcrel<co finansal tablo dtincmlcri itiban yla ihrai;i;mm net sah~ tutaruun 
faa liyct alaoma ve pazaru1 cografi yapmna gore dagihm1 hakkmda bilgi: 

31 Aral1k 2023, 3 1 Aral1k 2022 ve 3 1 Aral,k 202 1 tarihlerinde sona eren y1Llar itibanyla Sirket' in toplam 
gelirlerinin (e/iminasyon etkisi dag11dd,klan sonra) s1ras1yla yakla~1k %7 1,94, %80, 19 ve %70,32'si Ttirkiye 
d1~1ndaki ulu.slararas, operasyonlanndan elde edilmi~tir. Sirket' in b.att taahhiit gl'L1bu, 3 1 Ara.Ilk 2023 tarihinde 
sona eren yd itibanyla $irket'in toplam gehrlerinin (efiminasyon etkisi dag1fl{d1ktun sonra) yakla~,k 
%50,45'ini olu~lurmakta olup Polonya ve isvev'te yUri.ltiile11 faaliyetleri kapsamaktadtr. Sirket'in dogu taahhUt 
grubu ise, 3 1 Aralik 2023 tarihinde sona eren ytl itibanyla Sirket' i11 topl am gclitlerinin (eliminasyon etkisi 
ta· dd1klc11•1 sonra) yakla~,k %2 1,49'unu olU$lUrmakta olup bat, taah.hUt grubumm faa liyet alant iycrisine 
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girmeyen Romanya, Kuzey Makedonya. Fili pinler, B.A. E ve Hindistan gibi diger tlim yurt d1~1 l"aaliyetleri 
kapsamaktad1r. 31 Aral 1k 2023 tarihi itibanyla, Sirkel' in loplam backlog yakla~tk 158.660.0 I 0.41 9 TL olup, 
bunun yakla~1k % 19 ' una kar~ll1k gelen 24.390.271.351 TL'si bat1 taahhi.ll grubu, %54' Une kar~1'1k gelen 
85.575.492.929 TL'si dogu taal1hill grubu ve %3 1 ' ine kar~1l1k gelen 48.694.246.1 38 TL'si TUrkiye'deki 
projelere ili~kindir. 

$irkel'in bu Uc; taahhiit grubuna ek olarak Polonya merkezli ve dlinya s;aprndaki tlim kamu-02.el i~ 
birliklcrinden sorumlu bir KOi grubu bulunmakLa olup diger taahhUt gruplanna teknik destek saglamaktad1r. 

7.3. Maddc 7.1.J ve 7.2.'de say1la11 bilgilerin olaga niistil unsurlard:m ctkilcnmc durumu lrnkkanda bilgi: 

t~bu izahname'nin 5' inci bijliimiindc yer alan risk faktorleri d1~1nda herhangi bir unsur bulunmad1g1 
dii$i.inUI melctedi r. 

7.4 . .ihra~\!IDlD ticad faaliyctleri ve karhhgt a~ISlndan onemli olan patent, lisans, smai-ticari, finansal 
vb. anla~malar ile ihra-;~mm faaliyetlerinio ve finansal durumuuuu ne ol!,iidc bu anla~malara bagh 
olduguna ya da ycni iirctim s iire~lerine ili~kin ozet bilgi: 

Fikri Miilkiyet 

j\t/arka I-Tak/an 

$irket, 6769 Sinai Mi.ilkiyet Kanunu kapsammda T i.irk Patent ve Ticaret Mm·kas1 Olisi nezdinde 17 Temmuz 
201 4 tarihinde iescil edilmi~ ve l3 Eylnl 2023 tarihinde 10 yll si.ireyle yenilenmi~ olan "Gi.llermak'. markas1111 
kullanmaktad1r. 

Sirket' in sahip oldugu ulusol ve uluslararas1 markalanna ili~kin bilgiler a~ag1daki gibidir. 

Marlra Ada Tescil Tarihi YenilemeTarihi 

20 18/1 14987 tescil numarah ve "Gllfermak" ibareli 111arka 13.09.20 19 -
201 3/76822 tescil numarali ve "Giilernwk" ibareli nrnrk:1 l 7/07/2014 13/09/2023 

2009/23291 tescil numarah ve "Giilermak" ibareli mark.a 12.05.2009 12.05.20'19 

A lan Adlan 

5809 sayil1 Elektrnnik Haberle~me Kanunu m.3/v b~nclinde internet alan ad1; internet i.izerinde bulunan 
bilgisayar vcya internet sitelerinin adresinj belirlemek i1;in kullantlan internet protokol numaras1111 tanunlayan 
ad olarak tammlannn~l1r. Ayn1 Kanumm 35. maddesinde ise; alan ad1 yonetimine ili~kin usul ve esaslann 
Ula~tlrrna Bakanl1g1 tarafindan belirlenecegi h0kiim altina almm1~1Jr. 

~bu tzahname tarihi it ibanyla Sirkel adma kay1tl1 temel alan ad111a ili~kin detaylara a~ag1da yer verilmektedir: 

Alan Adt (Domain Name) Ahm~ Ta.rihi 
Yeoileme 

Kayit Operatorii 
Tarihi 

www.g11lennak.com.tr 02/01/2020 02/02/2025 ME1'UN1C 

Jlilgi Tcknolojilcd 

$irket, bilgi Leknolojileri operasyonlanni etkin bir ~ekilde yonetmek ve hizmetlerini en i.ist diizeyde sunrnak 
adma, "Microsoft Azure·· platfo rmunu tercih etmekte olup gi.i9lli bir altyap1 olu~turdugu kan1s111dad1 r. $irket, 
"enterprise resource planning" (kurwnsal kaynak pllmlama) ("ERP"') sistemi olarak [FS s istemini kullamnak.ta 
1,1e i stire9lerini cntegre bir ~ekilde Y.Dnetmektedir. Sirket ki.irescl operasyonlanrn, merkezi bir yonetim 
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a11Jay1~1y la koordine cderek li.lm birimlerin uyumlu 9al1~masm1 saglamaktad1r. Bilgi teknoloj ileri OrUnlerincle, 
sekti:ircle lider konumda blllunan ve Gartner tarafindan onceliklendiri len i;:ozumleri tercih elmektedir. !;,irket 
·'Microsoft 365" gi.ivenlik Urtinleriyle veri giivenligini saglamakta, "PowerPlatform" Urlinleriyle i~ si1re9lerini 
optimize elmek1edir. Aynca, muhendislik alanrnda "'Autodesk" ve "Dalux" gibi tanmmt~ uygulamalan 
kullanarak projelerin.i yonetrnektedir. TUm bu operasyonJan etkin bir ~ekilde yonetebilmek ii;:in '·Information 
Technology In frastructure Library" (Bilgi Teknolojisi A ltyap , Kiitiiphanesi) (·'IT CL'') sUrei;:lerin i litizli kle taki p 
el111ekte ve uygulamaktad1r. 

7.S. ibra991nm rckabet konumuna ili~kin olarak yaphg1 a91ldamalarm dayanag1: 

Sirkel ile diger rakip firmalar arasmda bilgi payla~1mt soz konusu olmay,p. $irket. saha ek.ip l.erinden gelen 
bilgiler ve pazar hissiyatma dayanarak stratejik kararlar almaktadir. Sirket, bu bilgiler 1,ervevesinde 
onilmUzdeki 5 yd i9inde kar$il8$abilecegi herhangi bir rekabet alan1 ongcirmemektedir. 

7.6. Pcrsonclin ihra1r1r1ya fon saglarnasm1 mii.mkiin lulan her tiirlii anla~ma bakkmda bilgi: 

Yoktur. 

7. 7. Son 12 ayda finansal durumu oncm li i:il~iide etkilemi~ veya etkileyebiJecck, i~e ara verme ha line 
ili~ldn bilgiler: 
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8. GRUP HAKKINDA BiLGiLER 

8.1. ihra~~mm dahil oldugu grup hakkmda ozet bilgi, grup $irketlerinin faaliyet konulan, ihra,;1y1yla 
olan iJi§ldleri ve ibrai;,;m m grup ii;indeki ycri: 

l~bu izahname larihi itibanyla, Sirket'in c;:ogunluk pay sahibi GU!errnak Ernlak't1r. Gi.ilermak Emlak.'111 
yonetim kontrolil Kemal Tahir GUleryilz ve Ne<;det Demir'de olup, bu kapsamda Kemal Tahir GUleryi.iz vc 
Necdet Demir, Sirket'in direk1 ve dolayli olarak Him paylann11 sahiptir. Bu c;:erc;:evede Sirket, GUlermak 
Grubu'na dahildir. 

Gillennak Grubu kuruldugu 1958 yllmdan bu yana faaliyetlerini silrdUrrnekte olup t!Unya c;:apinda anahtar 
teslimi in~aat altyap1 ve endiistriyel in~aa1 projcleri yi.iriitmektedir. 

Glilermak Grubu ~irketleri i9erisinde one <;tkanlar hakk111da ozet bilgiler a~ag1da yatmmctlann dikkatine 
sunulmaktad1r: 

Gillermttk Emlak Ynpt infaat Yaltrtm A.$. 

GiJlermak Emlak 20 LS yil mda Ankara, Tiirkiye'de kurulmu~tur. Sirket, her tiirlU toplu ve sosyal konul in~aat 
i~leri yapmak. yurt ic;:i ve dt~tnda in$aat i~lcri yapmak, her ti.irlli metro, demiryolu. tramvay, yol, kopri.i, baraj, 
liman gibi bay1nd1rl1k tesisleri, sanayi ve turistik tcsisleri in~aat taahhi.it kapsammda yapmak, kendi veya 
ba~kas1nm adina kay1tl1 gayrimenkuller iizerine konul yapmak, satmak, yeni yatmm a!anlan buhnak ve yeni 
yal1runlar yapmak ve bu amaylarla kurldmu~ kurulacak yerli ve yabanc1 ~irkellerin sermayelerine i~tirak etmek 
a.mac, ile kurulmu$iur. 

Gii.lermak Turizm i$letme Yalmm A.S. 

Gillermak Turizm 2015 yilmda Ankara, Tilrkiye'de kuruJmu~tur. ~irket. turi2.111e hitap eden komple tesisler 
kurmak, i~letmek. her tiirlU metro, demiryolu, tranway, yol, koprli, baraj , liman gibi baymdir!Jk tesisleri, sanayi 
ve turistik tesisleri in~aat taahhiit kapsa111111da yapmak. yeni yatmm alan lan bulmak ve yeni yatmmlar yapmak 
ve bu ama9larla kurulmu$ kurulacak yerli ve yabanc1 $irketlerin sermayelerine ,i$tirak etmek amac1 ile 
kurulmu$h1r. 

8.2. ihrai;c;mm dogrudan vcya dolayh onemli bagb ortakltklannm dokiimii: 

Ticaret 
Onvam 

GGlcnnak 
Invest Sp. 
Z.o.o. 

Gi.i lcrmok Sp. 
Z.o.o, 

K uruldugu 
Ulke ve 
Mcrkcz 

PolMya 

Polonya 

• 1'='' '!" 'L .., 
Mor t',C,yill,tf, 

l<u 1.6· 7 343 
Odas1: 
• 10,15-

• ,0:38 
ri.com 

Faaliyct 
Konusu 

in~aal 

in~aat 
projesi 

Vur$OY!I 

Metro 
Brodno 
Projcsi, 
Vur~ova 
Metro Mory 
Projesi, 
Va~·ovn 

Etkin 
01'takhk 
Oranive 

Sahit> 
Olu11a11 

Oy 
ffaldo 

(%) 

100 

100 

Sermaye Sermnyc 
Tu tan Ta1thhildU 

(rL) (TL) 

3 I 1.974 

9.217.7:38 

31 Arahk 
2023 Tarihi 
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Ne(Dijncm 

(TL) Kan I 
(Zarar1) 

( l'L) 

(15.373.414) 

369139.318 
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Carrigan 
Tnvcsuncnls Po lonya 
Sp. z.o.o. 

PPP Solutions 
Polska 2 Polonya 
Sp.z.o.o. 

Gulcrrnak 
l ndm Privak Hindisti\n 
LimileJ 

Gulermak 
Suisse SA 

lsviyre 

ah. l , .,,,,, ' 
Kat:tl-7 34' 
,e l 0<1as1: 
880-104!i 
lar V.O: 3 
qnbri .co 

,, 
~-

ln~aal 

f 11$alll 

ln~aat 

Ticarcl 

l•l . I) -i! 

1 'l,{i ll!l l Arl o• / 

M etro Wolu 
Projesi, 
Krakow S-7 
Otoyol 
Pmjesi, 
Krakow 
Yilksck 
F·liz.11 
Trnnway 
t~lctmcsi 
Projcsi 
(PPP) 

K.Pomorski 
Ilelcdiye~i 

100 7.() 17 1.611.509 
/\ltyop1 
Projcsi 

Krakow 
YUks~k 
H1.zli 
Tramvay 

100 1.150.450 24.564.637 
lslctmcsi 
Projesi 
(PPP) (TV. 
Etap) 

100 1.428,060 30.495.30 I 

100 3.566.800 265.463.221 

l1 0 
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9. MADDi VEMADDiOLMAYA N DURAN VARLIKLARHAKKINDA BiLGiLER 

9. I. Maddi durao va rhkh1r hak,k1oda bilgiler: 

9.1.1. izahnamede yer almas1 gercken son fioansal tablo tarihi itibanyla ihra~~mm linansal 
kirnlama yolu ilc cdinilmi~ bulunanlal' dahil olmak ilzcrc sabip oldugu vc )'tinctim kurulu karan 
uyarmca ihra~~1 tar-at'mdan edinilmesi planlanan oncmli maddi cluraa varbklara ili~k.in bilgi: 

Sirket' in onemli maddi duran varl1klan111 makina ve ekipmanlan, demirba~Jan, binalan ve t~rllardan 
olu;;turmalctad1r. 

A~ag1daki tabloda, llgili donemler itibanyla Sirket'in sabit kiymetlerinin doki.imli yer almaktadir: 

(TL) 
31 Arnhk 

2023 2022 2021 
Arsa ve aruiler 76.413..596 18.513.072 LS.533.072 
Yerall1 vc ycrf1stii duzcnlcri 20.636.099 5.404.077 5.217.476 
Binalar 50.435.11 4 47.4 1.2.555 28.997.672 
Makina v..: ekipmanlar1 976.506.419 963.137.4 10 603.180.267 
Tas-1tlar 35.819.390 17.302.367 11.910.186 
Den1irbaslur 44.455.831 57.040.465 53.292.009 
Diiicr madcli cl.uran varliklor 35.945.272 45.228.487 24.422.247 
Y~p1lrn:ikta ohm vat1nmlar 21.429 5.298.936 348.369.572 
Tnulnm 1.2-10.233.150 1.159.357.369 1.093.922.50 I 

~irket'in faaliyetin i olu~uran altyap1 projeleri, ozellikle metro, demiryolu in§aatlari, ekipmanlar gerektirmekte 
olup bu ekipmaolar111 ba~inda TBM gelmek--tedir. TBM'ler, ltinellerin h.Jzh ve giivenli bir §ekilde delinmesini 
saglayarak.geleneksel pallalmayontemlerine k1yasla hem i~ gOvenligi a~1smdan bilyilk fayda saglamakta, hem 
de daha az ~evresel etkiye neden olmaktadJr. Sirket TBM gibi ozel ekipmanlann alimmda finansaJ kisalam.a. 
yontemini kuJJanabilmektedir. 

i.rnhname'de yer a lmas1 gereken mali yillar itibnnyla, ~irket'in finansal kiralama yolu ile edindigi maddi duran 
varl1klar a~ag1daki gibidii": 

(Tl) 
31 Aralll,_ 

2023 2022 2021 
Mnkinu ve red1iza! 259.604.413 424.695. [()9 596.323.108 
Tonlnm 259.60-1.413 424.695.109 596.323.108 

Sa hip Olunan Maddi Duran Varhkhlra iu~kin Bilgiler 

A~ag1.daki tabloda, i~bu izahname'de yer al.mas, gereken son finansal tablo tarihi ilibariyla $irket'in maddl 
duran varllklanrun dokiimLi, net defter degcri olarak yer almaktad1r. 

Cinsi Edinildifii Yil Mcvkii 
Net Defter Dcgcri Kullamm Amnc1 

Arsa ve ftrazi ler 2021-2023 yd Ian aras1 Tilrkiyc, lzmir 76.413.596 Jn~nat i~leri vc 
foali etleri 

Ycrall1 vc ycrUsH\ 
2012-2023 y1 1Jan uras.1 

Tllrkiyc gcncli ln~Hal 20.636.099 ln~aal i~leri ve 
dOz.enleri sahalar1 faali etleri 

2000-2023 y1llari arns1 
Tllrkiye, Polonya, ln~aat i$l<iri ve 

13inalar muhtcllfzamanlarda 
Hindislan, Kuzcy 50.435.11 4 fan Ii yet lcri 

Makcdon a 

2000-2023 y1llan aras1 
Ti.irkiyc. Pol(,nya, ln$aat i$1eri v.: 
Hindi$ian, Kuzey 976.506.419 faa Ii yetleri 

mulm:lifzamanlarda Makedon a. lsvc 

Mori, 
Kul~ ...n~':'1-lt.. 
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20l7-2023 y1 1Jan tlfllSI 
Tlirkiyc, Polonya. L1$anl i~ler! ve 

·1 n$1ll!lr l lindista□. Kutey JS.8 19.390 faal iyetlcri 
muhtel if z11ma11larda Makedonva, lsvec 

2017-2023 ytllan aras, Tlirkiye, Pok,nya., I n~aal i$1cri vc 
Demirb~ lar I lindislan, Ku,:ey 44.455.831 faaliyetleri 

muhtclifzamanlarda 
Makcdom·a. isvcc 
Tiirkiye, PolOl\yo, J 11$a.'II i$1Cri VC 

Dig.er maddi duran 2017-2023 ytl lan ar11s1 Hind i.stan. K.uzcy 35.945.272 
faaJ iyc.tlcri 

varlik.lar 111uh1elifzamanlorcla Makcdo11ya, isv~, 
Romanva 

Yap1lmakta olan 2017-2()23 ytllan nras1 l'olonyn 21.429 in~aal i~leri vc 
ynt1nmlar muht.:llf t amanlarda faal ivctlcri 
Tonlam 1.240.233.150 

Edinilmesi Planlanan M.'lddi Duran Varliklara ili~kin Bilgiler 

Sirket taraJ111dan edinilmesi planlan1111 i:inemli maddi duran varhk yoklur. 

F.inansnl ya da Faaliyet Kiralamas1 Yoluyla Edinilcn Maddi .Duran Varhk.lara i li~kin Bilgiler 

Kirnlama Silrcsi 

CJnsi Kira l>ifoemi Sonunda Y,lltl< Kira Kullamm Kimden 
Kiral;namn Kime T ut:m (TL) AmaCJ Kirnli1ndig1 

Ail 0 Jaca1h 
Binalar 
Kupiccka 35 + 2021-2024 Mlilk Suhibi Operasyonel 

PORTPRASKI 
Kac;,:orowa 2 12.006.755 CITY Ll 

Polczy1i~ka (Mory) 2023-2026 MUI)( Sahibl Opcrasyoncl 
LEROY 

2.266.407 INWES"FYC.IE 

Gieldowa 2023 M(llk Sahibi Operasyonel 
Victoria 

4.210.051 Develooment 

Mal,ina ve tc~hiz:11 2023-2024 
Gillerrnak Agir Sanayi Operas yon cl Leasing Sirkctlcri 
i.nsaal ve Tanhbi\t A.S. 2.987.676 

Ta~1tlar 2022-2024 MOlk Sahibi Opcrnsyoncl 
Ara,; Ki.mlamu 

I. 789.4 l 9 Sirketi 

9. l.2. ihra~r;mm maddi duran va rhkfannm kull.inm11m etkileyecek ,;evre Ue Ugili tiim busnslar 
balclunda bilgi: 

TUrkiye'de s;evre ile i lgiJi konularda yaptlan tcmel dUzenlemeler, <;::evre Kanunu ve bu kanun r;eryevesinde 
yay1111lanan <;ED Yonetmeligi ile Cevre izin ve Lisans Yoneuneligi gibi yonetmellklerden olu~maktachr. 
<;evre K anunu, iyevrenin koru11111as1111 ve bu $arllara uyulmamasmm sonuc;.lan111 kapsamli bir ~ekilde 
dlizenlerken, CED Yonelmeligi r;evresel etki degerlendirmelerinin tlirleri (<;ED raporu veya pr(>j e ta111 t1m 
raporu) ve ic;erigi (idari ve telrnik ilke ve prosedi."lrler) gibi konulan ele altr. Ayn ca. <;ED sllrecinin prosedUr 
ve ilkeleri. 29 Temmuz 2022 tarihli ve 3 I 907 say d1 Rcsmi Gazete'dc yayunlanan CED Yi:inetmeligi ile 
belirlenmi~tir. <;::ED Yonetmeligi, proj elerin c;evreye potansiyel olarak olu~turabilecegi pozit if veya negatif 
etkileri tespit e.tme, bu olumsuz etkileri engelleme veya minimuma indi.rille amayl1 yer ve Leknoloj i 
sec;eneklerinin incelenmesi silrecini kapsar. <;ED Yonetmeligine g(ire. bir proj e gen_-:ekle~tirmey i di.¼,l.inen 
ger9ek veya Wzel ki~iler, <;Eo·e tabi proj eler ic;in <;ED Ba$vuru D osyas1 ve <;ED Raponi. on inceleme ve 
degcrlendirmcye tabi projeler i c;in ise Proje Tamtnn Oosyasm1 ha21rlatmak, i lgili otoriteye sunmak ve proj eye 
dair verilen sozleri yerine getirmekle y i.i ki.imlUdUrler. <;ED Yonetmeligine tabi proj eler ic;in "(;ED Olumlu" ya 
da "CED GerekJi Dcgildir'' karan ahnmadan, bu proj elere ili,$kin te$'vik, onay, i:zin, in~aat ve kullamm 
ruhsatlan ve,·ilemez, yatmma ba~lanamaz ve ihale edilemez. Bu, te~vik, onay, izin ve ruhsat silre9lerinc 
ba~vurulmas1111. engellemez. Proj e <;'ED Yonetmeligi Ek-I lislesindeyse "<;:ED Belgesi '", Ek-11 listesindeyse 
" CED Gerekli Degildir Belgesi" almmal1. veya l istelerde yer alm1yorsa "·QED Kapsam D1~1 Yaz1s1" gereklidir. 
Bu dilzenlemeler, ~irketlerin c;evresel etk.ilerini degerlendirme ve bu etk.i lere uygun hareket etme 

run luk lanni belirleyerek, i;evre korumas1 ala11111da onemli bir rol oynamaktadir. 

C ii ; ' I - • ', f ~ 
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A$ag1da Sirket' in birlikte ~ali$makta oldugu c1lt yllklenicilerin c;:evresel dUzenlemeler kapsam1nda alm1~oldugu 
izinlerin delaylarina yer verilmekledir: 

Te~is Aili Qe,i1•c fain Tarihi (:-e,·rc izin Say,s, 

13al1beto11 Snnayi Anonim Sirkcti 09.06.2019 46794755-150/E.817 I 
G,uiemir Hmm Beton rcsisi 

Yukarida izin tarihi ve beige numaras1 bclirtilen, <;evre, $ehircilik ve i.klim Degi~ildigi Bakanl1g1 c:;:ED izin ve 
Denetim Oenel Mi.idUrlUgi.i tarafmdan 11.09.20 I 9 tarihinde verilen ve 5 ytl si.ireli gec;:erli ligi bulunan c:;:evre 
izin ve Lisans Belgesi ile Hava Emisyon ve Giirtilti.i Kontroli.i konulannda faaliyellerini si.irdilrmektedir. 

1'csis Adi Ccvrllizin TRribi ~c~•rc iz"in Suy1s1 

Ba11beton Sannyi i\t1011im Sirkcti 26. 10.2022 46794755- 150/E.'I 006 
Bomova (Mcrkcz) 

Yukanda izin tarihi ve belgc numaras1 belirtilen. <;:evre, Sehircilik veiklim Degi$ikligi Bakanlig1 <;ED izin ve 
Denetim Gene( Mi.idi.irli.igi.l taraflndan 02. 1 1.2022 tarihinde verilen ve 5 yd siireli geryerliligi bulunan <;evre 
lz.in ve Lisans Belgesi ile Hava Emisyon ve Gi.i ri.i ltu Kontroli.i konulannda faal iyetlerini si.irdilrmektedir. 

Tcsis Ad, Qcvvc 1:zin Taribi ('cVJ'e lzin S11y1.~1 

na11bcto11 Sanuyi Anonim Sirketi 16.06.2023 46794755-150/E. I 0 
Narlidcrc Hazir Bet()l1 Tesisi 

Yukanda izin t.aribi ve beige nu111aras1 belirtilen, <;evre, $ehircilik ve iklim Deg,i~ik.ligi Bakanl1g1 <;ED lzi11 ve 
Denetim Genel MlldUrlUgi.i tarafindan 16.06.2023 tarihinde verilen karar ile 9evre izninden muaf tut11Imu~tur. 

rresi$ Adi Ccvre tzin Taribi c;Jcvre l.zin Sa'.)'1s1 

B9gazi9i Bcton Sanayi ve Tic.arc, /\.$. 19.12.2019 233341J76.0. I 
Haztr Beton J.'e~isi 

Yukanda izin tarihi ve beige numarasi belirlilen, <;:evre, Sehircilik ve iklim Degi~ikligi Bakanl1g1 <;ED izin ve 
Denetim Gene I Mtidtirltigil tarafmdan I 9. 12.2019 tarihinde veri len vc 5 yil siireli gec;erli Iigi bu lunan c:;:evre 
izin ve Lisans Belgesi i le Hava Emisyon ve Gilrlilto Kontrohi konulartnda faaliyetlerini stirdi.irmektedir. 

<;cd Konllsu Ced llelgcsi Tiirii 

Bat1bcto11 Sanayi Anonim CED Oh1mlu Karan 
~irkcti Gaziemir Haz1r Belon 
Tesisi 90mJ/~aa1 kapas1tcli 
Hmm Beton Orcti111i 

Bat1beH1n s ~nayi Anonim Cill Ol11mlu Koran 
!;:irketi Nurlidere HOZJr Belon 
Tesisi 90m3/saat -kanasitcti 
I luzrr 13etun Tesisi Prujcsi 

l.mtir Hafif R.ayl1 Sist:omi 4. <;ED Olumlu Karan 
• G(iz.:rgah vc Yap1m 

Rc\iizyo1111 (f. 
crt! 

")NE) r::· 11:"I 

Merl I:',· yt•!,dc 

K11I ...ne:~'\o..3·).,. t;c,-'/ 14~ 
l Odasi: 
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Tarih K11rar Numaras, 

24.05.2016 E.20403 

24. 12.2012 32644 

29.06.2016 E-2016247 



Knymakornl1k Giizcrgah1 
·rn1v1 Tiinc l - 7,2 km. 7 
istHNyOn) 

I lalka.11-lspartakulc Trenyo[u c;'ED Olumlu Karan 12.06.2017 4657 
Projesi 

Nuh Beton A.$. Haz1r Bc'ton ('ED Olumlu Kimm 26.10.2020 71280893 220-02 E-20202412 
Or.:-1i111 Ti.:sisi 

Omnmiye-Ata~ehir-Goztepe CED Olumlu Karan 21.10.201 S 71280893 220-02 E-20 I 52365 
Metro Projesi 

9.1.3. Maddi duran varltklar iizerindc ycr alan k.ls1tlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlan h~kkmda 
bilgi: 

Yoktu:r. 

9.1.4. Maddi duran varhklann rayii;/gcri;cge uygun degerinin biliumesi halinde rayii; deger vc dayand1g1 
deger tespit raporn hakktnda bilgi: 

Yoklur. 

9.2. Maddi olmayan du ran varhklar hal<landa bilgilcr: 

9.2.1. ihnlfr\'.1 bilgi dokiimanmda yer almas1 gereken finansal tablo clooemJcri itibanyla ihnu;i;mm sahip 
oldugu maddi olmayan doran varlddann kompozisyonu haklunda bilgi: 

(7L) 
31 Arahk 

2023 2022 2021 
Haklar 5.571.382 5.808.913 5.123.039 
Dii?_cr maddi olmavan duran varltklar 8.216.278 4.79 1.084 2.496.144 
Toplam 13,787.660 10.599.997 7.619.183 

Ag1rl1.kJ1 olarak yazil1111 lisanslanndan 0Lt1$makta olan maddi olmayan varllklar mali.yet bedelleri Ozerinden 
degerleoir. Maddi olmayan varltklar. tan1mlanabilir olmas1, Ugili k.aynak Ozeri.nde kontrollin bulunmas1 ve 
gelecekle elde cdilmesi bekleoeo bir ekonomik faydamn varllg1 kriterlerine gore konsolide finansal tablolara 
al u1maktadU". 

Maddi olmayan varhklar, maliyet degerlerinden, birikmi$ amortisman ve varsa kaltc1 deger kay1plar1 dil$lilerek 
i.fode edi lmi$1erdir. Bu varllklar taJ1mini ekonomik (S- 10 ytl) omOrlerine gore do!1;nisal amortisman yonlemi 
h1llantlarak kist bazrnda itfa edilmektedirler. 

9.2.2. Maddi olmayan duran varltklann, ihnu;\:mtn faaliyctleri i1rerisindel<i roli.l ve faaliyctledn maddi 
olmayan cluran varltk.lara bagunhltk det·ccesi hakkmda biJgilcr: 

Yoklur. 

9.2.3. i~letruc i\'.i yarahlan macldi olmay:111 cluran varltklnnn buluJlmas, halinde, ihrn~p bilgi 
dokiimanmda yer almas1 gerekcn finansal tablo cloncmlcri itibanyla bu v:u·ltklar i~in yap1lan gcl~tirme 
harcanrnlanmn detayt hakkmda bilgi: 

l:li·y·,,. 
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9.2.4. Maddi olmayan du ran varhklann rayit;/gen;cge uygun degerinin bilinmesi halinde rayiiy dcger ve 
dayand1g1 deger tespit raporu bak.lunda bilgi: 

Yoktur. 

9.2.5. Maddi olmayau durnn varhklann kullanunm1 veya sal1~m1 lusttlayao sozle~meler veya diger 
los1tlay1c1 hiikiimler baklunda bilgi: 

Yoklttr. 

9.2.6. Maddi olmayan dunrn varhklar i~erisindc ~crcfiyc kalcm.inin bulunmas1 balinde, ihra~c;• bilgi 
dokiimamnda yer almast gereken finansal tablo di.incmlc,·i itibariyla ~ercfiyc edinimine yol a~ao i~lcmlcr 
bakkmda bilgi: 

r= ,11 , 'l '""" 
Morl:r 81,yiV rl . 
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JO. FAALrYETLERE VE FiNANSAL DURUMA iLi~KiN DEGERLENDiRMELER 

10.1. Finansal durum: 

10.1.1. ihrai;\'.IDUl izabnam ede yer almas1 gereken finansal tablo douemlcri itiban yla finansal durumu, 
finansal durumunda yildan yila mcydana geleo degi~iklikler vc bu degi~ili:lilderin nedenlcri: 

A~ag1da yer alan !abl.o. Sirke1 ' in 3 1 A raltk 2023, 3 1 Aralik 2022 ve 3 1 Ara Ilk 202 1 larihJeri itibanyla tinansal 
durumunu goslermektedir. 

[l L) 

Diiuen V~rhklnr 
Nnkit v·c Naki! 13enze.r!eri ................................................................. . 
Finnnsal Yannmlar .......................................................................... .. 
Ticari Alacaklar ............................................................................... . 

1/i~kll, Turajhm:lan Ttcari A lucaklor .......................................... . 
lf11/.7f, Ol111aya11 Tan,jhml,m '/,can Alarnklar .................. ......... . 

Diger Alm:aklar ....... ............................................. .......................... .. 
ll11k1/1 Taraflarda11 Olga A lacriklar ....................... ....... .... ......... . 
ll11ki/1 Olmayan Tcm,jlard1111 iJ,g~,- ,//(11,•aldar ........................... . 

Devam Eden in~ant vc Taahliut l~lennden Dogan SOzl~1m: 
Varl1klan. 
lmt1yu7 Sc17,le~meh:rine ili~kin finru,sal Varl1klar ............................ . 
Stoklnr 
Pcsm Odcnm1~ G1dcrler ... ................................................................. . 

·cari DOnem Vcrgi~iylc Ilg.ill Varltklor ............................................. . 
D1ger Dtlnen Varlik!t1r .. .... .. ... .... ..... .. ................................................ . 
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Oztl llag11ns1z Dcnt limdrn Gc~mi~ 

2023 

4 440.435.486 
295,088.077 

1.508.488.00 I 
1.327.358 

1.507 .160.643 
1.060.848.587 

922.423.895 
1J8.424.6n 

7 .3 73.991..036 
4.104.000 

296.385.049 
2. 183.503.217 

79.599. ll:l6 
534.096.350 

17. 776.638.989 

472.165 
10.669.940 
10.669.940 
12.659,262 

12.659.262 

11.423.QJJ 
1.240.233. 150 
288 .686.242 

7 .619.183 
16.415.991 

417 .767 .960 
1.128.231.274 

3.134.178.200 

20.910.717.189 

564.723.478 
29.504.507 

5. 13920:2.014 

5.139.202.014 
114,847.274 
683.026. 130 

683.02/i, I 3() 

1.911.034.039 
157.761.734 

31 Arahk 

2012 

1.745.771.27 1 
2.569 

1.157 .508. I 8·1· 
7.665.104 

1.149.903.080 
193. 179.196 
107.730.389 
85.448.807 

5.150.180.517 
3.835.339 

243.827 .161 
I .3 14.782.623 

396.671.463 
689.316.528 

21 1.286.042 
I ). 106..120.893 

991.350 
7 1.093. 144 
71.093. 144 

104.470,441 
88.325.568 
16. 144.873 

261.680.066 
11.413.033 

1.159.357 .369 
467.798.647 

I0.599.997 
19. 176.680 

279.572.504 
547 .102.3 17 

V,33.265.5~8 

14.039.686.441 

683.391.314 
26.779.584 

3.365.558.666 

3.365.55S.666 
147. I 02.849 
5 19 987.57 1 

519.987 .571 

1.476.066.817 
11 7.0IS.3 1'.?. 

2021 

3.739.29 1.705 
3.557 

381.188.874 
7.954.854 

373.23·t.020 
206.128.019 

38.738.626 
167.389.393 

7.9.10.017.048 
4.856.611 

20!A8S.175 
634.015.696 
I 05.329.836 
595.559.647 
199.829.284 

I J. 977. 705.452 

1.306.459 
184.758.065 
184.758.065 
93. 135.553 

93. 135.553 
100.61 7.142 

I 1.423.033 
1.093.922.50 I 

617.64 1.542 
13.787.660 
29. IJ<l.643 

519.427.725 
694.331.5 12 

17.337. 196.287 

1.050.175 
76. 187.489 

4.828.533.94() 
44.960.403 

4.783.573.537 
')4.342.478 

675.746.347 
7.980.783 

667.765.564 

1.459.17 1.695 
151.068 



6zcl Oagmis1z Dcnetimdcn Ce~mi~ 

(TL) 311\rahl1 
2023 2022 2021 

K1sa V.ideli Kar$1 il klur 362.585. 179 330.765.171 430.537.140 
('11l1/(lll /ur11 Sn.{:J1w n11 Faydalan, /hJkin K,w$tltklar ................... . 87.483.263 84.446.0 12 101.1\80.573 

-1J1ger Kiw J'ad~li K111·'1,/1k /ar .. ........................................ .. ... . 175.101.916 246.3 I 9,159 328.656.567 
llitclc11111i~ Gcl1rlcr .................................... .................................... .. .. 2. I 36.540J 19 1.356.434.911) 2.019.915.733 
Digor K1sn Vadch YiikU111l01!1llc:r ..... ........ ...................................... .. 500.4.J0.<J00 7 1.548.663 2 10.134.025 

• Salt$ Ama~h Eide Tutu Inn YUkilmlUlitklc:r ................... .................. .. 44.253.590 29.480.158 

Topl:im K1sa V111lcli YilkllmliHHkler ............................................. . I l.59'>.66 1.574 8.138.907.456 9.825.250.248 

lJ:,.uu V~drli \' ilkiim!Ullikler 
U1.un Vadcli Bor~lanmalar ........................... ·-···•·· .. ··· .................... .. 1.455.072.903 98.547.839 
K1mla1110 l~lcmlcr111dcn Kay11akla11an Y1lkiimlulukler ...................... . 55.068.905 58.261.867 192.725.121 
·1·1can llo~lar ............................................................ ....................... . . 16.2 19.03 I 8.4 ll!.946 35.334.939 

/11~A1h O/maya11 Tarajlai•a Ticar l 8ar1//1r .................................. . 16.21 lJ.03 I 8.41 8.946 35.334.939 
Dlgcr Bor~lar 54.636$39 47.753.476 477.969.508 

}/tjktlt 'l'araflara Diger finn;lar .. .............................................. . 294.215 36.984.709 
l1t1/ali Olmayrm Tarq/lam D ig~,- !Jor;•/ar .................................. . 54.63().839 47.459.261 440.984.799 

UT.Un Vad~li Kar:i1l1klar ............................... ......................... .......... ~. 47.805.745 32.056.615 34.918.242 
<;'ftlt/111!1cm, S4g/rwa11 Paye/a/am llttk111 Kaq·,/1k/nr .................. .. 47.805.745 32.056,615• 34. 918.242 

Enclencn Vcrg1 Yuk(lmllil1lkh:ri ............ ..................... ................ .... .. 1.143.541.798 693. 11 3.733 1.01\).349.202 

Eri.clenrni~ Glllirkr ................................ ...................................... .. , .•. 2.811.848.809 1.578.66'.).296 1.274.558.238 

Toplnm lJ7.1111 Vntleli \ .ilkilmtulllklrr ........................................... .. 5.584.194.030 2.516.815.771 3.034.855.250 

An:1 or1akhg11 nil ilzkayn!1klar 

0Jcmni$ Scrnmyc ................................ ·-·························· ................ . 80.000.000 80.000.000 80.000.000 
Scrmayc Dtlzcltmc Farkluri .. ........................... ........................ ......... . 574.635.50() 574.635 . .500 574.635.50() 

Kar veya Zitr8rdu Ycnidcn S1111nu11d1nlmay.icuk Birikmi$ Dijr,:r 
Kupsu111l1 Q('lirlcr vcya G1dc.rlcr ............ ...... ................................ ... .. . 

1'nmmla11n111 Fayd(I Pla11/un l'e,,u/M Olpl/11 Ka:m,1/rrr, I 

(Kny1plan) .............................................................................. . ( I .301.172} (650.595) 3246.209 
Kar vcya Zarnrdu Yeniden S1mllnn<lmlutnk Birikn11~ D1gcr Kopsaml1 
Gulirler vcyu Gidcrlcr ............................................................ ........... . 

1'11b,mc1 Pam C::evlr/111 Farklan .................................................. . ( 1.2 14.752.833} 26. 164.705 l.023. 165.648 
Knrdun Aynlm1$ K1s1tlnnm1$ Yudcklcr ..................... .. ................. ..... . 106.8 16. 199 I 03 .886. 728 98.254.813 
Gcflll1$ Vil lar Korlan ....... - .............................................................. . 3.045.470.089 2.47 1.143.960 2.209.536.956 

Ncl Doncm Kori .. ................................ ·-········· .. ··· ........................... .. 1.135.993.S02 128 7.82.915 488.25 1.663 

To1,l11m 6L1rnyo:1klnr ...................................................................... . 3.726.861 .585 3.383.963.2 I 3 4 .477.090. 78? 

Topl:im Kll)'IIHklnr .......................................................................... . 20.9 10.717.189 14.039.686.441 17.337.196.287 

Done11 Vur/1klar 

$irkefin donen varl.1klart
1 
nakit ve nakit benzerleri, finansal yatmmlar, ticari alacaklar, dig.er alacaklar, devam 

eden in~aat ve taahhi.it i~lerinden dogan sozle~me alacaklan , imtiyaz sozle~melerine ili~kin ftna"sal varl 1klar, 
stoklar. pe~in odemni~ gidcrler, cari donern vergisiyle ilgili varlik.lar, diger donen varhklar ve sati~ ama9h elde 
tutulan varl1klardan olu~maktad,r. 

$irkel' in donen varl1klan, 31 Aral1k 2023, 31 Aral1k 2022 ve 31 Araltk 202 1 tarihleri itibanyla stras,yla 
17 .776.538.989 TL, 11.106.420.893 TL ve 13.977.705.452 TL tutanndad1r. Sirket ' in donen varl1klarrndaki 31 
Aral tk 2021 ile 31 Aral.tk 2022 tarihleri arasmdaki dli~U~ ora111 %20,54 ve 31 Araltk 2022 ile 3 1 Araltk 2023 
tarihlcri arasmdaki a1t1~ oram %60,06 olarak gen;:ekle$mi ~tir. 3 1 Aralik 202 1 ile 31 Araltk 2022 tarihleri 
aras1odaki doncn varl1klardaki degi~im ve 31 Arallk 2022 ile 31 Arnllk 2023 tarihleri arasmdaki doneo 
vai'11klardaki degi~im ba~hca nakit ve nakit benzerleri. tinansal yatmmlar, ticari alacaklar, diger alacaklar ve 
.devam eden in$aat ve taahhi.it i~lerinden dogan sozle~me varltklan ile pe~ in odenmi~ giderlerdeki degi~imden 
kaynaklanmaktad1 r. 

$irkct' in nakit ve nakit benzerleri, 31 Araltk 2023. 31 Aralik 2022 ve 31 Arahk 202 1 larihleri itibanyla 
1ras1yla 4.440.435.486 TL, 1.745.771.271 TL ve 3.739.291.705 TL tutanndadtr. 3 1 Araltk 202 1 .itibarryla, 
• ke ' b1 oak.it ve nakit benzerleri 3.739.2 1.705 TL ikcn %53,3 l dti~ii~le 3 1 Araltk 2022 itibanyla 
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1.745.771.271 TL'ye gerilemi~ olup 31 Arahk 2023 itibanyla ise %154.35 ar11~la 4.440.435.486 TL.ye 
yi.ikselmi~tir. ~irket'in naki1 ve nak.it benzerleri; ag1rlikl1 olarak Ti.irk Liras1, ABO Dolan. Avro, Polonya 
Zlotisi. K. Makedonya Dinan. Hindistan Rupisi. isve9 Kronu, Birle~ik Arap Emirlikleri Dirhemi. Rumen 
Leyi 'nden olu~maktad,r. ~irket'in 31 Aralik 2023 itibanyla nakit ve naldt bcnzerleri i<,:erisinde; toplam 
mevduatlann doviz cinsinden %32.4 1' i Polonya Zlotisi, %27,75'i Rumen Leyi, %11,02'si Avro, %7,34'i.i 
Filipi.n Pesosu, %7,28'i Tlirk Liras1 %6,72'si Hindistan Rupi 'si %4,5 1 'i ABO Dolan, %2, 12'si Kuzey 
Makedonya Dinan, %0,67'si isve9 Kronu, %0, I O'u Birl~ik Arap Emirlikleri Dirhcmi ve %0,06's1 diger para 
birimferinden olu~111aldad1r. $irket' in 2023 yil1 itibanyla vadeli mevduatlanna uygulanan faiz ora111; Tlirk 
Liras1 mevduatlara %35-%39, ABD Dolan mevduatlara %4.99. Avro mevduatlara %'1-3,75, Filipin Pesosu 
mevduatlara %3,90 ve Rumen Leyi mevduatlara %2,85-%6,25 arnlig111dad1r. 2021 ytl rnda 9ogunlukla isve<,:, 
1-lindistan gibi Ulkelerdeki yeni ba~lanan projele1in avans tutarlan tahs.il edilmi~ ve bu avans buyi.ik ol~Ude 
takip eden yd olan 2022 y1h i9erisinde projelerin maliyetlerinde kullanihm~ oldugundan 202 l y1linda a11an 
nakit, 2022 ytlmda di.i~ii~ gosterrni~tir. 31 Aralik 2023 itibanyla ise Polonya'da Var~ova Metro Mory Projesi 
ve Var~ova Metro Br6dno Projesi ileKrakow S-52 Otoyol Projesi, Ilindistan'da ise Pune Metro Projesi ' nden 
tahsil etmi~ oldugu hakedi~lerinden kaynaklanmaktad1r. 3 aydan k1sa vadeJi mevduatlarda meydana gelen a1i1~ 
ise Romanya'da 2023 yil1 itibanyla heniiz ba~lang1y a~amasmda olan projelerden altnan avanslardan 
kaynaklanmaktad1r. 31 Araltk 2023 tarihi itibanyla Sirket'in nakit ve nakit benzerleri ii;;eris.inde blokeli 
mevduat bulunmamaktad1r. 

Sirket'in finansal yat1nmlan, 31 Arallk 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihleri itibanyla s1ras1yla 
295.088.077 TL, 2.569 TL ve 3.557 TL lutanndadtr. 3 1 Ara!Jk 2021 ilibanyla. Sirket ' in finansal yatmmlan 
3.557 TL iken %27,78 di.i~Ll~le 31 Araltk 2022 itibanyla 2.569 TL'ye gerilemi-$ olup 31 Arallk 2023 itibanyla 
ise 295.088.077 TL'ye yUkselmi~tir. 31 Arallk 2023 itibanyla onceki y1llarla kar~ila~tmld1grnda bakiyedeki 
art1~111 temel sebebi 295,086.028 TL tutanndaki kul1t1111m1 k.Js1tli banka bakiyesinden olu~maktad1r. ilgili 
bakiye Romanya $ube'nin Blikre~ Metro M6 Lot 2 Projesi iryin vermi~ oldugu nakit teminatlardan 
olu$maktad1r. 

Sirket' i.n licari a]acakJan, 31 Aral1k 2023, 3 I Arahk 2022 ve 31 Araltk 202 1 tarihleri ilibanyla s1ras1yla 
1.508.488.001 TL, 1.157.568.184 TL ve 381.188.874 TL tulanndad1r. 31 Aral1k 2021 itibanyla, $irket 'in ticari 
alacaklan 381.188.874 TL iken %203,67 arlt$la 31 Aral1k 2022 itibartyla 1.1 57.568.184 TL'ye yiikselmi$ olup 
31 Aral1k 2023 itibanyla ise %30,32 a1t1sla 1.508.488.001 TL' ye yiikselmistir. 3 1 Aralik 2023, 31 Aral1k 2022 
ve 31 Aralik 2021 aras111daki ticari alacaklardaki degisim iJiskili olmaya□ taraflardan ticari alacaklardaki 
degi~imden kaynaklanma1'.iad1r. 3 1 Aralik 202 1 itibanyla, Sirket'in ili~ki li olmayan taraflardan ticari alacaklan 
373.234.020 TL iken %208,09 artisla 31 Aral1k 2022 ilibanyla 1.149.903.080 TL ·ye yUkselmis olup 3 1 Arahk 
2023 itibanyla ise %3 1,07 art1sla 1.507.160.643 TL'ye yi.lkselmistir. Soz konusu donemler ilibariyla iJiskili 
olmayan taraflardan licaii alacaklardaki degisim bitirne yakm projelerin hnkedis faturalarmrn ilgili idarelere 
kesilmis olmasmdan kaynaklanmaktad1r. Ticari alacaklar. normal i~ akismda satilan verilen hizmetler i9in 
mU~tel'iden olan alacaklardan olusmaktad1r. Ticari alacaklann ortalama vadesi 39 gi.indiir. 

Sirket'in diger alacaklan , 31 Araltk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 AraJ1k 202 1 tarihleri itibariyla s1ras1yla 
1.060.848.587 TL. 193.179. 196 TL ve 206.128.019 TL tutanndad1r. 31 Aral1k 202 1 itibanyla, Sirket'in diger 
alacaklan 206.128.0 L9 TL iken %6,28 di.isiisle, 31 Aralik 2022 itibanyla 193.179.196 TL 'ye gerilemi~ olup 
31 Araltk 2023 itibanyla %449, 15 art~la 1.060.848.587 TL'ye yLlkselmistir. 31 Arallk 2023, 31 Arahk 2022 
ve 3 1 Arallk 2021 arasmdaki diger alacaklardaki deg,i~im ili~k.ili taraflardan dig.er alacaklardaki degisimden 
kaynaklamnaktad1r. 3 1 Aral1k 2021 itibanyla, $irket' in iliskili tai-anardan diger alacaklan 38.738.626 TL iken 
% I 78.10 art1sla 3 1 Aralik 2022 itibanyla 107.730.389 TL'ye, 31 Aral1k 2023 itibanyla %756.23 arttsla 
922.423.895 TL'ye yiikselmistir. i liskili taraflardan k1sa vadeli alacaklanla Glilermak Grubu ~irketlerinin 
isletme scrmayes i ihtiya<,: lar1111 karstlamak amac1yla saglanan iy fonlardan kaynaklanmaktad1r. 31 Araltk 2022 
itibanyla bakiye 31 Arallk 202 1 bakiyesi ile kar~1la)'t1rild1g111da arnsrn sebebi, Shibumi International 
DMCC' nin yallnrnlanndan olan innovative Stone Tech. B.V.'nin isletme sermayesi ihtiyac1 iyin saglana:n 

dan kaynaklan111aktad1r. 3 1 Aral1 k 2023 itibanyla bakiye 31 Aral1k 2022 bakiyesi ile kar~tla~tinldlgmda 
a • . 111 sebebi temel olarak 2022 ve 202 1 y1l lannda sat1s uma1rli du ran varl1klar altmda srn,tlanan, bir teknolojik 
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yal1nm ~irkeli olan Shibumi International DMCC'nin Aral1k 2023 itibanyla sat1~111111 gers:ekle~mesi scbebiyle 
oju~an alacaklarda.n kaynakJanmaktad1r. 

~irket'in devam eden in~aat ve taahhi.il i~lerinden dogan sozle~me alacaklan, 31 /\ralik 2023, 3 1 Aral1k 2022 
ve 31 Araltk 2021 tarihleri itibany.la s1ras1yla 7.373.99 l.036 TL, 5. lS0.180.5 17 TL vc 7.9'10.017.048 TL 
tut.anndad1r. 31 Araltk 2021 itibanyla, $irket'in devam eden in~aat ve taahhCrt i$1erinden dogan stizle~me 
alacaklan 7.9J0.0 17.048 TL iken %34.89 dil~il~le 31 Aralik 2022 itibanyla 5.150.180.5 17 TL 'ye geri lerni~ 
olup 31 Ara!tk 2023 itibanyla ise %43, 18 a1t1-?la 7 .373.99 l.036 TL'ye yi.ikselmi~tir. ~irket, sozle~meye bagll 
in$aat i$1erden devam etmekle olanlara ili~kin olarak ml.i$terilerden olan bri.it alacak tutanni, katla111lan 
rnaliyetlere sonur;: hesaplannayans1lllan kann ilave edilmesi (ya da zarar var isc zarann dll\,Olmcsi) nelicesinde 
elde edilen tutann hakedi~ tutanni a~mas1 halinde. varhk olarak ticari alacakJar alt111da faturalandmlmamJ$ 
in$aat projelerinden alacak.lar ba~Lig1 altmda sunar. 3 1 Arahk 2022 itibanyla hesab1n bakiyesi 3 1 Aral1k 2021 
bakiyesi ile kar~ila$tll'lld1gmda azali$ Polonya'da i~aatlan 2022 yil111da biten Var$ova S-2 Otoyol Projesi, 
Var$oVa Metro Br6dno Projesi ve Krakow S-52 Otoyol Projesi ' nin 2022 ytl1 performanslanrun dii$Uk 
olmas111dan kaynakJanmaktad1r. 31 AJaJ1k 2023 ilibanyla hesab111 bllkiyesi 31 Aral1k 2022 bakiyesi ile 
kar$tla$1u-ildtgtodfl arll$; Sirket'in Polonya' da yer alan Var$Ova MetJO Mory Projesi sozle$mesinin revize 
edil.erek fiyal farkJarmm kabul edilmesi, Hindislan'da yer alan Surnl Metro Projesi' nin ve Tiirlciye' de izmir 
Buca Meb·o Projesi'nin tamamlanrna orarnnda meydana gelen art1$lardan kayna.k.Janmaktadtr. 

Sirket' in pe$in odenmi~ giderleri, 31 Aral1k 2023, 31 Ara.Ilk 2022 ve 31 Aralik202 l tarihleri itibanylas1ras1yla 
2. 183.503.217 TL, 1.314.782.623 TL ve 634.0 15.696 TL rutanndad1r. 31 Aral1k 2021 it:ibanyla, ~irket'in pe~in 
odenmi$ giderleri 634.0 I 5.696 TL iken % 107,37 arl1$la 31 Arahk 2022 itibanyla l.3 14.782.623 TL 'ye, 3 I 
Ara!Jk 2023 itibanyla ise %66,07 art1$la 2.183.503.217 TL'ye yi.ikselmi$tir. 31 Aralik. 2023 itibanyla hesab111 
bakiycsi 3 1 Aralik 2022 bakiyesi ile kar$1la~tinld1g111da arll~m sebebi. tedarik9ilere ma.I ve hizmet ahrn1 ivin 
verilen avanslar ve ta~eronlara verilen avanslardaki art1~tm1 kaynak.lanmaktad1r. Ozelli.kle TUrkiye'de 
ba~langi9 a~amas111da olan projelcrde tedarik9ilere veJilmi~ olan avanslar bakiyenin ar11~111111 temel 
sebeplerinclen birisidir. Art1~111 diger bir sebebi ise Polonya'da Krakow S-52 Otoyol Projesi i~in ve T0rkiye'de 
Omraniyc-Ata~ehir-Goztepe Melro Projesi i~in ta~eronlara verilen avanslardan kaynaklanmaktad1r. 31 Aral1k 
2022 itibanyla besabm bakiyesi 31 AraJ1k 2021 bakiyesi ile kar.\iila~t1rild1g111da a1t1~111 sebebi yine stoklar ivin 
tedarik~ilerc verilen avans ve ta::,eron lara verilen avans.lardaki art1~lardan kaynaklanmaktadir. 

Duran Vat/tMa,· 

~irkefin duran varlJkJan frnansal yatmmlar, ticari alacaklar. diger alacakJar. ozkaynak yontemiyle degerlenen 
yatmmlar, yallnm ama.r;:11 gayrimenkuller, maddi duran varl1klar, kulla111m haklan, rnaddi olmayan duran 
varl1k]ar, imtiyaz sozle$melcrine ili~kin finansal varllklar, pe$in odenmi$ giderler ve ertelenmi~ vergi 
varltgmdan olui;;maktad1r. 

$i.rket' in duran varl1kla.n, 31 Ara\1k 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 Arahk 202J tarihleri itibanyla s1ras1yla 
3.134. 178.200 TL, 2.933.265.548 TL ve 3.359.490.835 TL tutanndacl1r. $irket' in du ran varllklarmdaki 31 
Ara Ilk 2021 i le 3 1 Aral1k 2022 tarihleri arasL11daki dil$0$ ora111 % I 2,69 ve 31 Aralik 2022 ile 3 I Aralik 2023 
taribleri aras111daki art1~ ora.111 %6,85 olarak gercekle$111i$tir. 31 Aral1k 202 l ile 31 Aral 1k 2022 tarihleri 
aras1ndaki donen varllklardaki degi$im ve 31 Arahk 2022 ile 31 Aral1k 2023 tarihleri ara.sindaki donen 
varliklardaki deg;i~irn ba~l1ca ertelenmi$ vergi varltg1 ve ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirnnlardaki 
degi~irnden kaynaklanmaktadir. 

$irket'in ozkaynak yontemiyle degerlenen yatmmlan, 31 Araltk 2023, 3 1 Aralik 2022 ve 31 Aral1k 2021 
tarihleri itibanyla suas1yla 0 TL, 261.680.066 TL ve 100.617.142 tlltanndad1r. 31 Arauk 2021 itibanyla, 
$irket'in ozl<aynak yontemiyle degerlenen yatll'lmlan 100.617.142 TL iken % I 60,08 aru~la, 31 Aral1k 2022 
itibanyla 261.680.066 TL'ye ylikselmi~ olup $irkel 3 1 Aral1k 2023 itibanyla ise ozkaynak yontemiyle 
degerlenen yat1nrn kaydetmemi~tir. Ozkaynak yontemiyle degerlenen yabnm isvec,:' telci E04 Haga Projesi. ve 
K varnberget Duble Trcnyolu Ti.incl Projesi'ni yapan AON Haga A.B. $irketidir ve bu ~irketin kar ya da 
zaranndan al man paylar ozkaynak yontemiyle bu hesapta muhasebele~tirilmektedir. 3 I Araltk 2023 itibanyla, 
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sozle~me kar~1l1kl1 anl~llarak feshedilmi~ olup. onceki y11larda ozkaynak yontemiyle degerlenen yatmmlann 
altmda finansal tablolara dahil cdilen AGN Haga ~irketi ' 11in Grup pay, 31 Aral1k 2023 tarihi ozkaynak 
yontemiyle degerlenen ya111'1mlarin karlarindan / (zararlanndan) paylal' alt111da muhasebele~tiril mi~tir. 

Sirkefin ertelenmi~ vergi varligi. 3 1 Aral1k 2023, 31 Aral1 k 2022 ve 31 Arahk 2021 larihleti ilibanyla s1ras1yla 
1.128.23 1.274 TL, 547. 102.317 TL ve 694.331.512 TL tutanndadtr. 31 AraJ1k 2021 itibanyla, Sirket' in 
ertelenmi~ vergi varl1g1 694.331.5 12 TL iken %21,20 di.i~U~le 3 l Ara1Lk2022 itiban yla 547. 102.317 TL'ye 
gerilemi~ olup 31 Arahk 2023 itibariyla ise % 106,22 art,~la 1.128.231.274 TL 'ye yUkselmi~tir. 31 Arahk 202 1 
ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasmdaki ertelenmi~ vergi varl1gmdaki degi~im ~irketin 202'1 y1hnda geymi~ 
yillardan kullamlmamt$ zararlanndan olu$an ertelenmi$ vergi varhgiru, 2022 y1l1nda olu~an vergilerde 
kullanmas1ndan kaynaklanmaktaclU'. 3 1 Aral1k 2022 ile 3 '1 Aral1k 2023 tarihleri aras111daki ertelenmi$ vergi 
varhgmdaki degi~im ise temeJ olarak 30 Aralik 2023 tarih ve 32415 sayil1 Resmi Gazete'de yay1rnlanan Vergi 
Usul Kanuau Gene] Tebligi (S1ra No: 555)'nin ("VUK Genet Tebligi") yOri.lrliige girmesiyle birlikte 2023 
hesap donemi sommda Tilrkiye'de Ttirk Liras, cinsinden defter tutan $irketlcrin yapilan enflasyon diizeltmesi 
i~lemlerinin Uretici fiyat endeksi ("'UFE") ile yap Limas,, TFRS 'ye gore haz,rlanrrn~ olan finansal tablolarda ise 
bu diizeltmelerin "Ti.lketici Fiyal Endeksi" ile yaptlmas1111n olu$tu1'dugu ges;ici farklardan kaynaklarunaktadir. 

K,sa Vadeli Yt1kiimliiliikler 

Sirket' in lusa vadeli yi.lki.imli.ili.ikleri, k1sa vadeli bon;lanmalar, kiralama i~lemlerinden kaynaklanan 
yOkUrnlillUkler, ticari bon; lar, 9ali~anlara saglanan faydalar kapsam111da bor9lar, diger bon;:lar, devam eden 
in~aaL ve taahh!.it i~lerinden dogan sozle~me yOkUmlUIUkleri, donem kan vergi ytikUmlUIUgU, k1sa vadeli 
kar$11Lklar, ertelenrni$ gelirler, diger k1sa vadeli yOki.imlUlilkler ve sat~ amac;h elde tutulan yUki.imltilUkler 
kalemlerinden olt1$maktad1r. 

Sirket' in k1sa vadeli yUkilmli.ili.ikleri, 3 J AralLk 2023, 31 Aral.1k 2022 ve J I Araltk 2021 tarihlcri itibanyla 
s1ras1yla 11.599.661.574 TL. 8. 138.907.456 TL ve 9.825.250.248 TL tutanndadir. $irket' in k1sa vadeli 
yUkUmlDli.ikJerindeki 31 Aralik 2021 ile 31 Aral1k 2022 tarihleri arasmdaki di.i~il~ oraru %17,16 ve 31 Aral1k 
2022 ile 31 Araltk 2023 tarihleri aras,nda.k.i art,~ ora111 ise %42,52 olarak geryeklc~mi~tir. 31 Aralik 202 1 ile 
31 Araltk: 2022 Larihleri aras,ndaki krsa vadeli yUki.imli.iliikJerindeki degi$i.m ve 3 1 Araltk 2022 ile 31 Aral1k 
2023 tarihleri aras,ndaki k1sa vadeli yUkiimlUILlklerindeki deg,i$im ba$1tca ticari bors;lar, devam eden in$aal ve 
taahhi.il i$1erindcn dogan sozle~me ylikl.imluli.lkleri, erLelenmi$ gelirlcr ve diger k1sa vadeli yi,ikOmlUli.iklerdeki 
deg,i$imden kaynakJanmaktadu. 

Sirket'in ticari borc;.lan, 31 Aral!k 2023. 31 Aral,k 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihleri itibanyla s1ras1yla 
5.139.202.0 I 4 TL, 3.365.558.666 TL ve 4.828.533.940 TL tutanndadu. 31 Aral1k 2021 itibanyla, !;,i rket' i11 
licari borylan 4.828.53.3.940 TL iken %30,30 dU~ti~le 31 Arahk 2022 itibanyla 3.365.558.666 TL' ye gerilemi~ 
olup 31 Arahk 2023 ilibanyla ise %52,70 a1i1~la 5.139.202.014 TL ·ye yUkselmi~lir. 3 1 Aral1k 2023, 31 Araltk 
2022 ve 3 1 Aralik 202 1 arasmdaki ticari bor9lardaki degi$inl ili~kili larallara olmayan Licari bcm,;lardaki 
degi$imden kaynaklanmaktad1r. 31 Aralik 202 1 itibanyla. $irket' in ili$kili taraflara olmayan ticari bon;:lan 
4.783.573.537 TL iken %29,64 dli~U~le 31 Aralik 2022 itibanyla 3.365.558.666 TL 'ye gerilemi$ olup 31 
Arahk 2023 itibanyla ise %52,70 artt$1a 5.'139.202.0 14 TL'ye yi.ikseltni$Lir. 2022 yd111da meydana gelen 
degi~im Surat Metro Projesi ve Dubai Expolink 2022 Melro Projesi'nin tamamlanmaya yakla~111as1 sebcbiyle 
tedari1<9ilere ola11 bor<;lann azalmas111dan kaynaklanmaktad1r. Ticari bor~larda 2023 y1lrnda meydana gelen 
arti~ ise Kanpur Me1ro Projesi, Krakow S-52 Otoyol Projesi ve Wesl, Var~ova Metro Br6dno Projesi, Var~ova 
Metro Mory Projesi ve Var~ova Metro Wola Projesi' oin ilerlemc sOrecinde olmas1 sebebiyle tedarik9i lere olan 
bor~lann arlmasmdan kaynaklanrnaktad1r. Ticari bor9larrn ortalama vadesi 42 gUndUr. 

$irket'in devam eden in~aat ve raahhut i$lerir1clen dogan sozle~me yOkilmllllUkleri, 3 1 Aralik 2023, 31 Aral1k 
2022 ve 31 Aral1k 202 I tarihleri itiban) la s1ras1yla 1.911.034.039 TL, 1.476.066.8 17 TL ve 1.459. I 71.695 TL 
tulanndad1r. 31 J\ral1 k 202 1 itibany la, Sirket'in devam eden in~aat ve taahhi.i1 i~lerlnden dogan sozle~me 
yiiki.imli.ili.ik.leri 1.459.171.695 TL iken % 1.16 art1$la 31 Arahk 2022 itibanyla l.476.066.817 TL ·ye, 3 1 Aral,k 
2023 itibanyla ise %29,47 artt~la l.9 11.034.039 TL'ye yHkselmi~tir. Sirket katla111lan maliyetlere somw 
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a~mamas1 halinde. soz konusu fark tutan111 Devam Eden in$aat ve Taahhlit i~lerinden Dogan Sozle$me 
YUki1mlUH.ikleri ba~l1g1 altmda sunar. Soz konusu donemler ilibanyla devam eden in$aat ve taahhUt i$1erinden 
dogan sozlc$me yiikUmlQ!Uklerindeld degi$im Halkal1-Tspart"akule Trenyolu Projesi, Omraniye-Ata~ehir
Goztepe Metro Projesi, Kuzey Makedonya Demiryolu projelerinde gen,:ekle$en hakkedb,;Jcrin donemsel olarak 
maliyetlerden fazla gcn;ekle~mesindcn kaynaklanmaktadir. 

Sirket'in ertelenmi$ geli_rleri, 31 Araltk 2023, 31 Aral1k 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihleri itibany la s1ras1yla 
2. 136.540.319 TL, 1.356.434.919 TL ve 2.019.9 15.733 TL 1.utanndad1r. 3 1 Aral1k 202 1 itibariyla. $irkel'in 
ertelenmi~ gelirleri 2.019.915.733 TL ikcn %32,85 dll~il~le, 31 Araltk 2022 ilibanyla 1.356.434.9 I 9 TL'ye, 
gerile~ olup 3 l Aral1k 2023 itibartyla ise %57.5 l arll~la 2.136.540.3 19 TL'ye ylikselmi~lir. Ertelenmi~ 
gelirler biiyilk olyi.ide yeni projelerin ba$lanrnas1 ii;: in mli$terilerden alman avanslardan olu$malctad1r. 2022 
y1ltnda isvev, Polonya gibi i.ilkclcrde yeni alman Kista Tramvay, Krakow S-52 Otoyol Projesi, Beljakovce 
Trenyolu Koridoru Projesi is;in alman avans sebebiyle tutarda art1~ gerc,;ekle~mi~tir. 2023 yil111daki art1~ ise 
Polonya' daki Var~ova Metro Mory Projesi ile Romanya'daki Cluj Metro ve BUkJ'e$ Metro M6Lot 1.2 Pf'Ojesi 
iyin alman avans sebebiyle geryekle$11li$tir. 

~irkct' in diger k.1sa vadeli yliki.imllillikleri. 31 Aral1k2023. 31 Arn1Lk2022 ve31 Aral1k 202 1 tarihleri itibany la 
snas1yla 500.430.900 TL, 7 1.548.663 TL ve 21 (). 134.025 TL tutanndadtr. 31 Aral 1k 202 1 itibanyla, Sirket' in 
diger k.tsa vadeli yilkilmlUli.ikleri 2 10.134.025 TL iken %65,95 dli~i.i~le, 31 Aral1k 2022 itibanyla 71.548.663 
TL'ye, 31 Araltk 2023 itibanyla %599,43 a1t 1$la 500.430.900 TL'ye yi.ikselmi$tir. Diger Ima vadeli 
yi.iki.lmli.ililkler bi.lyUk oly0de odenecck KOY tutanndan olU$makta olup 2023 ytl1ndaki yilksek art!$ 
Romanya'daki Cluj Metro, BukJ'e$ Metro M6 Lot 2 Projesi gibi 2023 y11t ivinde yen i kaza111lan projelerden 
kaynaklanml$1l r. 

Uzun Vadeli Yiikumliiliik/er 

Sirket'in uzun vadeli yiikUmlillUkleri. uzun vadeli bon;:Janmalar, kiralama i$lemlerinden kaynaklanan 
yi.iki.irnli.i!Ukler, ticari borylar, diger bori;:lar, uz1m vadeli kar$tliklar, ertelenen vergi yUklim l0I0kleri ve 
ertele□m i$ gelirler kalernlerinden olu$maktad1r. 

Sirket' in uzun vadeli yi.lklimhlllikleri, 31 Araltk 2023. 31 Arahk 2022 ve 31 Aral1k 2021 tarihleri itibariyla 
s1ras1yla 5.584. 194.030 TL, 2.516.815.772 TL ve 3.034.855.250 TL tutanndadtr. $irke1 ' io uzun vadeli 
yi.ikilmlti!Oklerindeki 31 Araltk 2021 ilc 31 Aral1k 2022 tarihleri arasmdaki du~i.i~ orani % 17,07 ve 31 Araltk 
2022 ile 31 Arnl1k. 2023 tarihleri arasmdaki arlt$ oran1 % 121 ,88 olarak geryekle~mi~tir. 31 Ara!tk 2021 ile 3 1 
Aral tk 2022 larihleri arastndaki un 111 vadeli yliklimllili.iklerindeki degi$im ve 31 Araltk 2022 ile 3 I Araltk 2023 
tarihleri aras1.11daki uzun vadeli yU.kUmli.illiklerindekl degi~im b~ltca uzun vadeli bor~lanmalar, ertelenmi~ 
vergi ytikumlultlkleri ve ertelenmi~ gelirlerdeki degi➔imden kaynaklanmaktad1r. 

Sirket' in uzun vadeli borvlanmalan, 31 Araltk 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 /\raltk 202 1 tarihleri itibanyla 
Sll'as1yla 1.455.072.903 TL, 98.547.839 TL ve 0 TL tuLanndad1r. 31 Araltk 202 1 itibanyla, $irkel uzun vadeli 
bori;:lanma kaydetmemi$ olup 31 Araltk 2022 itibanyla $irket'in uzun vadeli bori;:lanmalan 98.547.839 TL 
iken 31 Ara!Lk 2023 itibanyla ise % 1376,5 1 art1~la 1.455.072.903 TL'yc ylikselmi~tir. $irk.et 2022 yllinda 
izmir Buca Metro Projesi gibi bliyi.ik prqjelerin i~letme sermayesi ihtiyaylan iyin kredi kullanmt$11r. Uzun 
vadeli bori;:lanmalarda 2023 y1J111daki arlt~. Sirket'in Poznan Tramvay Projesi, Krakow S-52 Oloyol Projesi, 
Krakow Yiiksek Htz!t Tramvay i~letrnesi Projesi (PPP) gibi llZlm vadeli projeleri ile beraber Polonya ve isvev 
projelerinin i~letme sermayesi ihtiyai;:lan i9in kullanm1~ oldugu kredilerin artmas,ndan kaynaklanmaktad1r. 
Uzun vadeli bor~lamnalar Grup'un kullandtgi kredilerin uzun vadeye dU~en k1s1mlarmdan olu.;;maktad1r. 
Grup'Ltn finansal borylanna ili~kin faiz oranlar1 31 Aral1 k 2023 itibanyla PLN iyin % 1,55, Avro iyin %3,89-
7,95' tir. Grup' un finansal borvlanna i.li~kin faiz oranlan 31 Aral1k 2022 iti banyla TL ivin %15,72, Avro i9in 
%3,95-8, 15' tir. 

Sirket' in ertelenen vergi yilkUmli.illikleri, 31 Araltk 2023, 3 1 Araltk 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihleri itibarryla 
ras1yla 1.143.541.798 TL. 693.113.733 TL ve 1.019.349.202 TL tutanndad1r. 31 Aral1k 2021 itibanyla, 
i, et' in ertelenen vergi yUki.imllillikleri 1.019.34().202 TL iken %32,00 dli~U~le, " I Aral1k 2022 itibanyla 
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693. 11 3.733 TL·ye, geri lemi9 olup 3 1 Arahk 2023 itibanyla ise %64.99 an,~la 1.143.541.798 TL"ye 
y0kselmi~tir. Soz konu.su donemler itibanyla ertelenen vergi yiikumlii!Ok.lerindeki degi~im ag1rltkl1 olarak 
Ti.irkiye'clcki izrnir Buca Metro Projesi, izmir F'.A ltay-Narlidere Metro Projesi, Sabiha Gokyen Metro Projesi 
gibi projelerinden ertelenmi~ vergi etkilerinden kaynaklanmak:tadtr. Ti.irkiye 'de in~aat gelirleri YUK 'a gore 
proje bitince muhasebele~mektedir ancak TFRS uygulamasmda in~aat gelirleri ilerleme ylizdesine gore 
muhasebele~tirilmektedir vc bu gelir tizerindcn ertelenmi~ vergi yi.ikilmlU!UgU olu~maktad1r. 2022 ydmda 
Ti.irkiye'de en biiyi.ik projelerden biri c lan Sabiha Gok9e11 Metro Projesi bim1i~ olup bu projeyc ili~kin 2021 
ydmda e1telenrni~ vergi ytiki.lmllili.igi.i etkisi kalmam1~tu·. 2023 yl11 nda ise Izmir Buca Metro Projesi' nin 
ba~lamas1 ve yeni ilerleme kaydelmesi kaynakl1 ertelenmi$ vergi yi.iki.imlii ltigi.i artm1~tir. 

$irkcfin e1ielenmi~ gelirl.eri, 3 1 Aral1k 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihleri itibanylas1ras1yla 
2.8 11.848.809 TL, 1.578.663.296 TL ve 1.274.558.238 TL tuformdad1r. 3 1 Aral1k 2021 itibanyla, $irkct' in 
ertelenmi$ gelirleri 1.274.558.238 TL iken %23,86 art1sla, 3 1 Aral1k 2022 itibanyla 1.578.663.296 TL' ye, 31 
Aralik 2023 itibanyla ise % 78, 12 art1sla 2.811.848.809 TL'ye yUkse-lmi$lir. Ertelenm.is geLirler bi.iyiik 0l9Ude 
Romanya, Makedonya ve Filipinler'deki yeni projelerde mi'~erilerden allnan avanslardan olu$maktad1r. 31 
Arallk 2023 itibanyla, Romanya 'da Cluj Metro ve Bi.ikre~ Metro M6 Lot 2 Projesi'nden alJ.nan avans tutan 
1.298.377.696 TL, Beljakovce Trenyolu Koridoru Projesi' nden a Iman avans !utan 189.047.547 TL, Filipinler 

1'aket S-07 Trenyolu Projesi' nden ahnan avans tutan 385.535.587 TL olarak ger~ekle~m.is ve 2023 y1lmda 
e1telenmi,;; gelirler a1tm1sttr. 2022 yllmdaki a1t1s ise ilgiU yilda baslaoan Izmir Buca Metro Projesi i9in alinan 
avans dolay1s1yla a1tm1~t1r. 

Ana orlakh,{fa ail <)zk{{llllak/ar 

$irket' in ana ortakl1ga ait ozkaynaklan. odenmis sermaye. sermaye di.izeltme fark lan , kar veya zararda 
yeniden sm1flandmlamayacak birikm.is diger kapsamli gelirler vcya giderler, kar veya zararda yeniden 
s1mflandmlacak birikmi~ diger kapsaml1 gelirler veya giderler, kardan aynlan kis1tlanru1~ yedekler, ge9mi~ 
ydlar karlan ve net donem kan kalemlerinden olu~makradu·. 

Sirket' in ana ortakl1ga ait ozkaynaklan, 31 Aratik 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aral1k 202 1 tarihlcri itibanyla 
s1ras1yla 3.726.861.585 TL. 3.383.963.213 TL ve 4.477.090.789 TL lutanndadtr. ~irket'in ana ortakl1ga ait 
ozkaynaklarrndaki 3 1 Araltk 202 1 i.le 3 l Aralik 2022 tarihleri aras111daki di.i~i.i~ orani %24,42 ve 3 1 Araltk 
2022 ile 31 Araltk 2023 tarihleri arasmdaki arn~ orani % I 0, 13 olarak ger9ekle~mi~ ir. 31 Aralt k 202 1 ile 31 
Arallk 2022 tarihleri arasmdaki ana onakhga ait ozkaynaklardaki dcgi~irn ve 31 Arahk 2022 ile 31 Aral1k 
2023 tarihleri arasindaki ana 01takl1ga ait ozkaynaklardaki degi~im ba~I.Jca yabanc1 para 9evirim farklan, 
gei;mi~ y1Uar karlan ve net donem kan.ndald degi~imden kaynaklanmaktad1r. 

$i rket' in yabanc1 para 9evirim farklan, 31 Aratik 2023, 3'1 Arahk 2022 ve 31 Araltk 2021 larihleri itibanyla 
siras1yla ( l.2 lt.1.752.833) TL, 26.164.705 TL ve 1.023. 165.648 TL tutannclad1r. 31 Araltk 202 1 ilibanyla. 
yabanc1 para 9evirim farklan. 1.023.165.648 TL iken %197,44 dU$i.i$le, 3 1 Arall k 2022 itibanyla 26. 164.705 
TL'ye gerilemi~ olup $irket, 3 1 Arahk 2023 itibanyla ise (1.2 14.752.833) TL yabanc1 para c;evirim fark1 
kaydetm.i~Lir. Yabanc1 para 9evrim farklan en llasyon muhasebesi geregi, yurt d1s1ndaki yalmmlann TL tarihi 
dcgerleri ile takip edilen, sermaye, ge~mi~ y11lar kar za.rarlan , yedekler gibi kalemlerinin enflasyon 
degerlernesinden kaynaklanm1~hr. 

$irkef in ge9rni~ ytllar karlan, 31 Araltk 2023. 31 AraJ1k 2022 ve 31 Arallk 202 1 Larihleri itibanyla s1ras1yla 
3.045.470.089 TL, 2.47 1.143.960 TL ve 2.209.536.956 TL tutarmdad1r. 31 Araltk 2021 itibanyla, ge~mi~ 
yillar karlan 2.209.536.956 TL iken % 11.84 art1~la 3 1 Aralik 2022 itibanyla 2.47 1.143.960 TL 'ye, 31 Aralik 
2023 itibanyla ise %23,24 a11·1sla 3.045.470.089 TL·ye yiikselmi~Lir. 2022 yllmdaki art1~111 temel gerekyesi 
202 1 y1li net donem kan olan 488.25 1.663 TL' nin lakip eden ytlda gey111i~ y1llar karlanna transfer edilmesi ve 
202 1 ydmda odenen 22 1.012.744 TL temetti'mi.in dii~i.ilmesi kaynakJ1d1r. 2023 ytlmda ise ayru ~ekilde 2022 
y11I net donem kan olan 128.782.915 TL' nin takip eden y1lda ge91t1i$ y1I lar karlanna transfer edilrnesi ve 2023 
yil111da odenen 32.956.595 TL lemettiini.in di.i~iilmesi kaynakhd1r. 
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Sirket' in net donem kan, 31 Aral1k 2023, 3 I Ara!Jk 2022 ve 3 I Aralik 2021 tarlbleri itibanyla s1ras1yla 
1.135.993.802 TL. 128.782.915 TL ve 488.25 1.663 TL tutarmdad1r. 31 Aral1k 202 1 itibanyla, net donem kart, 
488.25 1.663 TL iken %73,62 di.l~erek. 3 1 Arali k 2022 itibanyla 128.782.9 15 TL'ye gerilemi$ olup 3 1 Ara'1k 
2023 itibanyla ise %782, 10 arl1$la 1.135.993.802 TL 'ye yUkselmi~lir. Sirket'in 2021 yilmda Polonya ve 
Du.bai'deki 82 otoyol projesi, Var$OVa Metro Wola Projesi ve Dubai Expolink 2022 Metro Projesi gibi proje 
butyelerinin beklenen seviyede gen;ekl~meruesi nedeniylc net kar rakammda di.i~i.l~e sebep olnrn$tur. 2022 
yilmda benzer ~ekilde Polonya'da Var~ova Metro Br6dno Projesi ile S-2 Otoyol Projesi beklenen seviyeden 
daha di.i~i.ik bir performans geryekle~tirmi~ler ve bu sebeple net kar rakam111da dli~li~e sebep olmu~lard1r. 
Sirket'in Polonya'da yer alan Var~ova Metro Mory Projesi'nin sozle~mesinin revize edilerek fiyat farklann111 
artmlmas1, Krakow S-7 Otoyol Projesi, Krakow Yliksek !-f1zl1 Tramvay i~letmesi Projesi (PPP) proje]etinin 
bi.il~elerinin g0ncel piyasa ~arllarma gore iyi le~mesi sonucunda Polonya 'daki projeleri 2023 y1l mda beklenen 
perfon11ans1 geri;ekle~tirmis ve net kan arl1$111a sebep olmu$lard1r. Yine 2023 y, lmda, Ti.irkiye'de izrnir Buca 
Metro Projesi ve Halkal1-lspartakulc Trenyolu Projesi'nin ba~lam1~ olmas1yla kar!Jl1kta onemli bir art~ 
oLLnusLur. isvey·reki K.ista Tramvay projesinin mevcut sozlesmesi idare ile yaptlan yeni sozl~rne kapsam111da 
guncellenmistir ve bu da isvec, projelerinin onceki y1llardaki performansma oranla iyile$me gostetmesine 
sebep olmu~lur. I lindistan'daki projelerden ge.len kar 2021 yt!Jnda yeni projeler alinmas1 sebebiyle nispeten 
daha dti~0k gerc,ekJesmis ancak 2022 ve 2023 yillannda projelerinin de ilerlemesiyl.e Hindislan ozelinde net 
kar tutan daha y0ksek ve birbirine yakm gerc,ek.lesmi$tir. 2023 ytlmda bunlann haricinde, Kuzey Makedonya, 
FiJipinler ve Romanya·c1a birtak1111 yeni projelere baslanm1s olup o i.ilkelerin de katk1s1yla 2023 ytl1 net kan 
arlm1$t1r. 

10.2. Faaliyet sonu~Jan: 

10.2.l. ihrai;1,mm izaJrnamcde yer ahnas1 gereken finansal tablo clonemleri itibnnyla faaliyet 
sonu~lanoa Ui~kin biJgi: 

Temel Kalemlerin A~1kJanmas1 

$irket'in 31 Araltk 2023, 3 1 Aral1k 2022 ve 3 1 Aral1k 202 1 tarihlerinde sona eren y11lar iyin konsolide kar, 
zarar ve diger kapsarnli gelir tablolanndaki ana kalemlerin ta□1mlan a$ag1da sunulmaktad1r. 

Has,tat 

Sirket' in hasilau. (i) in~aat soile$111elerinden elde edilen gelirler ile (i i) ln~aat ilc ilgili sat1~lan kapsa111aktad1r. 
ln~aat sozle~mclerinden elde edilen gelir ve giderler, in$aat sozlesmesinin gelirisi dogru bir $Ckilde lahmin 
edilebildigi zaman, gelir ve gider kalemi olarak kaydeclilir. Sozle~mc gelirleri. sozle~menin tamamlanma oran1 
metoduna gore konsolicle finansal tablolara yans1t.1lmaktad1r. Donem itibanyla ger9ekle~mi~ olan toplam 
si:izle~me giderlerinin sozle~menin toplam tahmini maliyetine ora111 sozle~menin tamarn lanma yiizdesini 
gi:islermekte olup bu oran sozle~menin toplam gelirinin cari doneme isabet eden k1sm1111n konsolide finansal 
tablolara yansthlmasmda k:ul lantlmaktadtr. 

Sahflarm Mal{veti 

Sat1~lan11 maliyeti , (i) in~aat maliyetleri. (ii) dogrudan malzeme maliyetleri. t iii) personel giderleri, (iv) 
amortisman ve itfa pay1 giderleri (v) kira giderleri ile (vi) diger maliyeLleri kapsamaktadu·. 

Gene/ YiJ11eti111 Giderleri 



Esas Faal(vetlerde11 Diger Gelirler 

Esas faaliyetlerden diger gclirler, (i) ticaret faaliyctleriyle ilgil i kur fark1 geliri, (ii ) hurda sat1~ geliri. (iii) 
reeskonl gelirleri. (iv) Licarel faa liyelleriyle ilgi li faiz geliri, (v) konusu kalmayan $Lipheli alacak kar~1lig1, (vi) 
konusu kalmayan garanti sozlesmeleri kars1lig1 ve (vii) diger gelirleri kapsamaktad1r. 

Esas Faal~11etlerden Diger Cider/er 

Esas faaliyetlerden diger giderler, (i) ti care! faaliyetleriy l.e ilgili kur fark1 giderleri, ( ii) reeskont giderleri, (iii) 
Slipheli alacak karsil1k gidcrleri, (iv) ceza, dava, tazminat. ve diger giderler, (v) kidem tazminat1 yiiki.imlilltigl\ 
faiz_gideri ve (vi) diger giderleri kapsa111ak1:ad1r. 

Yatmm Faal(yetferi11de11 Gefirler 

Yatmm faaliyetlerinden gelirler, (i) kira geliri, (ii) yatmmlardan elde edilen foiz gelirleri , (iii) maddi duran 
varl1 ksau~ karlan ile (iv) diger gelirleri kapsamaktad1r. 

Yaltm11 Faa/(yet/erimleu Giderler 

Yat1r1m faaliyetlerinden giderler. (i) maddi duran varl1k sat1~ zaran ile (ii) kira giderini kapsamak1:ad1r. 

Ozkaynak YiJ11temiyle Degerfe11e11 Ytttmmlann Karlamu/1111 / (Znrarlarmdan) Pay/ar 

Ozkaynak y6ntemiyle degerlenen yatmmlann karlanndan / (zararlanndan) paylar, Sirkel'in ozkaynak 
yontemiyle degerlenen yat1r1 111 1111n kar / (zarar)'rndaki Sirket' in paylan111 kapsamaktad1r. 

Finansa/ Gelirler 

Finansal gelirler (i) kur farkt geliri ile (ii) fa iz gelirlerini kapsamaktad1r. 

Firumsal Giderler 

Pinansal giderler (i) kur fark1 gide.rleri, (ii) banka kom isyon gideri, (iii) laiz giderleri. (iv) fi nansal kiralama 
gideri Ile (Y) diger finansal giderleri kapsamaktad1r. 

Net l'arasal Pozisyo11 K11w11r;ltm I (Kay,plart) 

Enflasyonun Sirket' in cari donerndeki net parasal varhk / yi.ikiimli.iluk pozisyonu i.izerindek.i etkisi, konsolide 
gelir tablosuada net parasal pozisyon kazanvlan / (kay1plan) kapsamaktad1r. 

Faaliyet sonu,;lan 

A$ag1da Sirket' in be!irtilen donemlerdeki kar ve zarar tablosu yer almaktad1r. 

Knr vcya Znrar Tablosu (TL) 

Ha$1lal 
Sat1~larrn Muliyeti ......................................................... . 
Brut Kar 
Genet Ylinel lm Giclerl~ri ........ , .............. , ....................... . 
Esas Fimliyellerden Diger Gelirlcr ............................... . 
f.sas FHaliyctlerden Diger Gidcrler ............................... . 
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Ozcl nag11ns1.i Dc11c1i111clcn Gc~mi$ 
31 Arahl< 

2023 2022 2021 
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2.1 26.599.086 

15.474.()22203 
( 15.206. 976.3 12) 

267 .0~5.89 1 

( 138.671).8 I I) 

821. 104.79() 
( 158.93V25) 

790.sn. 1.;:-

ll 
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( 13.767.392.698) 

9.714.SIS 

( 141.9 I 4.388) 

1.859.983.045 
(672.499.779) 

1.055.283.393 



Yau rim Faaliyctlcrinden Gchrler ........................ , ......... . 14.187.28S 

Yau run Faaliyetlcrindcn Giderlcr ................................. . (3 1.03().440) 

Ozknynak Y ontcmiy k Dcgcrlenen Y atmmlann Karlarmdan / 
(Zararlarmdan) Paylar ............................................... . (I 88,065.677) 

Fin:rnsman Gidcri Onccsi 1"aaliycl Kari .................... . l.?21.690.25,7 

Finansman Gelirleri ..................................................... . 643.345.788 

f-inansman GiderlerL .................................................... . (557 .253.598) 

Net Parasttl Pozisyon Kazan<;lan / (Kny1plan) ........... , .. . (I.IOS.931,793) 

Vcrgi Oncesi K~ir I (Zarar) ........................................ . 901.850.654 

Don~rn Vergi Gidcri ..................................................... . ( 160.633.052) 

P.rtdenmi~ Vcrgi Geliri / (Gideri) ................................. . 407.759.972 

Siirdiirillcn Faaliyctlcrdcn Net Oiincm Knn ............ . 1.148.977.574 

Durdurulun Faaliyctlcrden Nee 0oncm Zaran ....... .. (12,983.772) 

Net Diiocm Kara ......................................................... .. 1.135.993.802 

19.539.887 

(4. 1-17.650) 

169.302.709 

975.242.091 

89.779.513 

(242.273.0U'J) 

( 1,275.005.696) 

(452.257. IO I) 

( 178.346.162) 
765.760.740 

135.157.477 

(6,374.562) 

128.782.915 

25.04 1.689 
(5.28.2.173) 

(15.914.7541 

1.059.128.155 

69.409.773 

(HIS.196.462) 

(289.1 22.806) 

654.218.660 

(71.727,179) 
(74.926.311) 

507.565.J 70 

(19.31.3.507) 

488.251.663 

31 Aral.Jk 2023 ve 31 Arallk 2022 Tarihlerinde Sona Eren Y1Uar ii.in Sonu~.larm Kar$Lla~hrmas1 

~Lrket' in 31 Araltk 2023 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar tablosunun 3J Aral1k 2022'de sona eren yLlla 
kar~da~mnlmas1 a~ag1da tarn~1lmaktad1r. 

Has1lat 

A~ag1daki tabloda 31 Aralck 2023 ve 31 Aralik 2022 tarihlerinde sona eren y11lardaki hastlatt gosteri lmektedir. 

(TL) 3 1 A rahk' t3 sooa ereo , , ,1 

2023 2022 

in~ant sozlcsrneleri111.kn elde l'di l~n gelirlc,r ............................... . 17 .456.383.6 l 6 I 4,670.343. I 66 

ln~aat ile ilgili sauslar ................................................................ . 871.873.620 8()3.679.037 
----------

Top lam ........................ ............................................................. . 18.328.257 .236 15.4 7-1.022.203 

31 Araltk 2023 tarihinde sona eren ytlda Si.rket'u1 hasdab 2.854.235.033 TL veya %18,45 artarak, 31 Aralik 
2022 tm-ihinde sona eren yildaki 15.474.022.203 TL'den 18.328.257.236 TL'ye ula~m1~t1r. Bu artt~ temel 
olarak, in~aat sozle~melerinden elde edilen gelirlcr ile in~aat ile ilgili satt$1arda ya~anan a111~tan 
kaynaklanrnaktad1r. 

3 ·1 Aral1k 2023 tar.iliu1de sona eren ytlda in~aat sozle~melerindcn elde edi len gelirlerde meydana g.elen 
2.786.040.450 TL tutanndaki, diger bir deyi~le % I 8,99 oramndaki a111~ yeni ba~lanan izmir Buca Metro 
Projesi, 1-lalkalc-lspartakule Trenyolu Projesi, Beljakovce Trenyolu Koridoru Proje.si ile 2023 ytlmda 
ilerlemesi h1z kazanan Var~ova Metro Mory Projesi ve Krakow S-52 Otoyol Projesi ' ndcn kaynaklamnaktad1r. 

5irket ' in in~aal ile llgi li s-at1$lan, ag1rlt.kl1 ola.rak ta$eronlara yapi.lan salt$lar, malzeme/hurda satt$lan, tek.nik 
hizmet salt$.lan gibi in$aat ile ilgili olan salt$1ardan kaynaklanmak.1.ad1r. 3 1 Aralik 2023 tarihinde sona eren 
y1 Ida in$aat ile ilgili sat1$larda meydana gelen 68. 194.583 TL tutanndaki, diger bir deyi$le %8,49 oranmdaki 
rut1$ ise 90k bUyUk ol~Ude TUrkiyc'deki tamamlanma a$amasma gelen izmir F.Altay-Narlldere Metro Projesi 
ve Kayse1i Tramvay gibi projelerinden ta$eronlara yap1lan malzeme/hurda salt$1anndan kaynaklanmaktad1r. 

A$ag1daki tabloda 31 Aralik 2023 ve 31 Aral1k 2022 tarih lcrinde sona eren ytllarda Sirkct 'in yap1t1t$ oldugu 
sa1"1$lann maliyetini olu$turan kalemler gosterilmektedir. 

(Tl ,) 31 Arahk'ta sona eren y1l 

ln$trnl so1.le~111clcrine ili$kin mnliyellt:r ............ , ........................ . 

ln:iaai ile ilgili sau~lunn maliycti ............................................... . 
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Toplam ..................................................................................... . I 6.404.252.062 15.206.976.3 12 

3 1 Aralik 2023 tarihinde sona eren ytlda sat1$1ann maliyeti I .1 97.275.750 TL tutannda, diger bir deyi$le %7,87 
oraninda attarak, 31 Aral1k 2022 tarihinde sona eren ylldaki 15.206.976.3 12 TL'den 16.404.252.062 TL'ye 
yi.ikselmi~ ir. Bu arl1$ temel olarak. in!;iaat s6zle$melerine ili!;ikin maliyetler ile insaat ile ilgiJj salli;; lann 
maliyelindc yasanan arl1$lan kaynak.1anmaktad1r. 

3 I Araltk 2023 tarih inde sona eren y1lda in$aal s6zle$melerine iliskin maliyetlerde meydana gelcn 979. J 26.797 
TL tutanndaki. diger bir deyi~le %6,74 oranmdaki arh$ tzmir Buca Metro Projesi , I Ialkah-lsparrnkule 
Tren,yol u Projesi, Beljakovce Trenyolu Koridoru Projesi i le 2023 yil 111da i lerlemesi h1z kaz.anan Vars ova Metro 
Mory Projesi ve Krakow S-52 Otoyol Projesi'11deo kaynakJamnaktad1r. 2022 yilrnda Polonya' da Var$OVa 
Metro Br6dno Projesi'nde maliyetler bllli;elenenin Ozerinde geri;ekle$mi~ olup 2022 ydmda ise bu projelerin 
bi.it~e i.lzerindek.i etkisi tamamla.nm1$t1r. 

31 Aralik 2023 tarihinde sona eren yilda in;;aat ile ilgi li sau;;lann maliyetinde meydana gelen 2 I 8. 148.953 TL 
tutanndak.i, diger bir deyi;;le %32. 18 oran1ndaki arll~ ~ok bi.iyiik oli;Ude Ti.lrkiye'de tam am Ian ma a~amasma 
gelen Izmir r.Altay~Narl1dcre Metro Projesi ve Kayseri Tramvay gibi projelerden ta;;eronlara yapllan 
malzeme/hurda sat1~larmdan kay1JakJanmaklad1r. 

A~a~1daki tabloda, 3 1 Arallk 2023 ve J I Aral1k 2022 tarihlerinde sona eren y1llarda niteliklerine gore sat1;;lann 
maliyeti gi:isterilmektedir. 

(TL) 31 Ar:tJ1k'ta sona eren y,I 
2023 2022 

ln~aat maliyetleri ............................................................................. . 9.039.908.9 I 7 6.956.164.875 
Uogrudan malzeme maliyd lcri ....................................................... . 4.52 7 .860.526 5.124.847.441 
Personel giderleri ........................................................................... .. 1.641.775.672 1.g47 .925.]48 
Amortisrnan vc itfa puy1 gidcrlcri .................................................. .. 629.41 1.644 597.582.656 
Kira giderleri ................................................. ................................. .. 85.752.417 58.563.566 
Digcr .............................................................................................. .. 479.542.886 62 1.892.426 

Top I a rn .......................................................................................... . 
--------,..,-

16.404.252.062 15.206.976.312 ---------
Sal 1 ~Jann mal iyctinde meydana brelen art1;; temel olarak i n;;aat ma! iyetlerinde y3$anan arlL$lan kaynaklanm 1;;t1r. 
31 Arahk 2023 tarihinde sona eren yilda in~aal rnaliyellerinde meydana gelen 2.083.744.042 TL tutanndaki, 
diger bir deyi.;;lc %29.96 oran111daki arl1;; fzmir Buca Metro Projesi, Halkalt-lspartakule Trenyolu Projesi, 
Beljakovce Trenyolu Koridorn Projesi glbi yeni projeler ile 2023 y1 l111da ilerlemesi hLZ kazanan Var~ova Metro 
Mory Projesi, Surat Mel-ro Projesi, Krakow Yiiksek H1zlt Tramvay T§letmesi Projesi (PPP) projelerinden 
kay11aklanmaklad1r. Sat1~lann maliyetinde meydana gelen art1§ 3 1 Araltk 2023 tarihinde sona eren yilda 
dogrudan malzeme maliyetlerinde meydana gelen 596.986.915 TL tutanndaki. diger bir deyi~le % 11 ,65 
oranmdaki dU!;iU~ iJe ktsmen azalrn1~tir. Dogrudan malzeme maliyetlerinde meydana gelen dU§il~ ise izmir 
Buca Metro Projesi ve Hal.kalt-Jspartak:ule Trenyolu Projesi gibi yeni projelerde all yi.ikJenici k.ulla111m oran111111 
yiiksek olmas1 sebebiyle Sirkel' in dogrudan satin ald1g1 ma!zerne maliyetlerinin awlmas111dan 
kaynaklanrnakLad1 r. 

BriU Kar 

Sirket' in brlil kan 31 Aralik 2022'de sona eren yilda 267.045.891 TL iken, 31 Aralik.2023 ' te sona eren yilda 
1.656.959.283 TL tutannda, diger bir dey•i;;le %620,48 orattmda artarak 1.924.005.1 74 TL 'ye yi.lkseln1i~tir. 
Sirket' in 2023 ve 2022 y1l1 brUl k.ar marjlan s1ras1yla %10,50 ve % 1,73"ti.ir. $irket' in Pol.onya' da yer alan 
Var$ova Metro Mory Projesi'nin sozle~mesinin revize edilerek fiyat fark.Janrun a11tnlmas1, Krakow S-7 Otoyol 
Projesi, Krakow Yi.lksek H1zl1 Tramvay t~letrnesi Projesi (PPP) projelerinin biHi;elerinin gi.lncel piyasa 
§artlanna gore iyile§mesi sonucunda Polonya'daki projeleri 2023 y1lrnda bek.lenen performa11s1 gerr;ekles-lirmi~ 
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ve brlit kar rakammda art1~a sebep olmu~lard1r. Yine 2023 yilinda, Tilrkiye'de lzmir .Buca Metro Projesi ve 
1-lalkalt-lspartal-.-ulc Trenyolu Projesi'nin ba~lam1~ olmas1yla karl11ikta bir art1~ olmu~tur. isve{teki Kist'a 
Tramvay projesinin m.evcut sozle~mesi idare ile yap1lan yeni sozle~me kapsaminda glincellenmi~tir ve bu da 
isver;: projelerinin 6nceki y11lardaki performanstna oranla iyile;>me gostcrmcsine sebep olmu~tllr. 2023 ytl111da 
bunlann haricinde, Kuzey Makedonya, Filipinler ve Romanya'da bi.rtaktm yeni projelerc ba;;lanm1$ olup o 
i.ilkelerin de katk1s1yla 2023 yt I I bri.it kan artmt~ltr. 

Gene! Yonetim Gid.erleri 

Gene! yonetim giderleri, 31 Araltk 2022'de s011a eren ytlla ka.r~1la~t1rtld1g111da 31 Araltk 2O23'te sona eren 
y1lda 4'1.189.379 TL tutan nda, diger bir deyi~le %29,70 orarnnd1-1 artm1~ 1r. Genel yonet im giderlerindeki aJlt~ 
esas olarak, 3 1 Aral1k 2-023 ' te sona eren ytlda 6.584.408 TL tutarrnda, diger bir deyi~le %6 1,59 oranmda artan 
d1~andan saglanan fayda ve hizrnetler ile 16.21 1.984 TL tutarmda, diger bir deyi§le %69,58 orantnda at1an 
dam~manltk, noter ve dava masratlan giderlerden kaynaklanm1~t1r. Dt§arrdan saglanan fayda ve hizmetlere 
ili§kin giderlerdeki art1§ Filipinler' deki Paket S-07 Trenyolu Projesi ve Romanya' dalci Cluj Metro ve B0kre§ 
Metro M6 Lot 2 Projesi gibi yeni projelerin b~lang11;: a~amasmda altnan muhasebe, denetim, avukatltk, 
mUhendislik ve benzeri dt§ardan saglanan hizmellerden kaynaklanmaktad1r. Dant§manlik, noter ve dava 
masra:flanna ili§kin giderlerdeki arh§ ise yok bliyuk oli;;llde Dubai Expolink 2022 Metro Projesi 
tamamland1kta11 soma ilgili lilkede Sirket' in mevcut pozisyonun devan11 ii;;in yeni i§ geli§tirmeye ili§kin teknik 
danJ;>manltk hizmetlerinden kaynaklamnaktad1r. 

$ irket' i.n gene! yonetim giderlerinin has1lata olan oranJ J I AtalLk 2O22·cte sona eren ytlda %0,90 iken, 31 
Aral tk 2023'te sona eren yrlda %0,98 olarak gen;:ekle§tni§tir. 

Esns Faa/~11etlerdett Diger Gelirler 

Esas faa liyetlerden diger gelirler, 31 Aral1k 2022 'de sona eren y1lla kar,nla~tmld1grnda 3 1 Araltk 2O23' le sona 
eren ydda 374.876.22 I TL tutannda, diger bir deyi~le %45.66 oran111da artm1§ttr. Bu artt§ Hirk Lirns111m doviz 
para birimlcri kar§1s111daki bareketleri nedeniyle ticaret faaliyetleriyle ilgili kur l'arki gelirinde 277.570.953 TL 
tulannda, diger bir deyi~le %35,46 oratitnda gervekle$en art1~tan kaynaklanm1~t1r. 

Esas Faa/iyetferde11 Diger Giderfer 

Esas faaliyetlerden diger giderler, 31 Aral1k 2022' de sona eren y,1lla kar~t.lastmldtgLnda 31 Arali.k 2023 ·te sona 
eren ytlda 654.594. l 84 TL tutarmda. diger bir deyi~le %4 11 ,87 oranmda artmi~hr. Bu arh~ Tilrk Lirasmm 
doviz para birimleri kar~1stndaki hareketleri nedeniyle ticaret faaliyetleriyle ilgili kur farki giderlerinde 
579.27 1.811 TL tutannda, diger bir deyisle %496,50 orarunda gers;ekle~en arlt~tan kaynaklanrn1§ltr. 

Yatrmu Faat~vetlerlntle11 Ge/Ir/er 

Yaltnm faa liyetleririden gelirler, 31 Aralrk 2O22' de sona eren yrlla kaqrla$t1nld1g111da 3 I Araltk 2O23' te sona 
eren yilda 5.352.599 TL tutannda, diger bir deyi:;de %27,39 oranmda azalm1~ttr. Bu aza.lt$ yatmmlardan elde 
edi len fa.iz gel irlerindc 5.597. 755 TL tutannda, diger bir deyi$1e %84,5S oramnda ger~eklesen dliSListen 
kaynaklanm1~t1r. 

Yatmm F11al(vetleri11den Giderler 

Yatrrun faaLiyetlednden giderler, 31 Aralrk 2O22'cle sona eren y11la kar~1la~t1nld1g1nda 31 Aralrk 2O2J ' te sona 
eren y1lda 26.882.790 TL lulartnda art1111st1r, Bu artts maddi duran varltk sa11~ zararlannda 26.238.922 TL 
lutartnda. diger bir deyisle % 727,42 oranmda gen;;ekle$en artt~tan kaynaklan1111~t1r. 
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Ozkay11ak Yiintem~)lle D eger/e11e11 Yatmmlarm Karlarmda11 l (Zarar!tirmd,m) Paylar 

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatmmlann karlarmdan / (zararlanndan) paylar, 31 Aral1k 2022 • de sona 
eren y1lla kar~ila!;!brild1gmda 3 1 Arallk 2023'te sona eren ,yLlda 357.368.386 TL tutarinda azalm1~1tr. 3 1 Araltk 
2023 itibanyla, E04 Haga Projesi ile ilgili olarak $irket yonetiminin i~veren Trafikverket ile yaptlan 
gortl~rneleri son~tcunda sozle$me kru·$t llk11 atlla~ilarak feshedilmi~ olup AGN Haga Sirketi ' nin ~irket pay, 31 
Aralik 2023 tarihi itib:myla ozkaynak yontemiyle degerlenen yat1rnnlann altmda muhasebele~tirilmi~tir. 

Fi11ammll11 Gelirleri 

Finansman geli.rleri, 31 Araltk 2022'de sona eren yilla kar~tla~t1nld1g111da 31 Araf1k 2023 'te sona eren yilda 
553.566.275 TL tutannda, diger bir deyi~le %6 16,58 oranmda arlmt$l1r. Bu arlt$ net nakit pozisyonundaki 
degi~im ve finansal alacak tutarlarmda nedeniyle kur fark1 gelirlerinde 368.690.239 TL tutannda ger9ekle~en 
a1t1~tan kaynakJanm1$hr. 2023 yilmdak.i bu art1$ ~ok bLiyOk ol~i.ide nakit ve nak.it benzcrleri tutarlannm g09Hl 
olmasmdan kaynaklanmt$tlr. 

Fi111111sma11 Giderleri 

Finansman giderleri, 31 Araltk 2022'de sona eren y1fla kar~1la$!1rildtg1nda 31 Arallk 2023'te sona eren ytlda 
3 14.980.589 TL lutannda, diger bir deyi:;;le % 130,01 oran mda artm1~l1r. Bu arlt~ nedeniyle kur fark1 
giderlerinde 131.288.576 TL lutarmda, diger bir deyi$1e %103.67 oraninda gercekle~en at11~tan 
kaynaklanmt$t1r. 2023 y tltnda yeni ba~lanan izrnir Buca Metro Projesi, Halkah-lspartakule Trenyolu Projesi, 
Beljakovce Trenyolu Koridoru Projesi, Filipinler Paket S-07 Treuyolu Projesi gibi yeni projelerin teminal 
masratlan, finansal kiralama ve kredi faizgiderlei-i ile yabanc1 para cinsinden k.redi, Einansal kiralama ve ticrui 
bon;:lara ili~kin kur farkt giderlerinden dolay1 arlm1~t1r. 

ErtelenmiJ Vergi Ge/iri I (Gideri) 

Ertelenmi~ vergi geliri, 31 Araltk 2022'de sona eren y1lla kar;,il~unld1grnda 31 Aralik 2023 ' l"e sona eren ytlda 
358.000.768 TL tuta.r111d<½ diger bir deyi~le %46,75 orarunda azaln11~tu. Ertelenmi~ vergi varltgt ve 
yi.ikUmlUlligilndeki deg;i~imler sebebiyle gelir tablosundaki ertelcnmi~ vergi gel ir ve giderlerinde doncmler 
i9erisinde degi~imler ya$anrm~t1r. 

Net Donem Knn 

Sirket'in net donem kart, 31 Arahk 2023 ve 3 J Aralik 2022 tarihleri ilibanyla s1ras1yla 1.135.993.802 TL ve 
128.782.9 I 5 TLtutanndad1r. 31 Aral1k 2022 itibanyla net donem kan 128.782.9 15 TL iken l.007.210.887 TL 
tutmmda, diger bir deyi~le % 782, IO oranmda anarak 3 1 Aralik 2023 itibanyla net donem kan 1.135. 993 .802 
TL'ye yUkseh11i~tir. $irket' io Polonya·da yer alao Var~ova Metro Mory Projesi'ni.n sozle$mesinin revize 
edilerek liyat farklann111 art1r1l111as1, Krakow S-7 Otoyol Projesi, Krakow Yi.lksek Htzl1 Tramvay i~letmesi 
Projesi (PPP) projelerinin bUtyelerinin gUncel piyasa $arllat111a gore iyile$mesi sonucunda Polonya ·daki 
projeleri 2023 y1l111da beklenen performans1 gen;:ekle$tinni$ ve net kan arll$ll18 sebep olmu$lardtr. Yine 2023 
y1hnda, Ti.lrkiye' de izmir Buca Metro Projesi ve 1 lal kah-lspartakule Trenyolu Projesi' nin ba$lam1~ olmas1yla 
karlil1kta onemli bir ai11~ olmu$tur. isve~' leki Kista Trarnvay projesinin mevcul sozle$rnesi idare ile yap1lan 
yeni sozle~me kapsa111111da gUncellenmi$tir ve bu da lsvei, projelerinin onceki y1llardaki performansrna oranla 
iyile~me gostermesu1e sebep olmu$tur. 2023 ytlinda bun lann haricinde, Kuzey Makedonya. Filipinler vc 
Roma.11ya·c1a birtakim ycni projelere ba~la , l~ olup o i.llkelerin de katk1s1yla 2023 yllt net kart artmt$ttr. 
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3J Arahk 2022 ve 31 Arahk 2021 Tarihlerinde Sona Eren Y1llar i~in Sonu~lann Kar~Jla~t1rmas1 

$irket'in 31 AraJ1k 2022 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar Lablosunun JI Ara!Jk 2021 ' de sona eren yllla 
kar~tla~tmlrnas1 asag1da tarll~ilrnaktad1r. 

H,mlat 

Asag1daki tablodii 31 Aralik 2022 ve JI Aral1k 2021 tarihlerinde sona eren yillardaki has1lal gosterilmektedir. 

(TL) 31 Arnhk' tn ~ona crcn y1I 

2022 2021 

ln~ant sozlc~melcrinden .:Ide edilen gelirler ............................... . 14.67().343. 166 12.627.036.730 

in~:ml ilc ilgili sol1~lnr ........................................................... , ... .. ----------
803.679.037 1.150.070.483 

---------
Topl:lm ..................................................................................... . 15.474.022.203 13. 777. IU7.213 ----------

31 Arahk 2022 tarihindc sona eren ydda Sirket "in hastlat1 1.696.9 !4.990 TL veya o/o 12,32 artarak, 31 Aral1k 
202 ! tarihinde sona eren y1 ldaki 13.777. 107.2 13 TL'den 15.474.022.203 TL'ye ulasm1~tu-. Bu arl1$ temel 
olarak, in~aat s5zle~melerinden elde edilen gelirlerde y~anan arl1$tan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2022 
tarihindc sona eren yilda in$aat si:izlesmelerinden elde edilen gellrlerde meydana gelen 2.043.306.436 TL 
lutanndaki, diger bir deyi$le % 16, 18 oramndaki arl1$ 2022 yilmda yeni baslanan Kanpur Metro Projesi, Surat 
Melro Projesi, Kista Tranway projelerinden kaynaklanmaktad1r. $irket'in hasllat111daki arll$ 3 l Arahk 2022 
tarihinde sona eren yilda in$aat ile ilgili sat1slarda meydana gel en 346.391.446 TL tutanndaki, dig.er bir deyi$1e 
%30,12 oranindaki di.i$i.i$ ile kJsmen azalm1$l1r. in$aat ile ilgili sat1~larda meydana gel en dD$i.i$ ise Turkiye 'deki 
projelerde ta$eronlara yapilan in~aat ile ilgili hizmet malzeme sal1~lannin azalmasmdan kaynaklanmaktad1r. 

Sah$larm maliyeti 

A$ag1daki tabloda 31 Aralik 2022 ve 31 AraJik 202 1 tarihlerinde sona eren ydlarda Sirket'in yapml$ oldugu 
sat1$lann maliyetini olu$turan kalemler gosterilmektedir. 

(TL) 31 Ara!Jk'tu sona.ercn ytl 

2022 202 1 

l11~1rnr sozlc1111elcrinc ill,5kin maliyellor .......................................... 14.529.0J 1.865 12.727.097,757 

in~aat ilc ilgili sat1~lur111 nmliycli ........................... ......................... 677.944.447 1.040.294.941 
---------

Top I am .......................................................................................... 15.206.976.3 12 13.767.392.698 

31 Arahk 2022 tarihinde s.ooa cren ydda sat1_$lann ma liyeti 1.439.583.614 TL Lutannda, diger bir deyi$1e 
% I 0.46 oranmda artarak, 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren ylldak.i 13 .767.392.698 TL'den 15.206.976.312 
TL'ye yi.ikselmi$tir. Bu a1t19 temel olarak, ~irketin i9e hacminin a1tmas1 ve in~aat sozle$melerine ili9kin 
maliyet!erde ya9anan a1t1$tan kaynaklanmaktadir. 

31 /\ral1k 2022 tarihinde sona eren yllda in$aat sozle$melerine ili$kin rnaliyellerde meydana gelen 
l.801.934.108 TL luianndaki. diger bir deyisle %14.16 orarundaki art1s 2022 y1lmda yeni ba$laonn Kanpur 
Merro Pr~jesi, Surat Metro Projesi ve Kista Tramvay projelerinden kaynak1anmaktad1r. Sat1$larm maliyerinde 
meydana gelen artl$ 3 1 Aralik 2022 tarihinde sona eren ydda in$aat ilc ilgili sat1slar111 maliyetinde meydana 
gelen 362.350.494 TL Lutarmdaki. diger bir deyi$le %34.83 oranrndaki dU~i.i~ ile kismen aza l □11.$UI. it1~aat ile 
i lgili sal1$lann n,aliyeti nde meydana gel en di.i~U9 ise Tiirkiye' deki projelerde taseronlara yapilan in~aai ile ilgili 
hizmei malzeme sat1$lannu1 azalmasmdan 'aynaklanmaktachr . 
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A~ag1daki labloda, 3 .I Araltk 2022 ve 3 1 Aral 1k 202 1 tarihlerinde sona eren y.1llarda niteli klerine gore sat1~Iann 
maliyeti gosterilmcktedir. 

(TL) 31 Arnbk' tn sona cren yll 

2n2 2~1 
!11~001111aliyeLlcri ........................................ ...................................... . 6.956.164.875 7.101.613.832 
Dogrudan malzeme 111nliye1lcri ........................................................ . 5.124.847.44 I 3.558.272.J 19 
Pcrsonel giderleri ............................................................................. . 1.847.925.348 1.995.371240 
/\1nor1ismnn ve it fa pay, giderlcri .................................................... . 597.582.656 200.404.934 
Kira gidcrler!.. .................................................................................. . 58.563.566 160.120. [55 
Diger ................................................................................................ . 621.892:426 751.610218 ---------Topi nm ................................ , .......................................................... . 15.206.976. 3 I 2 13.767.392.698 

Sat11ilar111 maliyeti.nde meydana gelen a111~ temel olarak dogrudan malzeme maliyetlerinde ya~anan art,~lan 
kaynaklanm1~t1r. 31 A ral1k 2022 tarihinde sona eren yilda dogrudan malzeme 111a liyetlerinde meydana gel en 
1.566.575.122 TL lulannd.aki. di~er bir deyi~le %44,03 oranmdaki arh~ 2022 ytl111da yeni ba~lanan Sabi.ha 
Gok~en Metro kuyruk tUneli projesinden kaynaklanmaktad,r. Sat1~larm maliyetinde meydana gelen a1t1~ 31 
Aralik 2022 tarihinde sona eren yilda in§aat maliyetlerinde meydana gelen 145.448.957 TL tutarmdaki, diger 
bir deyi§le %2,05 oranmdaki dti§li§ ile k1sme11 azalm1§t1r. ln~aa! maliyetlerinde meydana gelen d~li$ ise ilgili 
ytlda all yilklenicilere verilen i$lerin ni,speten azalmas1ndan kaynaklanmaktad.1r. 

Briit Kar 

~irket'in briit kan 3 I Araltk 202 1 'de son a eren y1 lda 9. 714.515 TL iken, 31 Ara ilk 2022 • de sona eren ytlda 
257.331.376 TL tutannda artarak 267.045.89 1 TL'ye ytikselmi~tir. $irket'in brlit kanndaki art1~ esas olarak 
Dubai Expolink 2022 Metro Projesi'nin fiyat farklan11111 giincellenmesi kaynakl1 performa11s1111n artmasmdan 
kaynakla11111aktad Ir. 

Gene/ Yonetim Giderleri 

Genel yonelim giderleri. 31 Aralik 2021 ' de sona ere11 yrlla kar$1la~t1nld1gmda 31 Aral1 k 2022'de sona eren 
ytl da 3.243.577 TL tulannda. diger bir deyi~le %2,29 oramnda diWl§ gostermi~tir. Gene! yonetim 
giderlerindcki dU~ii~ esas olarak, 3 1 Araltk 2022'de sona eren ytlda 7 .264. 185 TL tutannda, diger bir deyi~le 
%29.89 oranrnda dli~en diger gene! ve idari giderler ile 6.295.549 TL tutannda, diger bi.r deyi~le %2 1,27 
orarnnda dU~en dant~rnanl1.k, noter ve dava masratlanndan kaynak.la11m1§1 1r. Gene I ve iclari giderlercleki di.l~ii~ 
ag1rl1k olarak bak1111 onanm giderlerindeki azalmadan kaynakla11111aktad1r. Dan1§manltk, noter ve dava 
masral]aru1dak.i di.i$i.i~ ise Sirket' in 2021 y1linda denetim ve mli$8Virlik giderlerinde ya$anan arlJ~tan 
kaynaklanmaktad1r. Genel yonetim giderleri bi.iyi.ik ol1rUde personel giderlerinden olu$maktachr. Maa$ a1t1$lan 
en.tlasyon oranlanna yakm ger9ekle$tiginde11 enllasyona gore dlizeltilmi$ mali tablolarda maa$ giderleri ilgili 
y1 llarda birbirine yakm seyretmel-.iedir. 

SirkeL'in gene! yonetim giderlerindeki di.l~i.i$, 3 1 Aralik 202 1 tarihinde sona eren ytla gore, ilgili ytlda yen.i 
ku.rulan ofis ve ~antiyelerin yonetim hizmetlerinde kullarnlmak i.izere temin edilen bina, clemirb~. ara9 gibi 
so.bit k1ymetlerin amortismanlan nedeniyle amoriisrnan ve itfa pay1 giderlerinde 8.628.109 TL tutannda, diger 
bir deyi$1e % 164;45 ora11111da art1111$l1r. 

$irket'in gene! yonetim giderlerinin hastlata olan ora111 J I Aral1k 2021 'de sona eren yrlda %1.03 iken, 31 
Aral1k 2022·cte sona eren y1Jda %0,90 olarak ger~ekle$mi$tis. 

Esas Faalt)1ef/erde11 Diger Gellrler 

Esas raatiyellerden diger gel irler. 3 I Arallk 202 1 'de sona eren y1 Ila kar~1la§(1n ldtgmda 3 l Arnltk 2022' de sona 
1lda 1.038.878.255 TL tutannda, diger bir deyi§le %55,85 orarnnda dU§mii$ti.ir. Bu dti$i.i~ Ti.irk Lirasmm 
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doviz para birimleri kar~ism.daki hareketleri nedeniyle onceki ylldaki kur farkt gelirleri 642.788.590 TL 
lutannda azalrru~ olup net donem karm111 degi~imine sebcp o.lmu~lllr. 

10.2.2. Net sah~lar veya gelirlerde mcydao:1 gclcn onemli dcgi~ildik.ler ile bu degi~ildikJcrin nedenlerine 
ili~kin a<;1klama: 

$irkel" in net satJ~Jar ve gelirlerinde meydana gelen onemli degi~iklik.ler ile bu degi~ikliklerin nedenlerine 
ili~kin ac;:1klamalar, i~bu iz.abname'nin 10.2. l sayll1 bol0111i.i11de yer almal-.iad1r. 

10.2.3. ihra<;<;mm, izi1huarncdc ycr almas1 gcrcken finansal tablo doncmleri itibariyla meydana gelen 
faaliyctlerin.i dogrudao veya dolayh olarak onemli dereccdc ctkilcmi~ veya etki leyebilccek lrnmusal, 
ekonomik, finansal vcya parnsal politikalar haldanda bilgiler: 

Sirket operasyonlanna bagl1 olarak likidite riski, kur riski ve faiz orani riski kaynakl1 risklere maruz 
kalabilmektedir. 

Likitlite Riski 

Likidite riski bir $irket' in ronlanma ihliyac;:larm1 kar~1layamama riskidir. Sirket. tahmini ve fiili nakit ak1mlan111 
cLUzcnli olarak takip ederek k1sa, orta, uzun vadeli fonlama ve likidite gerekliliklcrini goz oni.inde bulundurarak 
likidite riskini yonetmektedir. $irket, nakit ak1mlann1 di.izenli olarak takip ederek finansal varl1klann ve 
yUkUmlillUklerin vadelerinin e~le§tirilmesi yoluyla yeterli fon lann ve bon;lanma rezervinin devammt saglayarak, 
likidite riskini yonetir. il1tiyatlt likidite risk:i yonelirni, yeterli oli,:iide nakit tulmay,. yeterli miktarda kredi i~lemleri 
ile fon kay11aklar111111 kullanllabilirligini ve piyasa pozisyonlano1 kapalabilme gi.icUnU ifade eder. Likidite riski 
gUvenilir kt·edi kurulu$lan111n verrni$ oldugu kredi limillerinin de destegiyle nakit giri~leri ve r,:1kt$larnun 
dengelenmesiyle dil~ilrLilmektedir. 

Kur Riski 

$irket, yabanc1 para cinsinden varltk ve yUkUmlUIUklerin TL ·ye r;evriminden kaynaklanan kur riskine maruz 
kalmakradir. Diger bir ifade ile Sirket, doviz cinsinden borvlu veya alacakl1 bulunLilan meblaglarm TL 'ye 
r;evrilmesindeu dolay1 kur degi$ikliklerinden dogan doviz kuru riskine maruz kalmaktadir. ~irket'in aynca 
yapt1g1 i~lcmlerden dogan yabanc1 para riski vardu·. Bu riskler Sirket'in i$1evsel para birimi dt~mdaki para 
birimi cinsinden mal al1m1 ve sat11n1 yapmasr ve Sirket' in yabanc1 para ci11sinden bank.a kredisi kullanmasmdan 
kaynaklanmaktad, r. 

Faiz Oram Riski 

Faiz riski, tinansal arar;la1·111 ger<;ege uygun degerinin vcya finansal arar;lardan kaynakJanacak faiz 
oranlanndaki degi$imlerden etkilenme riskjdir. Sirket, deg,i!;,ken faizli finansal varltk ve yUkUmJlilligi.i 
bulurunad1gindan faiz ora111 riskine maruz kalmamaktachr. 

Makul bcdel. bir finansaJ enstrUmarnn zorunlu bir sat,~ veya tasfiye i~lemi d1~mda istekl i taratlar aras1ndaki 
bir cari i~lemde. el degi~tirebilecegi tutar olup, eger varsa olu.;;an bir piyasa fiyat1 ile en iyi ~ekilde belirleni r. 
Sirket'in, ftnansal arar;lann tahrnini makul degerlerini bali haz1rda mevcut piyasa biJgiJeri ve uygun degerleme 
yontemlerini kuUanarak belirlemi~tir. Aucak, makul bedeli belirlemek 1r;111 piyasa verilerinin 
yorumlanmasmda tahminler gerekJidir. Buna gore, burada sunulan tahminler. ~irkel "in cari bir piyasa 
i$1eminde elde eclebi lecegi miktarlann gostergesi olmayabilir. Makul degerleri tahmin edilcbilir finansal 
enstrUmanlann, degerlerinin tahmini i<; in a~ag1daki yontem ve varsay1mlar kullantln11~t1r: 

i) li"inansal Varl1klar: Baz1 finansal varl1klar111 makul degerleri maliyel bedelleri ile konsolide finansal 
tablolarda yer aJ1p nakit ve nakit benz~ri, bunlari11 tlzerindeki fai.z tahakkuklarl ve diger k1sa vadeli 
[mansal varl1klan ic;:ermel--1edir ve k .83Vadeli olmalarindan do lay,, makul degerlerinin la$111an degerlerine 
y m oldugu dii~Unlilmektedfr. T'cari alacaklann ~i.ipheli alacaklar kar~1ltg1 dti~illdt1kten sonraki ta~rnan 
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degerlerinin makul degerlerine yakm oldugu dli~l'millmektedir. Yabanc1 para bazlt linansal alacaklar 
konsolide finansal tablolann haz1rland1g1 gUniln yabanc1 para kllr oranlan l1zerinden 
degerlendirilmektedir. 

ii) Finansal YUklirnllilukler: Ticari hors;lann ve cliger parasa l yUkUrnli.i lUklelin k1sa vadeli olmalan 
nedeniyle makul clegerlerinin ta$1cl1kJan degere yakla$l1g1 d0$Unulmektedir. Banka kredileri 1skonto 
edilmi$ maliyet ile ifade edilir ve i$1em maJiy.etleri kredilerin ilk kay1t degerlerine eklenir. Ozerindeki falz 
oranlan degi$en piyasa ko$u llan dikkate almarak glincellendigi it;in kredilerin makul degerlerinin 
ta~1d1kJan degeri ifade ettigi di.i~Uniilmektedir. Ticari bon;lann makul deg-erlerinin ta~1d1klari degere yak in 

oldugu ongoriilmektedir. Yabanc1 para bazl, finansal bor~lar konsolide finansal tablolann ha21rland1g1 
gUniin yabanc1 para kur ora11 lar1 Uzerinden degerlendirilmektedir. 

10.3, ihra~~mm bor~luluk du rum a 

Bor~luluk'Durumu (TL) 31 Arnhk 2023 
K,sa vadcli ytlkiimliil iiklcr 594.227 .985 

Garanlili 

Teminalli 594.227.985 

Garantisiz/fo111inats1z 
Uzun vadcli yiikumliiliikJcr (uzun "adcli bor~lann k1s:1 vadcli kmmlan lrnri,;) 1.510. 141.801) 

Garantili 
Terninatli 1.5 10.141.SOS 

Garanlisiz/Teminatinz 
K1sa ve Uzun Vadcli Yiikiimliiliilde1· Topl:im1 2.104.369. 793 

Ozkaynaklar 3. 726.861.585 

Odenmi~ sermnye 80.000.000 

Scrmayc diw:ltmc farklan 574.635.500 

Yasal yedeklcr I 06.8 16.199 

Tan11nlanrn1~ Faycla Planlan Yenidc11 Ol~iim Kawns;larr / (Kayrplari) (1.301.172) 

Yabanc1 para ~cvrim fark1 ( 1.214.752.833) 

3.()45,470.089 

Net Doncm Kan 1. 135.993.802 

TOPLAM KA \'NAKLAR 5.831.231 .378 

Net Bor,;luluk Ourumu 
A. Nakil 4.440.435.486 

B. Nakit Bcnzcrleri 
C. Ah m Sallm Anrn~h Finans11l Varhl<lar 
D. Likiditc (A+B+C) 4.440.435.486 

E. K1sn Vudcli Fimrnsal Alacakl:u-
F. K1sa Vadeli Banka Krcdilcr i 564.723.478 

G. Uzun V:1dcli B:mka Krcdilerinin K1sa Vadcli K1sn11 

n. Digcr K1sa Vadcli Fiuansal Bor~l:u- 29.504.507 

I. K1.~n Vadeli FinansalBor,;lar (F+G+I I) 594.227 .985 

J. K 1sa Vadeli Nel' Finansal Bor,;Juluk (T-E-D) (3.846.207.501) 

K. Uzun V11dcli .Banka Kredilcri 1.455.072. 903 

L. Tubvillc1· 

M. Digcr Uzun Vadcli Piuansal .Borflar 55.068.905 

N. Uzun Vudeli Fioansal Bor~luluk (K+L+M) 1.5 I 0. 141.808 

({v. Net Finansul Bor~lulul, (J+N) / (2.336.065.693) 



11. iHRA<;;<;ININ FON KA YNAKLARI 

11.1. ihra~~mm k1sa ve uzun vadcli fon kaynaklan bakkrnda bilgi: 

Sirket' in temel fon kaynaklarr faa liyetlerinden elde ettigi nakitten ve d,~andan ald1g1 krediden olu~rnaktad,r. 
$i rket'in ges:mi~te temel. likidite gereksi.nimleri ba~lica mevcut faa liyetleri11 si.irdU,tilmesi ve yeni yalmm 
ihliyac;lar,11111 finanse edilmesine yonelik olmu~tur. 

3 1 Arallk 2023 tarihlnde sona eren ytldaki nakit ve nakit bcnzerleri 4.440.435.486 TL 'dir. 

$irket'in gelecekteki faaliyetlerini ve sermaye gereksinimlerini fonlama imk§n1, $irket'in faaliyetlerinden 
nakil elde etmeye devam edebiln,esine bagl, olacakt1r. $irket' in naki~ ihtiyac1 ges;mi~ uygulamalarrna henzer 
~ekilde ag1rllklt olarak mevcut faaliyetlerin si.irdilri.ilmesi ile stratcjik btiyilme planlarmm, yatrnm ve salm alma 
harcamalartn111 finanse edilmesine yonelik olacakt1r. 

Sirket. faaliyetlerinden elde ettigi nakit ak1~111111 gereksinim duydugu miktann altmda kalmas, halinde, 
finansman elde etrnek amnc1yla kisa va<leli veya uzun vadeli krcdi ve scrrnaye piyasalanna eri~im ibtiyacuu 
duyabilir. $irket'in gelecekte uygun ~art ve ko~ullarla finansmana eri~mesi ile uygun ~art ve ko~ullarla 
finansman imkanlannm bulunmas1 $irkefin finansman perfor111ans1, kredi notu (veya bu notun bulunmarnast), 
sermaye piyasalarm111 gene! olarak likiditesi ile Tllrkiye ve dOnya ekonomisinin durlunu gibi bir~ok faktorden 
etkilenecektir. 

Sermaye kaynaklart 

Finansal bor~·lctr 

~irketin belirtilen donemier itibanyla krsa ve uzun vadeli bors;lanmalan a~ag1daki gibidir. 

(TL) 3 1 Arahk'ta sona eren y1I 

2023 2022 

K1sa rndeli fin:tns:11 bori.l:1nmalar 
K1sa vadeli krediler ..................................................... . 564.723.478 68.1.391 .J 14 
Fim111s11I kirnll1m11 i~lcrnlcrindcn bon;lar ..................... . 29.504.507 26.779.584 

Toplnm lusa vntlcli finans:11 hor~fanmalur ....... ... .... . 594.227.98S 710.1 70 .898 

Uzun 1•11dcli finnnsal b(lr~lanmalar 
Uzun vadeli kredilcr ......................... , .......................... . 1..455.072.903 98.547.839 
Finl'.l!lsal kiralama i~lemlerinden hon,lar .............. , ...... . 55.068.905 58.26 1.867 

Toplam 11zu11 v:1dcli linan_sal bor~la11malar ............ . I.SI 0.J 41.808 156.809. 706 

Tupfom Jinansul borf lanmnlur ................................. . 2. 104.369. 793 866.980.604 

202 1 

1,050.175 
76.187.489 

77.237.664 

192.725,121 
192.725.12 1 

269.962.7$5 

A~ag1daki tabloua, belirtilen donemler itibanyla Sirket'in boi-~lanmalannm geri odeme planlann,n detay1 
a~ag1daki gibidir: 

(TL) 3 1 Arnhk'ta $Ona ereo y1I 
2023 2023 2023 

I y1 l i~~risindc ............................................ ............. , ................................. . 594.227 .985 710.170.898 77.237.664 
1 - 2 y1 l aras1 ............... , .............................. , ............................................... . 1.451.547.557 60.256.478 87.344.366 
2 - 3 yil aras1 ..... ,., ............ , ...................................... , ................................ . 39.758.701 65.5 15.488 70.253.835 

3 -4 y 1l aras1. ........................................................................................ ..... . 18.835,550 31.037.740 35.126.920 

T opl.im ................ , .......... ....... ........................... , ........................................ , 2.104.369. 793 866.980.604 269.962.78:i 

Onemli Finansman Diize11/e111eleri 

finansman sozle~meleri hakk.111da detayl1 bilgilere i~bu izahna111e·n1n 22. bolUmUnde yer 
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Jl.2. Nakit ak,mlarma ili~kin dcgerlendirme: 

Nakit akt~lan 

A~ag1daki tabloda ~irket' in bclirtilen her donemdeki nakit ak1~lannm temel kalemlcri sunulmak:lad1r. 

(TL) 31 Ar:1hk't:1 ~01111 crc11 y1I 

2mJ 2m2 w21 

Doucm IlR$1 N11ki1 ~·c N11klt Bc.ozerh•ri 1.745.771.271 3.739.291.705 ~.05l.812.M9 -----------------------
l~lctme foaltyctlermd~n elde edtlen nakll akJ.\ilan 
Yat.nm faahyetlerm.dc kullonilan n~k1t ok1~lan 
Fioansman fooliyctlcnndc kullnmlnn nakil ak1~lari 

Nnklt ve ;-,/nl<lt Bc1ucrlerindcld Nel Arlt~ 

J.801.221.562 13 !9J 15.485 3.404.51)4,457 
(l .007.97ll.038) (703.196.192) (410.900.U?•I) 

197.911.328 458,556.981 (293.091.162) 
2.991 .154.852 l.074.676.274 2. 700.603,221 
(686333258) ----(2-.3-5-7.-88-8-.8-,,-08-) ----,2-.9-51-.8-36-,.6.,..,8-9) 

389.842,62 1 (7 10.307.900) (6 1.287.476) 
Nakit ve 11alc11 bcnzerleri tlzcrmdck1 cnllusyon ctkis1 

Yabanc1 ptua dcg1~imkn11 in lop lorn ct~isi 
-------- --------

Don~m Souu Nnkit l'C Nakil llenzcrlcri 4.440.435.486 1.745.771.271 3.739.291.705 

j$fi!tme faat~vetlerhtden elde edit en ttnkil ak1$lttr1 

$irket'in. 31 Aral!k 202 1 'de sona eren ydda, i9letme faaliyetlerine ili$kin nakit giri$1eri 3.404.594.457 TL 
iken, 31 Araltk 2022'de sona eren yllda $irket 1.3 19.315.485 TL nakit giri$i kaycletmi9tir. Sirkefin i~letme 
faaliyetlerine ili$kin akt$1anndaki bu degi$im, ag1rilkl1 olarak ertelenmi$ gelirler, diger yi.lki.imH.ilUkJer, 
tamamlanrm$ sozle$melere ili$kin yUkUmlUli.ikJerdeki degi~im ve ticari borr;lardaki degi$imden 
kaynaklanm1$t1r. 

~irket'in, 31 Aral1k 2022'de sona eren ydda, i$1etme faaliyetlerine i!i9kin nakit giri~leri 1.319.315.485 TL 
iken, 31 Aralik 2023 'te sona eren ytlda $irket, 3.801.221.562 TL nakit giri9i kaydetm.i~tir. $irket'in i$1etme 
faa liyetlerine ili$kin na.kit ak,~larmdaki bu degi~im, ertelenmi$ gelirler ir;erisindc yer alan alman sipari9 
avanslan besabmda meydana gelen arl1$tan kaynaklanm1$t1r. Ertelenmi$ gelirler bliylik olt;Llde yeni projelerin 
ba$lanmas1 ir;in mti~terilerden alman avanslardan olu~maktad1r. 2022 y1hnda isvey, Polonya gibi Ulkelerde 
yeni alinan Kista Tramvay. Krakow S-52 Otoyol Projesi, Beljakovce Trenyolu Koridoru Projesi is;in altuan 
avans sebebiyle lutarda art,~ gerr;ekle~mi~Lir. 2023 yi11ndaki art1~ ise Polonya' daki Var~ova Metro Mory 
Projesi ve Romanya 'daki Cluj Metro, Bi.ikre~ MetTo M6 Lol 2 Projesi ir;in ahnan avans sebebiylc 
gen;:ekle~mi$tir. 

J'atmm faaliyetlerinde k11/lamlmt nukit (lk1~·/an 

$irket'in, 31 Aral1k 202 1 'de sona eren yilda, yat1nm faaliyetlerine ili~kin nakit r;1k1$lan 410.900.074 TL iken, 
3 l Araltk 2022' de sona eren ytlda $irket 703. 196.192 TL nakil y1k1~1 kaydetmi~tir. Sirkel' in yal1run 
foaliyetlerine ili~kin nakit 91k.t~lanndaki bu degi$im, agtrlik.11 olarak Kanpur Metro Projesi ve Surat Metro 
Projesi gibl 2022 y1hnda ilerlcmesi h1 z kazanan projeler ivin makina tesis ve cihaz ahm1ndan kay11aklan1111~l1r. 

$irket' in, 31 Aralik 2022'de sona eren yllda, yatmm faaliyetlerine ili~kin nakit ytk1~lan 703. 196. I 92 TL iken, 
31 Aral,k 2023.te sona eren yllda ~irkct 1.007.978.038 TL nakit v1k1~1 kaydct.mi~tir. $irket'in yat1nm 
faaliyetlerine ili~kin nakit 91k1~lanndaki bu degi~im. ag1rlikli olarak lzmir Buca Metro Projesi , Halkalt
lspartakule Trenyolu Projesi, Beljakovce Trenyolu Koridoru Projesi gibi yeni projeler ile 2023 yil111da 
ilerlemesi h1z kazanan Var~ova Metro Mory Projesi, Surat Metro Projesi, Krakow Yilksek H1zlt Tramvay 
i~letmesi Projesi (PPP) projelcri ir;in makina tesis ve cihaz alurnndan kaynaklanm1$llr. 

Finausma11 faaliyetlerinde k11lla111/a1t nakit ak1(flan 

$irket' in, 31 Aral1k 202 1 'de sona eren y!lda. tinansman faa.liyetlerine ili~kin nakit ~tk.t~lan 293.091.162 TL 
iken, 3 I A.raltk 2022'de sona eren yilda ~irket, 458.556.98 1 TL nakit giri~i kaydetmi~Lir. Sirket'in fiuansman 
faa liyetlerine ili$kin nakit gi ri~lerindeki bu degi~im bor~lanmadan kaynaklamm nakit giri~lerinden 
-ayna · laruru~llr. 
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Sirket' in. 31 Aral1k 2022'de sona eren yllda. finansman faaliyetlerine ili$kin oak.it giri$leri 458.556.98 1 TL 
iken, 31 Ara l1k 2023'te sona eren yilda Sirkct 197.9 11.328 TL nakit giri~i kaydetmi$tir. Sirket'in finamman 
faal iyetlerine ili$kin oak.it giri$1erindeki bu degi$im bor<;lanmadan kaynakli nakit giri$1eri ve al 111an faizler 
kaynaklanm1$hr. 

11.3. Fon durumu ve bor~lauma ihtiyac1 hakkmda degerlcndirme: 

Sirket' in \emel nakit kaynaklan faaliyeilerinden e lde ettigi nakitten ve d1~andan ald1g1 k.redilerden 
olu~maktadir. Sirket, i$bU halka arz sonrasmda, faaliyctlcrindcn elclc elligi nakdin ve daha kii9i:1k i,;apta da olsa, 
d15andan ald1gi kredi lerin temel nakit kaynaklan olacag1111 tahmin etmektedir. $irket'in sermaye kaynaklanna 
ili~kin detayl1 a91klamalara I l. I numarnl1 ba$1tk altmda yer verilmekte olup, $irket; i$bu izahname'nin tarihi 
itibanyla, $irke1 ·in yonetimi Sirket' in si:iz konusu finansman ilu iya~lanni kar$1lamas1 i9in gereken finansmana 
ve de likiditeye eri$me imkanma sahip olduguna inanmaktadu·. 

11.4. i~letme sermayesi beyam: 

31 Aral1k 2023, 3 1 Aral1k 2022 ve 31 Aralik 202 1 tarihleri ilibanyla ~irket'in k.Jsa vadeli yUki.imlillnkleri, ay111 
tarihler itibanyla donen varltkJanrun alt111da kalm,~t" ·· Bu kapsamda ~irket'in i~letme sermayesi, ~irket' in 
kanaatine gore, Sirkefin mevcut gereksinimleri i~in, i~bu izahname tarihinden sonra en az on iki ay i~in 
yeterlidir. 

(TL) 3·1 Arnhk' ta sona cren yil 

2023 2022 2021 
D/lnen varl1klar ................................................. . 17.776.538,969 11.1 06.420.893 13.977.705.452 

K1sn vodeli yukUmlUlt!kler ................................ . 11.599.661.574 8. 138.907.456 9.825.250.248 

Net islctme sermnyesi ....................................... . 6.176.877.415 ----2-.9-67- .5- 1-3-.4-J-7 ----4.-l-52_.4_5_5_.2_04-· 

11.5. ll'aaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli clcrccedc etkilcmi~ veya ctkileyebilecek fon 
kayuak.larmm lrnUammma il~kin smirlamalar hak.louda bi.lgi: 

Yoktur. 

Jl.6. Yonetim kuruluoca karara baglanm•~ olan Jlhinlanan yatmmlar ilc finansal kiralama yolu ile 
edinilmi~ bulunanlar dahiJ olmak fizere mevcut ve edinilmesi planlanan onemli maddi cluran varbklar 
i~in ongorillen ron lrnynaklan hakkmda bilgi: 
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12. ARA~TffiMA VE GELi~TiRME, PATENT VE LiSA'.NSLAR 

12.1. iznbnamcde yer almas1 gereken fwansal tablo donemlcri itibanyla ibrai,:~wm ara~tmua ve 
geli.$tirme politikahm ile sponsorluk yapt1g1 ara~hrma ve gcli~tirme etkinlikJcri i~in harcanan tutarlar 
da dab ii olmak i.izere bu etkinlikler i'rin yapilan tid emeler hakkwda bilgi: 
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l3. EGiLiM BiLGiLERi 

13.l. Uretim, sati~, stoklar, maliyetler ve sab~ fiyatlanncla gorulcn onemli en son cgilimler bakkmda 
hilg i: 

Sirket'in faaliyet gosterdigi in!?aat ile altyap1 sektorO, dij italle~enin etklsi altmda h1zla doni.l~mektedir. 
Ki.lresel olarak. yayilan dijilal le~me. ula~tm ve altyap1 pro_jelerinde yenilikc;:i Leknolojilerin entegrasyonunu 
zorunlu kilmakta ve kullan1c1 deneyimini iyile~tirmektedir. 6zellikle, ak1l11 ~ehir teknoloj ilerine olan 
yat1nmlar, ~irketimizin kamu ihalelerinde rekabel iistiinliigi.l kaz.anmas101 saglayacak projelerde tekn.olojik 
yenilikleri entegre etmesine olanak tammaktad tr. 

Kcntsel donii~i.im ve ~eh.ir iyi mobilite artt!?t. kamu kurumlanntn meh·o. hafif ray It sistemler ve otoyollar gibi 
bUyiik altyapt projelerine olan ihtiyacmt artmnaktadir. Bu durum, h1zla artan ~ehirle~me ve trafik yogunlugu 
ile birl ik:te sOrdiiriilebilir ve verirnli ula~un ,c;:oztlmlerine olan talebi art1rarak, kamu yat1nmlan111 telik.lemekte 
ve $irket'in ~ehir planlama ve sOrdtirOlebi lir ula$1tll yozUmleri konusundaki uzmanltg1111 on plana 
91karmaktad1r. 

Kiiresel iklim deg,i~ikligi ve dogaJ kaynaklann korunrnas1. altyap1 projelerinde su yonetimi. ta$kll1 korurna. ve 
dayarnklthk gibi yeni tasanm kriterlerinin benimsenmesini zorunlu ktl111aktad1r. $irket'in, iklim degi~ikligine 
uyum saglayacak ve ekosistemleri koruyacak yenili k9i 9oziimler geli§tirerek, projelerin 9evresel iz.in 
sUrec;lerinde avantaj saglama ve kamu kurumlanyla ~ birligini g09le.ndir111e f1rsat111a sahiptir. 

Ak1J11 ~ehir teknoloj i lerine yap ti an yatmm lar, altyap1 projeleri nde teknoloj i k yeni lik.ler.in entegrasyonu nu 
zorunlu hale gelirmi$tir. Bu teknoloji ler, ~ebir ya$a□11111 daha etki li vc si.irdi.iriHebilir k1larak kt1llamc1 
deneyimini onemli oli;iide iyile$tirmektedir. Sirket, bu yeniliki;i teknolojileri projelerine ba§artyla entegre 
ederek, aktllt ula$U11 sistemleri, e11e1ji verimliligi ve c;evre yonetimi gibi alanlarda one 91kmaktadir. Bu 
entegrasyon, kamu ihalelerinde rekabet avantajma ve sek.iordeki diger ~irketler arasinda fark yarattlabilmesine 
olanak lan1maktad1r. Dolay1s1yla, ak1ll1 ~ehir teknoloj ilerine olah ilgili yattnmlar, Sirkel'in gelecekteki 
bOyllmesi ve sektor ii;i pozisyonu i9in krilik bir rol oynamaktadtr. Sirket. dijital le$tne. kenlsel d5nii$0m, 
si.irdiiri.ilebi lir ula.~1111 9ozi.lmleri. iJdim degi$ikligine uyum ve yenilik<;i yevresel tasartm yakla~11nlan gibi 
onemli egilimlere uyum saglayarak. sel...'iordeki degi!?irnlcre li<lerlik etmeyi amai; lamaktadu-. Bu egilimler. 
~irketimizin stratej ik yonllnu ~ekillendirerek, uzun vadeli ba~an ve siirdUrUlebili.r bi.iyi.imesine kalktda 
bulunacakttr. 

13.2. ihra\:\'lllm beklentilcri.ni onemli ol,;:iide etkileyebilecek egilim ler, beli.J·sizlilder, talepler, taahbiitler 
veya olaylar hakkmda biJgilcr: 

$irk.et. faaliyet goslerdigi in~aa( ile altyap1 sekWrGnde faaliyet gosterirken, kilresel ve yerel dUzeyde birr_10k 
belirsiz likle kar~t kar~tyadtr. Ozellikle, fi nansal kaynak.lara eri!?imdcki zorluklar, dijitalle!?me ve teknoloj ik 
geli~melcr ve siyasi olaylar, Sirket'in operasyonlanm ve finansal pcrforma.11s1111 onemli olr,;Ode etkileyebilecek 
faktorler arasmdad tr. 

Kliresel ve yerel ekonomik ko~ullar, $irket' in faaliyetlerini etkileyen onemli faktorlerdir. Ekonomik bi.iyiime 
oranlan, in~aat ve altyap1 sektorleri ndeki talebi dogrudan etkileyebilir. Yerel ve kilresel ekonomik 
belirsizlikler, projelerin flnansma111111 ve uygulanmastnt etkileyebi lir, bu da $irket'i.t1 finansal plaolama ve risk 
yonetimi stratejilerini zorunlu ktlmaktad1r. 

Kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve jeopolitik geri limler. tedarik zinc irine olumsuz yans1yarak rna!lyetleri ve 
(eminini etkileyerck, Sirkel' in projelerin.i dogrudan etki edebil ir. Ornegin, Sirket ' i.ri projesi i9in tedarik etligi 
onemli teknolojik cihazlar tedarik zincirinde ya~anacak aksamalar sebebiyle, ma liyetlerini artuabilir ve 
$irket' in proje teslim tarihi i.izerinde bask.I yaratabiJir. Bu durum, $ irket ' ia fiuansa1 sfratejile1ini ve projelerini 
lak:vimlendirme.sini gozden ge9irmcsini gercktirebil i.r. 
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Aynca, ik.lim degi~ikligi ve r,:evresel di.izenlemeler gibi sUrdilri.ilebilirli klc ilgil i konular, sektorde giderek daha 
fazla onem kazanmah.'tadir. Karbon emisyonu dUzenlemeleri gibi r,:evresel taahhUtler, Sirket ' in projelerinin 
tasanm1 ve uygula111~1 Lizerinde onemli etkilere sahip o labil i r. Bu durum, Sirket'in r,:evre dost11 tekMlojiler ve 
sUrdOrUle,bilir in~aal yontemlerine olan yatmn:ilar1111 ait1rmas1111 zorunlu ktlarak, UZ'Ul1 vadeli rekabet glicUni.i 
etk:i leyebilir. 

Teknolojik geli~meler ve clijital le~me de altyap1 sektori.inde oncmli bir rol oynamoktadtr. Ak1lh !?ehir 
\'OZUmleri, olornasyon ve veri analitigi gibi teknolojik yenilikler, projelerin verimliligini ve etkinl igini 
aitJrmah.1a, ayn1 zamanda ~irket'in yeni i~ modelleri ve hizmetler geli~tinnesine olanak ta11 1maktad11". Bu 
trendier. Sirket"in teknolojik kapasitesin.i ve inovasyon yetenegini glir,:lendirmesini gerektirecek, ayn1 zamanda 
piyasa beklenti)erlne uyum saglamak ir,:in sUrekl i adaptasyon ve geli~imi zorunlu kdacaktJr. 

Bel irtilen lrendleri goz oni.inde bulundurarak, Sirket, degi~en piyasa ko~ul1anna h1z1J bir ~ekilde adapte olmak, 
operasyonel verimliligi. art1rmak ve si.it'dtiri.ilehi li r biiyi.ime yollan111 ke~fetmek ir,:in stratejik planJanm sUrekli 
olarak g5zden ger,:irmektc ve gi'rncellemektedir. Bu slire9te, sektorel egilimleri dikkatle izlemek ve proaktif bir 
yakla~unJa hareket elmek, Sirket'in unm vadeli ba~ans1 i~in kritik oncme sahiptir. 
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14. KAR TAHMiNLERi VE BEKLENTiLERi 

14.1. tl1ra~1y111m lrnr beklentileri ile i1yinde bulunulao ya da takip eden hcsap dooemlerinc il~ kin lcar 
tahminleri: 

Bulunmamakl'adtr. 

14.2. ihra~~mm lrnr ta hminleri vc beklcnt ilerinc csas tc~kil eden varsay1mlar: 

Bulunmamnktadir. 

14.3. Ka r tahmin vc bcklentilcr iue ili~kin bag1ms1z giivence raporu : 

Bulunmamaktad1r. 

14.4. K a r tahmini veya beklentilerinin, ge1;mi~ finansal bilgilerle kar~Ila~tmlabilecek ~ekilcle 
haz1rland1gma ili~kin ai,:1klama: 

$irket'in kar tahmini veya bcklentisi bulunmamaktad1r. 

14.5. Dnha once yap1lm1~ lrnr tabminleri ile bu ta bminlerin i~bu izahnamc ta rihi itiban y la hala dogru 
olup olmad1g1 haldcmda bilgi: 
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15. iDARiYAPI, YONETiM ORGANLARl VE UST DUZEY YONETiCiLER 

15.1. ihra.,:','.tntn gcnel organizasyon ~cmas1: 

Sirket'in basitle~tirilmi~ organ iz,asyon ~emas1 ~ag1da verilmekied ir: 

VON F'TIM kUJrul U 

Ill 1111 .. 
Ill 

--- ·- -..... - ---Ill Ill - .. - Ill Iii -- Ill Ill Ill a .. 1111 

Ill El Ill Iii 
Ill .. Ill 
Ill 1111 .. 

15.2. idari yap1: 

15.2.1. ihra~1;mm yonetim kurulu iiycleri bakkmda bilgi: 

SonB~ 

-
Ill Iii .. Ill 

lliil Ill 

Ill .. 
Ill 
Iii 

Adi SoyadJ Gorevi 
Ytlda Giirc\· Siircsi / 

Scm12ycPay1 
ihratpda Kalan Gore\ 

KemaJ Tahir 
Gilleryiiz 

Necdet Dt:mir 

Mus1afo Tuncer 

Yoncli111 Kurulu Oycsi 
(Ba~kan) 

Yonetim Kun.du Oyesi 
(l:ln~kan Vekil i) 

Yo11ctim Kurulu Oyesi 

ENKUL OE 
f.luyukder 
t:6-7 343 
Odas1: 

0-1 045-
V.O; 31! 

b fl .co 

Konya Devlctyolu 23. 
Km. No: 111 
GOlb~i/ Ankara 

Konya Devlelyolu 23. 
Km. No: 11 1 
Go I bast! Ankara 

Konya Dcvle!yolu 23. 
Km. No:1 11 
Golba$1/Ankarn 

OstJendigi Siircsi 
Gilrc,•lcr o/o 

Y.onetim 27.01.2023 turihinde 
Kurulu se9ilmi~tir. 27.01.2026 
Oycsi tarihindc giircv sUrcsi sona 
B skan) erecektir. 

Yone1im 27.0 1.2023 larihinde 
Kurulu 
Oyesi 

sci;ilmi~tir. 27.01.2026 

(1311-'ikan 
tarihindc gorcv siir.isi son.a 

Vek_ili) creccktir. 

CEO 27.01.2023 h1rihi11de 
(Batt) ve sei;ilmi~tir. 27.012026 
Yllnctim 
Kurutu tarihindc gorev stlresi sona 

0 esi 
cr1Xektir. 



Konya Devletyolu 23. Yonetim 
21.03.2024 tarihinde 

Omer Lidl!r Cigal Yilnetim Kurulu Oyesi Km. No:! I I Kurulu se9ilmi~1 ir. 27.01.2026 
larihinde gurev ~ure~i ~ona Gtilba~1/Ankara Oyesi erect:ktir. 

Kanya Devletyolu 2'.l. Y1int:tim 21.03.2024 tarihinclc 

Mesut KayH Yiinetim Kurulu Oyesi Km. No:111 Kurulu 
Scyilmi1?1ir. 27.01.2026 

Glilba~r/ Anlwra Oycsi 
tarihinde gorev silrcsi sona 
ereccklir. 

15.2.2. Yonetimcle soz sahibi olan personel haklonda bilgi: 

Son BC§ \'dda Gorcv Surcsi / 
Adi Soy11d1 Giircri i~ ~dresi 'ihrn~~uill l lstlendigi Kalan Giircv 

Gorevler Silrt:Si 

Alper Uzman CEO (Tllrkiyc) 
Konya Dcvletyolu 23. Km. CEO (TUrkiye) Bclirli bir gil rev 
No: I I 'I Giilbas1/ Ankara silresi vok1ur. 

Giirdul CEO (Dogu) 
Konya Dcvlctyolu 2J. Km. 

CEO (Dogu) Belirli bir gorcv 
Yigitbu~• No: 111 Giilba~1/Ankar~ s!lresi yoldur. 

Umut Postlu CLO 
Konya Dcvletyolu 23. Km. 

CLO 
Belirli bir gorev 

No: 11 l Giilbas1/Ankura sliresi yoktur. 

Billen! 
CEO (Ball) Var~ova I Polonya CEO (Ball) Bclirl i bir gon:v 

Ch:demir siircsi. yoktur. 

R12aEray 
Global CFO 

Kanya Devletyolu 23. Km. 
CFO 

13elirli bir g6rev 
13agc, No:111 Golba~i/Ankani silresi yoktur. 

Tilrkekul 
CEOK◊l Lonclra. lngiltere C'EO Kdt Bclirli bir gorev 

Dogan siir~s i yoklur. 

Banu Pelin 
CHRO 

Konya Devktyolu 23. Km. 
CHRO 

Bdirli bir gorev 
imrc No: I 11 Golba~1/ An.knra sorcsi yoktur. 

15.2.3. ihra~~J son 5 yd i~crisinde kurulruu~ ise ibra\:1rt010 kuruculan hakklllda bilgi: 

$irket 18 Mart 1976 tarihinde kurulrnu~tur. 

- -

- -

Si:rmayc Pay, 

(TL) (% ) 

- -

- -

- -

- -

- -

- -

- -

15.2.4. ihra~~mm mevcut yone(im koro lu iiyeleri ve yonetimdc soz sahibi olan ))Crsoncl ilc ibrn~1r• son 5 
y1I i1,eris inde kurulmu§ ise kuruculann birbfriylc akrabaWc ili~kilcri hak.Jonda bilgi: 

$irket 18 Mart 1976 tarihinde kuruln1U.\,tur. 

15.3. ihra~~mm yonetim lrurulu i.iyclcri ilc yonctimdc soz sahibi olan personelin yonetim vc uzmanhk 
deneyimleri hakkmda bilgi: 

Yonctim Knndu: 

Kemal Tahir Giilery iiz 

Kemal Tahi r Gllleryliz, Stanford OniversiLesi Mak.ine Muhendlsligi mezunudur. tngilizce, Frans1zca. Almanca, 
Rus~a ve i talyanca bilmektedir. 30 y il I aeyk111 siiredir ~irketin ylirUttLlgii global projeleri n tepe yonetirnindc akti f 
gorev alm1~t1r. Y6netim K urulu Ba~ka111 olarak, bilgi ve tecrDbesi, stratej ik yon.et im becerileri ile ~irket'io 
uzun vadeleri hedefl erinin belirlenmesi, bi.iyiime ve geni~lemesinde 90k 6nemli bir rol oynamaktadTr. 
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Nectlet Demir 

Necdet Demir, 011a Dogu Teknik Oniversitesi Makine MOhendisligi mezunudur. Tngilizce bilmelctedi r. 45 y1ll 
a~k111 sOredir Gi.ilermak bUnyesinde r,:ali$maklad1r. GiinUmUze kadar, Sirket'in yUrUltOgi.i TOrk!ye ve yurt dl$1 
projelerde Ust ve tepe yoneti.mde aktif gorev alm1$l1r. Ozellikl.c TUrkiye, Polonya, isvey, Orta Dogu, Lizak 
Dogu' da gen;ek.le~tirilen multi-disipliner endUstriyel, Ostyap1 ve altyap1 projelerinde derin tecrilbesi. 
mi.ihendisligi ve yonetim becerileri ile ~irketin bUyOme ve geni~lemesine bOyOk katkJ saglam1$tir. 

Mustafa Tu 11cer 

Mustafa Tuncer, Orta Dogu Teknik Oniversitesi ln$aat Mi.ihendisl igi mezunudur. ingilizce bilmektedir. 35 
y1H1k sektor lecrObesinin 25 y1h a~ktn sOresini GOlermak bi.inycsi11ctege9irmi$l.ir. TOrkiye. Polonya. isve9, Orta 
Dogu. Uzak Dogu'da gen;:ekle~tiriJen multidisipliner endiistriyel, tistyap1 ve altyap1 projelerinde kapsaml1 
uzmanllga ve yonelim dencyimine sahiptir. icra Kurulu Ba~kanl1g1 gorevini yilrlilmU$1Ur. Avrupa pazan111n 
bOyOmesi ve geni~lemesinde onemli bir role sahiptir. 

Omer Lider Cigal 

Omer Lider <;igal , Orta Dogu Tekn ik Oniversitesi Ekonomi bolUmO mezunudur. ingilizce bilmektedir. l 5 
y1l11k kariyerine bankac,!tk sektorUn.de QNB Finansbank ' ta MUfelti~ Yard1mc1s1 olarak b~lam,~ ve sonras111da 
taahhiil sektoriinde denetim, mali i~ler ve finans yonetici l igi gorevlerinde bulunmu~tur. 3 y1 h ~km sOredir 
Gtilermak bOnyesi11de 9ali~maktad1r. 

J11esut Kaya 

Mesut Kaya, Gazi Oniversitesi i~letme bolUmti mezunudur. 25 yil ll k kariyerine muhasebe sektorUnde 
Akademik D enetim A.$ .. Rasyo YMM Ltd. $ti. ve Yank1 Muhasebe Ltd. $ti ~irke1lerinde ba;;Iarm~ ve 
sonrasmda taahhi.it seklorlinde mall denetim, muhasebe mOdi.irli.i~I ve mtlbasebe direktorli.igi.i g6revlerinde 
bulunmu$lur. 13 yil1 ~ km si.iredir GUlermak bi.lnycsinde 9al1~maktadtr ve Muhasebe DirektorHigO gi:irevi.ni 
yUri.itmektedir. 

Yonetimde Soz Sahibi O lan Personel: 

Alper Uzm«11 

A lper Uzman, Orta Dog°L1 Teknik Oniversilesi in~aal Miihendisligi mezunudur. i ngi l izce ve Almanca 
bilmekiedir. Mesleginde 30 y1l1 a~kin siire tecrUbeye sahiptir. Giilermak btinyesinde, 25 y ild1r bilyi.lk ol9ekli 
90k uluslu anahtar lcslim projelerde, icra Kurulu Oyeligi ve Proje Dircktor!UgU gorevlerini Ustlennu~tir. $u an, 
TOrkiye projelerinin operasyon. yonetiminden ve i.ilkedeki yeni projelerin geli~tirilmesinden sorumludur. 

Giirtlal Yigitba$t 

Gi.irdal Yigitba~1. Orta Dogu Teknik Oniversitesi i~aal Mtihendisligi mezunudur. ingil izce bilmektedir. 
Meslegi1.1de 30 yll1 a~k111 sore dcncyime sahiptir. Gi.ilermak bilnyesindc 15 y1ldir i;al1~maktad1r. icra Kurulu 
0-yesi olarnk gorev y.UrULmLi~lUr. Su an Balkan.lar, Ortadogu, Giiney Asya ve U:zak Dogu'da devam eden bOyiik 
oli;ekli u!uslararas1 projelerin ti.im operac;yon. yonetim ve yeni projclerin geli~tiri lmesinden sorumludur. 

Umuf Posf/11 

Umut Postlu. B~kent Oriiversitesi Hukuk bolUmil mezun.udur. U!uslararas1 in$aat Hukuku ve Sozle$me 
Yonetimi alarunda yurt d1$rnda y liksek ogrenirn gormi.l~tur. tngilizce bilmekledir. Meslegi.ni 20 yll1 ~ km 
sGredir icra etmektedir. (;ok uluslu biiyi.ik 6!9ekli anahtar teslim projelerinde ala111 ile ilgi li gliy!Li bilgi ve 
ene imc sahiptir. Kurumsal & Ticari, Ene,ji & Altyap1, Bankacil1k, Proje Finansrnam. Birle~rne & 
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Oevralmalar, Kamu-Ozel Sektor i$ Birlik.leri, in~aat, MU~avir MOhendisler Uluslararas1 Pederasyonu 
Sozle$meleri ve Talep Yonelimi, Tah.kim & Uyusmazl1k QeizOmleri alanlannda 21 y1l11k deneyime sahiplir. 

Biilent. Ou/emir 

BUlenl Ozdemir, Orta Dogu Teknik Oniversilesi in~aat MOhendisligi mezunudur. ingilizce ve Lehc;e 
bilmektedir. Mesleginde 30 yil1 a~km siire tecrilbeye sahip1ir. Gi.ilermak bunyesinde, 15 yildir uluslararas1 
bliyUk oli;:ekli multi-disipliner anahtar teslim projelerde icra Kurulu OyeLigi ve Proje Direktorlilgli gorevlerini 
Ostlenmi$tir. $u an, Avrupa Olkelerindeki projelerin tUm operasyon, yonetim ve yeni projelerin 
geli$tirilmesinden sonnnludur. 

Rtza Bray Baifct 

Hacettepe Oniversitesi 1statistik bolilm(i mezunudLtr. B8$kent Oniversitesi' nde MBA ve Bilgi Oniversitesinde 
Bankactl1k ve Finans yi.iksek lisans egitimlerini ta1munlan11$t1r. lngil izce bilmektedir. 22 ydlik kariyerine 
bag1111s1z denetim sektoriinde Pricewaterhousecoopers firmasinda ba$lam1~ ve sonrasmda taahhUt sektoriinde 
mali i~ler ve linans yoneliciJigi gorevlerinde bulunmu~tur. 4 yd1 a~km sUredir Gi.Hermak blinyesinde 
1yali~maktad1r ve icra Kurulu Uyel igi gorevi ylirUtmli~ttir. 

Tiirkekul Dogan 

TUrkekul Dogan. Bogazic;i Oniversitesi Elektrik Elekfronik MUhendisligi BollimU rnezunudur. Koc; 
Oniversitesi'nde MBA egitimini tamamla1111~ ve Harvard Business School'da Yiiksek Potansiyel Liderlik 
Program1 'aa kat1ln11~11r. Halen Kamu Ozel Sek.1or i~ Birligi CozUmleri Boli.im Ba~kani olarak gorev 
yapmaktadu·. Mesleginde 30 ytl1 a~kln si.lre tecri.lbeye sahiptir. Citigroup, JPMorgan Chase ve WeslLB gibi 
uluslararas1 bankalarda yonetsel rollerde gorev yapm1~!tr. Gillennak bUnyesinde 10 yild1r c;al1~maktad1r. icra 
Kurulu -Oyeligi gorevi ytir(l.Lmti~lUr. Geli~mekte olan pazarlarda bi.iytik ols;ekli projeler ii;:in finansman 
yap1land1rmak vc art11rmak, altyap1 sektortine bu yonde katk1 saglarnak oncelikli gorevleri aras111dad1r. 

Bmm Peli11 imre 

Banu Pelin imre, Ba~kent Oniversitesi i~lelme boliimii mezunudur. Slratejik insan Kaynaklan Yonetimi 
alani nda yUksek 5grenim gormLi~tUr. ingiLizce ve A1manca bilmektedir. Meslegini 20 ytl1 a~km si.\redlr icra 
etmektedir. insan kaynaklan yonetiminin her alamnda ve ~irketin global yonetiminde aktifrol almaktad1r. icra 
. urulu Oyel igi gorevi yi.iri.itmi.i~ti.ir. Profesyonel uzmanhk alarn ile ilgili gli~li.i bilgi ve deneyime sahiptir. 
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15.4. Yonetim kurulu tiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan personclin son durum da dfihil ulmak iizcr c 
son be~ yilda, yi:.inetim ve denetim kurullanncla bulundugu vcyn or tag1 oldugu biitiin ~irkctlerin 
unvanlan, bu ~irkctlerdcki sermaye paylan ve bu yonetim ve denetim kurullanndaki iiyeliginin veya 
ortakllgmm halen d evam edip etmedigine d:1ir bilgi: 

Ad-Soyud 

Yiincfou Kurulu 

Kemal Tahir 
Olilcryi!z 

Necdel Demir 

Mustufu Tuncer 

NKULD 
uyukd 
6-7 3, 3 

d ilSI : 

-1 o, 5· 
.0 : 31 

f i .com 

Giircvi 

Yooctim Kurulu 
Oyesi 
(Ba~kan) 

Vonetim Kurulu 
Oyesi 
(B~kan Vckili) 

Yonetim Kurulu 
Oyesi 

Yonetim Kurulu 
0 esi 

Orup t ~indc Ald1g1 
Giirevlcr , ,e Sirl,ei 

Um•11111 
(Garev bitlf tnrihi 

bildirilenler hari¢ devi,111 
edi,1101) 

Yiinctim Kurulu f:ycsi 
(Bu~kan) 

- Glileryilz (,':elik A.!). 
- Gtilermnk Entlak Yap1 
tn~aat i\.S. 
- Gmcrmak Turizm 
t~lclmc Yatmm AS. 
-Giil!!m1ak lnovasyon 
Mlihendislik Yllzcy 
Tasanm A.$. 
- G!ilormak Gti lbu~1 <;clik 
A.$. 
- Gulorn1ak Sp Z o .o 
- Gulermak Krakow Sp. 
Cywilna 
- Gulomiak Tramvaj S.C 
- PPP Solutions Polska 2 
Sp.z.o.o. 

Yiinctim Kurulu {lycsi 
(Bu~lrnn Vcltil i) 

- Giilcr111ak Ernlak Yap1 
in~ant A.$. 
- GOh::rmak G61bU$1 Celik 
A., . 
Yiinctim Kurulu Oycsi 

- Gul.:m1ak Sp Z o .o 
- PPP Solutions Polska 2 
s .z.o.o. 

Grup Dt$mdu Ald1g1 Gru11 findcki Grup 
G!irevlcr ve Sirkel ll isscdarhk D1srnd:1ki 

UnvanJ Durun~u HissMarhk 
(Glirev hill~ lnril,/ (Bili$ tarilti Dnrumn 
bifdirile11ler llflrif. biltlirite11ler (Bili$ larihi 

devam ediyor) liarif. devam blldlrile11/er 
ed[yor) ltarff.dl!.11/lm 

'edivor 

- GiHcrytiz 
Cclik A.S. 
(%95) 
-GOkrmak 
Emlak Yap1 
ln~aa1 A.~. 
(%51.47) 
- GiUcrmak 
Turizm i~letmc 
YmmmA.$. 
(%100) 
-Glilcrmak 
lnovasyon 
M iihendislik 
Yiizey Tnsanrn 
A.$. (%50) 
- Giilennak 
Golbu~, (."eJik 
i\.$. (%67) 

- Giilermal.. 
Emlnk Yap1 
in~aat A.~. 
('¼AS.53) 
- Gtitermak 
G(}lba~1 Celik 
A. . (%33) 



Yonctim K11rulu f lycsi 
(Bu~knn Vck.ili) 

• Gii lcrmak <;:c lik 
Kons lrlikslyon Sanayi ve 
Ticarc1 Anonim $irkcti 

Yonctim Kurulu Uycsi 
Yiiuclim Kurulu 
f ;ycsi 

Yonelim Kurulu 
• Glllem1ok G<\lba~1 <;:elik -S1mrli Sorumlu 

Mesut Kayn Oyesi A.$. Ye~il Vadi Hobi - -
- Gi.ilcrn1ak tnovasyon 
Milhcndislik Yiizey 

Bah~clcri Konul Yap1 

TastmmA.$. 
Kooperntili 

$ubc Temsilcisi 
- hmovative Stone 
Tecnologies b.v. 
Hollanda Ankara Merkcz 
Suhcsi 

Yonctimde Silz Snhibi Personcl 

AlperUzrnan CEO tTOrldye) . - . 
Yiinctim Kurulu Oycsi 

Giirdal Yigitbo~1 CEO {Oogu) - Gulcr111ak India Private 
- - -

Limited 

Umut Posdu CLO - - -
Yonclim Kurulu Uyc.~i 

B[l!cnt Ozdcmir CEO (Bat1) 
- Gulcnnak Krakow Sp. 
Cywilna - -

- GP Mosty S.C. 
- Gulcrmak Trnmvai S.C 
Youclim l( urulu fryesi 

R 1r4 Erny Hagc1 Global CFO - G(ltcrmak Golba~1 <;:clik 
- - -

t\.S. 
Yiinclim Kurulu Oycsi 

I nrkel-.'Ul Dogan CEO(KOI) - - -
- GUlcrmak UK 

Banu P<! lin lmre Cl·UW - - -

15.5. Sou 5 ydda, ih ra~~mm yonelim kurulu uyeleri ile yooetimde yctkili olan pcrsonelden almao, ilgili 
ld~iler hakkmda sermaye piyasas1 mevzuatlj 5411 sayili 13ankac1Wt Kanunu ve/vcya Tiirk Ceza 
Kanununuo 53 iincil maddcsinde bclirtilen silreler gei,:mi~ olsa bile; kasten i~lenen bir SU\:tan dolayi be~ 
ytl veya daha fazla siireyle hapis cezasma ya da zimmet, irtikap, rU~vet, h1rs1zhk, dol:1nd1r1c1hk, 
sahtecilik, giiveni koti.iyc kullanorn, hileli iflas, ibalcye fcsat kan~t1rma, vcrileri yok etme veya 
dcgi~tirmc, banka veya kredi kartlannrn kotiiyc kullantlmas1, kai;ak\'.1hk, vcrgi ka~aki,:1ltg1 vcya Jiaksiz 
mal edinme sui,:lanndan dolay1 almm1~ cezai kovuliturma ve/vcya hi.iki.imJiHtigiiniio ve ortakhk i~leri ilc 
ilgili olaralc taraf olunan dava konusu hukuki uyu~ma?,hk ve/veya kcsinlc~mi~ btiki.im bulunup 
bulunmad1g1na dair bilgi: 

Son be~ yilda. ihrayi,:m111 yonetim kurulu iiyeleri ilc yonetimde yetkili olan personelden alinan, i.lgili ki~iler 
hakkinda sermaye piyasas1 111evzuat1, 54 11 saytl1 Bankacilik Kanunu ve/veya Ti.irk Ceza Kanununun 53 Lincl't 
maddesinde belirti len sUreler gei;mi~ olsa bile; kasten i~lenen bir sui,:tan dolay1 be~ yll veya daha fazla sUreyle 
haµis cezas111a ya cla zimmet, irtikap, ri.i~vet, h1rs1zl1k, dolandtrtclhk. sahiecilik. gDveni koti.lye kullanma, hjleli 
ifla . ihateye fesat kan~ttrma. verileri yok etme veya degi~tirme, bank.a veya kredi kartlar1111n kotUye 
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kullani lmas,. ka9akc,;li1 k, vergi ka9ak911lg1 veya haks1z mal edinme s11r;lar111dan dolay1 almm t$ cezai 
kovu~turma ve/veya hi.iki.im li.lliigUnUn vc ortakl1k i$1eri ile ilgili olarak laraf olunan dava konusu hukuki 
uyu$ma2J1k ve/veya kesinle$111i$ bi r hi.ikUm bulunmamaktadir. 

15.6. Son 5 y1lda, ihrar;'rmm mevcut yonetim kurulu iiyclcri iJe youctimdc soz sahibi olan pcrsouelc 
ili$kin yarg1 makamlarmca, kamu idarelerince "'eya meslek kurulu$1annca kamuyll d11yurulmt1$ 
davlllar/su'r duyurulan ve yllpl'mmlllr lrnkktnda bilgi: 

Son be~ y1lda, ihrac,;c,;inin mevcut yonetim kurulu i.iyeleri ile yonetirnde soz sahibi olan personele il i$kin yarg, 
makamlarmca, kamu idarelerince veya meslek kurulu$1annca karnuya duyurulmu$ herhangi bir dava, su9 
duyurusu ya da yapllnm bulunmamaktadir. 

15.7. Son S ytlda, ortakhgm mcvcut yonctim kurulu i.iyeleri ile yonctimde soz sabibi ol::m pcrsonelin, 
yonetim ve dcnetim lrnrulu iiyeleri ile yonctimde soz sahibi oldugu $irketlcrin i.flas, kayyuma dcvir ve 
h1sfiyeleri lrnklonda aynnt1h bilgi: 

Yoklur. 

15.8. Son 5 y1lda, ortakhgm mcvcut yonetim kurulu tiyelcri ilc yonetimde soz sahibi ohm persooclin 
hcrhangi bir ortakhktaki yonetim ve denetim lrurulu iiyeligiue veya ihrai;i;1dakj diger yonetim 
gorevlerine, mahkemcler veya kamu otoritelcri tarafmdan sou vcrilip ved lmcdigine dair ayrmhh bilgi: 

Yoktur. 

LS.9. Yonetim kurulu iiyeleri, yonctimde soz sahibi personel iJe illra <rr;• son 5 y1I i,;erisincle kurulmu~ ise 
kurucularm ibrar;r;1ya kar~1 gorcvleri ile ~ahsi r;ikarlan a.rasmdaki r;1kar i;ah~malanna il~kin biJgi: 

$irket 18 Mart 1976 larihinde kurulmu~tur. 

Yonetim kurulu Uyeleri ile yonetimde soz sahibi personelin Sirket'e kur~1 g(irevleri ile §ahsi c,;1karlan arasmda 
herhangi bir c,;1ka1· 'rall~mas1 bul urunamaktad1r. 

15.9.1. Yonetim kurulu iiycleri, yonetimde soz sahibi personel ile ibrnr;r;1 son 5 yll ir;e.-isinde kurulmu~ 
isc kurucularm yooctim kuruluoda veya iist yonetimde gorev almalan ir; in, ana hissedarlar, mii§teriler, 
tedarik'rilcr veya ba~lrn ki~ilcrle yap1lan anla~ma lar hakkmda bilgi: 

Yonetim kurulu i.iyeleri ve yonetimde soz sal1ibi personelin yonetim kurulunda vcya list yonct imde gorev 
almalan ir; in. ana pay sahipleri, mi.i~t•eriler, tedarikyiler veya ba~ka ki~ilerle herhangi bir anl~ma 
akdedi lmemi$lir. 

15.9.2. ihra,;,;llllD r;1kard1gi vc yonetim kurulu liyclcri, yi:inel'imde soz sahibi person el ile ihra,;,;1 son 5 yu 
i,;erisinde kurulmu~ ise kurucularm sah ip oldugu sermaye piyasas1 ara'rlanmn sc1h~1 konusunda belirli 
bir sure i,;in bu ki~ile1·e getirilmi~ smirlamalar haklanda ayrmhh bilgi: 
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16. UCRET VE BENZERi MENFAATLER 

16.1. Son y1lhk he.sap donemi itibanyla ihrac;~nun yonetim kurulu iiyeleri ile yoncHmdc si:iz sahibi 
pcrsonclinin; ibnif~• ve bagh ortakhklarma verdildcri her tiirHi hizmetler i~in soz konusu ki~ilerc 
odcnen iicrctlcr (~arta bagh vcya crtelcnmi~ odemeler dahil) ve saglauan benzeri mcnfaatler: 

Yonetim kurulu i.iyelerine ve Ust dUzey yonetici lere 31 A.ral1k 2023, 2022 ve 2021 ' de sona eren y1llar iyin 
saglanan iicret ve diger k1sa vadeli faydalar s1ras1yla 5.352.917 TL, 5.123.304 TL ve 7.704. 143 TL'dir. 

16.2. Son y1lhk hesap doncm i itibanyla ih ra~~mm yonetim kurulu iiyclcri ile yonetlmde stiz sahibi 
personeline emeldilik ayhg1, luclem tazminah vcya benzeri mcnfaa tleri odeyebilmek i~in ibra~~mrn veya 
bagh ortakhklarrnm ayunu~ oldugu veya tabakkuk ettirdikleri toplam tutarlar: 

Sirket, Sirkerin yonetim kurulu i.iyeleri ile yonetimde sozsahibi personelinin emeklilik aylig1, k1dem tazminat1 
veya benzeri menfaatlerini odeyebilmek .i~in Ust dtizey yonelicileri i9in l.235.760 TL kar~lltk ayirm1~ olup 
herhangi bir licret odemesi yapt!mayan ya da yan hak saglanmayan yonetim kurulu i.lyeleri ic,:in ise kar~1ltk 
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17. YONETiM KU IWLU UYGU LAMALARI 

17.l. ihnu;~mm ytinetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan personelin gorev siiresi ile bu 
gorcvdc bulundugn donemc ili~kin bilgilcr: 

Sou BC§ Y!lda fhra~~•da 
Gorev Sih'esi/ 

Ach Soyad1 KalanGorev 
Ustlendigi Gorevler Siiresi 

Kemal Tahir Guleryliz Yonetim Kurulu Oyesi 27.01.2023 tarihincle ser,ilmi~lir.27.01.2026 turihinde gorev 
(Baskan) siircsi sona crccek1ir. 

Necdct Demir Yonetjm Kurulu Oycsi 27.01.2023 tarihindc se9ilmi~tir. 27.01.2026 tarihu1cle gorev 
{Ba~kan Vekili) sGresi s,,na ereccktir. 

M u~tafo Tunccr Yonctim Kurulu Oyesi 27.01.2023 rarilliude sc9ilmi~1ir.27.0 1.2026 1urihincle gtircv 
siiresi sona erecek1ir. 

Omer Lider <,:igal Yonctim Kurulu Oyesi 21.03.2024 rnrihindc se,ilmi~lir. 27.0 l.2026 larihincle gorev 
sUresi sona ere~ckiir. 

Mesul Kaya Y6nctim Kurnlu Oycsi 
21.03.202'1 larihinde se9ilmi~1ir, 27.01.2026 Laribinde gorev 

s.Oresi sona erecekli r. 

Yonetimde Soz Sahibi Personel: 

Adi Soyad1 Son B~ Valda l111:'a\!\!•da Ostle'ndigi Giirev Siircsi / Kalan Oorev Siiresi Gii1·evler 
Alo.or Uzman CEO (T(irkil'el Bclirli bir 1torev siircsi volmir. 

GGrclal Yi$\itbas1 CEO (Dogu} Bclirli bir g!ircv ~iJrcsi y0ktur. 
UmuL Posllu CLO Oelirli bir gorev s(lresi voklur. 

Billeot Ozdemir CEO {Ball) .Belirli bir g<lrev sUresi voklur. 
R1zu Erav Banc, Global CPO Belirl i bir gorcv slircsi voktur. 
Tiirkckul Dogan CEO (KOi) Belirl i bir gorcv siircsi yoktur. 
Banu l'elin imre CHRO Belirli bir 11.orev suresi voktur. 

17.2. Tamamlanan son finansal tablo doncmi itibanyla ih1·ay~1 vc bagh ortakWdan tarafindan, yonetim 
kurulu iiyelcrinc ve yonetimde soz sahibi personele, i$ ili~kisi sona erdirildigi.nde yap,lacak 
odcmelerc/saglanacak foydalara ili$ldn sozlc$meler bakk1nd.~ bilgi veya bulunmad1gma d.afr ifade: 

Yonetim kumlu Uyelerine ve yonetimde soz sabibi personele, i$ ili!;,kisi sona erdirildi ginde ihrac;y1 ve bagli 
ortakl,klan taniftndan odeme yap1Jmasrn1 veya fayda saglanmasini ongoren herhangi bir sozle$me 
bul unmamaktad1 r. 

17.3. ib1·~u;~111m denetimden sorumlu komite iiyeleri ile diger komite ilyelcrinin ad11 soyad1 vc bu 
komitclerin gorev tammlan: 

$irket'in izahname tarihi itibanyla mevcut yonetim kurulu liyelerine ili~kin bilgi yukanda temin edilmektedir. 
Jl<omltelere ili~kin bilgiler ilerleyen a~amalarda sunulacakt1r.] 

17.4. ihrai_:~mm Kurulun kurnmsal yonctim ilkcleri kar~tsmdaki durumunun dcgcrlcndirilmesi 
haldunda a~1klama: 

Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafmdan uygulamas1 z.orunlu lltt11laa kurumsal yonetim ilkelerine uyulur. Zorunlu 
ilkelere uyulmaksL2111 yaptlan i$1emler veal man yonetim kurulu kararlan ges;ersiz olup esas sozle~meye aykm 
say1lrr. Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmas1 bak1111tndan onemli nilelikle sayllan i1Jemlerde ve ~irkelin 
Onemli nitelikteki ili~ki l i taraf i~lemlerinde ve ilyiincii k.i~iler lehine teminat, rehin ve ipotek veri lmesine l l i$kin 
i~lemlerinde Sermaye Piy asas1 Kurulu' nun kurumsal y(inetime ili~kin dDzenlemelerine uy ulur. Serrnaye 
Piyasas1 Ku1·ulu' nun bag1ms1z yonetim kw·ulu i.lyelerine ili~kin dUzenlemelerine tabi o!unmas1 dururnunda, 
yonetim kurulunda gorev ,tlacak bagm1s1z tiy.elerin say1s1 ve nitelikleri Sermaye Piyasas, Kurulu 'nun kurumsal 
·onet,· 1e ili~kin di.izenlemeleri gore tespil edil ir. 



Mer 
K 

~irket, Kurumsal Yonetim Tebligi uyannca dahil oldugu grup Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafrnclan i lan 
edilinceye kadar Oi;:OncO grup iyi.nde ye!' alacak11r. Kurumsal Yllnetim Tebligi kapsammdaki soz konusu 
yOktitnlUlliklere ~irket' in paylarinin Borsa'da i~lem gormeye ba$Iamas1 sont'as1nda yaptlacak i lk gene! kurul 
tarihi itibanyla gerekl.i uyumu saglamast gerekmcktedir. Bu baglamda, !;,jrket. paylannrn Borsa·da i$1em 
gormeye ba~lamasmdan soma yapilacak i lk gene! kurul itibany la (4.3.2 ve 4.5.3 numaral1 Kurumsal Yonetim 
ilkeleri de dahil olmak rizere) Kurumsal Yonetim Tebligi·ne uyum sUrecini tamamlam1$ olacakt1r. 

Aynca. $irkel. Kurumsal Yonctim Tebligi htiktimlerine titizlikle uymaya gayrel edecektir. Genel kurulda pay 
saliiplerinin gori.i$, degerlendirme ve onaylarma sunulmast gereken pol itikalar, halka al'ZI mliteakip ilk genel 
kurul toplant1s111da pay sahiplerinin gor0$, degerle11dirme ve onaylarma sunulacaktir. 

17.5. Korul dtizenlemeleri oyarmca l.u1rulmas1 zorunlo olan ihra,;,;mrn pay sahipleri ile ili~kiler 
hir iminin faaliyetleri ile bu birimin yoneticisi bakkmda bilgi: 

Pay Sabiple.-i il.i§kiler Birimi Temel Faaliyetleri: 

• Pay sah.iplerine ili~kin kay 1Llann sagl1kli, govenli ve gi.'mcel olarak tutt1lmas1111 saglamak 

• Pay sahiplerinin ~irket i le ilgi li yaz1li bilgi taleplerini mevzuat <;err,;evesinde kar~ilarnak 

• Gene! kurul toplantllannda pay saruplerine sunulacak dokiimani haz1rlamak 

• Toplanl1 tutanaklannm usu!Une uygun tutulmas1 amac1yla gerekli tinlemleri almak 

• Kamuyu aydmlatma i le ilgi l i her hususun mevzuata uygun ~ek.ilde gerr,;ekle~mesini gozetrnck ve izlemek 

Bu birim tlim r,;ali~rnalannda elektronik.haberle~me orta111lan111 ve $ irket'in Internet sitesini k:ullanmaya ozen 
gosterir. 

izahname Lari11i i tibanyla sermaye piyasas1 LisaJ1Sfanna sahip personel istihdam edilmemi~ir. $irkel, fl-17.1 
say1!1 Kurumsal Yonetim Tebligi kapsaminda paylann111 ilk defa halka arz edilmesi ve borsada i~lem gormeye 
ba~lamas1 ir,;in Kurula b8$vuran/ba,wu.rulan ortaklik olarak $ irket'in, ya11r1mc1 ili~kileri boltimU olu;;turarak. 
bu kapsamda y i.ikiimliHiiklerini. pay lanrun borsada i;,lem gormeye ba~lamas1 tarihinden itjbaren alti ay 
ir,;erisinde yerine getirmesi gerekmektedir. $ irket bu dogrultuda en k1sa sUrede mevzualta ycr alan $arllan 

saglayan personel Mamas1Vl1 g~ryek ti.recektir. 
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18. PERSONEL HAKKINDA BiLGiLER 

18.1. izabuamcde yer alau her bir frnausal tablo doncmi ii;in ortalama olarak veya doncm sonfan 
itibanyla pcrsoncl say1s1, bu say1da goriilen onemli degi~iklikler ile miimki.in ve onemli ise belli ba§h 
fai11iyct alanlan ve cografi bi:ilge itibanyla personelin dag1hnu bakkmda a~1klama: 

31 Araltk 2023. 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren yillar i9in $irket 9alt~anlannin say1s1 
a~ag1dak.i tabloda gosterilmekted ir: 

31 Arahk itibanyla 

2023 2022 2021 

Merkez Ofis 111 11 l 754 

Tilrkiyc Projclcri 1.701 1.772 1.068 

Kuz.ey Makedonya Projesi 18( 5 

Dubai Proje;I 23 36 85 

Romanya Projesi 44 4 5 

Filipinler Pmjesi 72 -

1-lindistan Projeli.:ri 978 1063 747 

Polonya Projeleri 502 535 491 

isvc~ J>roje-lcri 83 91 125 

Toph,m 3.694 3.621 3.276 

31 Arahk2023 itibanyla $irket'te 3.694 personelin 11 1 ' i merkez ofiste 9alJ~maktad1r. 31 ArnJ1k 2023 itibariyla 
i;all§anlann 55'i $irkel'te be§ y11dan fazla si.ireylc i;ali§maktad1r. 

$irket, UcreLleri, saatleri, haklan ve diger 9ah~ma ko~ullanni di.izenleyen 9e§itli mevzuatlara ·1abidir. 
Ti.irkiye·de i$vH$veren ili$kileri genellikle 1.;; Kanum1 ve bu kanun uyannca <;:1kan lm1~ ikincil mevzuatta 
dUzenlenmekled ir. 

$irket ~ali~anJannm i~e almmas1 vcya i~te tutulmas1yla ilgi li olarak onemli herbangi bir ihtilaf veya sorun 
ya~amam1§t1r. Herhangi bir ~ uyu$mazhg1 veya personel ihti!afi nedeniyle $irket faaliyetlerinde onemli bir 
durma veya kesinli soz konusu olmam1~11r. 

$irkel, prolesyonel v,e olduki;a nitelikli i~gi.icUni.ln $ irket'in ticari operasyonJari i9in hayali onemde oldugu 
kanaatindedir. $irket aynca ge!ecekieki ba5ans111111 ve si.lrdi.irU!ebilirliginin si.'lrekli olarak nitelikli ve yclenekli 
<;:ah$anlan belirleme. i$e alma. egitme ve istihdannn1 devam ettirme kabiliyetine bagh oldugunu 
dU~i.inmektedir. $irket, teknik uzmanhga ve yetkinlik geli~imine odaklanarak i;ah§anlarma geli$im firsatlan 
sunmak i.izere bir egitim ve gcli$im programt ol~turmaktad1r, i$e ahnan ti.lm 9al1$anlar i~ sag!Lg1 ve gi.ivenligi 
ve davran1$ kurallanna ili$kin egitimi almaktad1r. 

18.2. Pay sahipligi v~ pay opsiyonlan: 

18.2.1. Yonctim kurulu iiyelerinin ihra,;,;mm paylanna yonelik sahip olduklan opsiyonlar hakkrnda 
bilgi: 

Yonetim kurulu Uyelerinin ihra<;:i,:1mn paylanna yonelik herhangi bir opsiyon hakk1 bulunmamaktad1r. 

J 8.2.2. Yonetimde soz sahibi olan per ·6nelin ihrai,:i,:rnm paylanna yonelik sahip olduklan opsiyonl.ar 
~ hakkmda bilgi: 

"' 



Yonetimde soz sahibi personelin ihrayy111111 paylanna yonelik he.rhangi bir opsiyon hakk1 bulunmamaktad1r . 

. 18.2.3. Personelin ihrai,:1,:1ya fon saglamasm1 mlimkiin ktlan her tiirUi anJa~ma lrnkktnda bilgi: 

Personelin Um1t,:t,:1ya fem saglamasin1 rniimkl'ln kll an bir anla~ma yoktur. 
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J9. ANA PAY SAHiPLERi 

19.1. ihrai;i;mm bilgisi dabilindc son gcncl kurul toplanhs1 ve son durum itibanyla scrmaycdeki veya 
toplam oy bakk1 i~indeki paylan dogrudan veya dolayh olarak %5 ve fazlas1 olan gen;ck ve ti.izel lti~ilcr 
ayn olarak gosterilmek kayd1yla ortakhk yap1s1 veya boylc ki§iler yoksa bulu11m11d1gma dair ifade: 

Son genel kurul topla1it1s1 ve son durum itibanyla sermayedeki veya toplam oy hakk1 i~indeki pay Ian dogrudan 
veya dolayll olnrak %5 ve fazlas1 olan ger~ek k:i~ilere ve serrnayede en Faz.la paya sahip ti.izel ki~i pay sahibine 
ili~kin bi lgi a~ag1da temin edilmektedir. Son durum itibanyla: $irkel' in gtincel pay sahipligi yap1s1 a~ag1daki 
gibidir. 

Giilermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhiit A.S. Ynp1s1 

Sermayc Pay, / Oy Raklo 
Ort11gm Ticarct Unvam / 28.12.2023 Sou Durum (25.03.2024) 

Adi Soy11cl1 
(TLJ (o/o) (fL) (%) 

Gillermak Emlak Yap1 
54.400.000 68 54.400.000 68 in~aat Ya1mm A~. 

G(ilcrmak Turizm i~lelme 25.600.000 32 25.600.000 32 
YalmmA.l;i. 

GENEL TOPLAM 80.000.000 100 80.000.000 100 

Giilermak Emlalc Yap1 ~1rnt A.S. Pay Sahipligi Yap1s1 

Scrmaye Pay,/ Oy H11kkt 
Ortagm Ticarcl UJJvnna / 27.12.2023 Son Dumm (25.03.2024) 

A1h ~oyad1 
(TL) (%) (TL) (%) 

%5 0-zerinde Pay Sabipli_gi Bulunlinlnr 

K~mal Tahir Glileryi.lz 51.471,00 51,471 51.471 ,00 51,471 

Need.cc Demir 48.529,00 48.529 48.529,00 48,529 

GENEL TOPLAM 100.000,00 100 100.000,00 HIO 

19.2. Scrmayedeki vcya toplam oy hakk1 il,:indclti dogrudan paylan %5 ve fazlas1 olan gerfek ve tiizel 
ld~i 01·tal<lar111 sal1ip olduklan farkb oy bakJanna ili~kin bilgi veya bulunmadtgma dair ifade: 

Sirket' in ltim ortaklan tiizel ki~idir ve sermayedeki veya toplam oy hakkt ic;indeki dogrudan pay1 %5 ve fazlas1 
olan ti.izel ki~i orlak olan GUl.ermak Ernlak Yap1 ln~aa:t Yatmm A.$. ve Gillerrnak Turizm i~letme Yat1nm A.$. 
(A) Grubu ve (B) Grubu pay sa.hipleridir. (A) Grubu paylar, pay sahiplerine genel kurul toplantilannda 
imtiyazlt oy hakk1 ve yonetim kurulu tiyelerinin ser;iminde aday gosterme imtiyaz1 saglamaktad1r. Bu 
imtiyazlara il i~kin ar;1klama i~bu izahm1me'nin 2 1. 15 numarah boli.irni.indc yer almaktad1r. 

19.3. Sermayeyi temsil eden paylar haklunda bilgi: 

~irket, SPKn hi.iki.imleri.ne gore kay1tl1 sermayc sistemini kabul etrni ~ ve Kurul I l .03.2024 rarih ve E-
29833736-110.03.03-51026 yaz1s1 ile ~irkefin kay1tl1 sermaye sisternine gec;i~ b~vurnsunu onayla,ru~tll'. 

Kuml'un 11.03.2024 tarih ve E-29833736- 110.03.03-5 1026 saytlt yazJSI ve T.C. Ticarel Bakanltg1 ' 11111 
15.03.2024 tarih ve E-5003549l-431.02-00094987084 say,11 onay yaz1s1nin ardmdan ilgili Esas Sozle~me 
degi~ikliginin 22.03.2024 tarihinde tescil e • nesiyle kay1tli sermaye sistemine gec;mi~tir. 
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Sirket' in kayitl! sermaye tavani 400.000.000 TL olup. 91kan lm1~ sermayesi ise 80.000.000,00 TL· dir. $irket'in 
sermoye 11rtmm1 karan oncesindeki pay grubu yap1s1 a~agtdaki gibidir: 

Puy 
Beher 

Scrmayc 
Pny S'11hibi Adi Soyad1 I t:lnvani Senedi Namn/ P:tyrn lm1iyaz 

Top)urn Pay Oram 
Uamilinc Nominal Adetli 

Grubll 
Oeeeri 

'(%) 

Geoel kurul 
toplanularinda oyda 

Giilcrmak Emlak Yap, ln~aal. Yatmm A.$. 
(A) 

Nama 1.-TL 
inniya,: hakk1 vc ytlneIi111 

21.144:000 34,68 
Grubu kurulu ilycsi aduy 

gosterrne im1iyazi 
bulunmaktndir. 

Glile1111ak E01h1k Yap1 f11~aat Yaurnn A.~. 
(B) 

Hamiljoe !.-TL lrutiyaz bulunmamnklndir. 26.656.000 )3,32 
Grubu 

Geoel kurul 
loplanularmdo oyda 

Gi.i lermak Turizm l~lctme Yatrnm /\.$. 
(A) 

Nama 1.-TL 
i1111iyw. hakkr vc yoncIim 13.056.000 

16.32 
Grubu kurulu ilycsi aduy 

gtist~rme imIiyai1 
bu lunmakrndir. 

Giilcrnrnk Turizm l~lctme Yat1r1111 A.$. 
(B) 

Hamiliue 1.-TL lmtiy:IL bulunmamaktad1r. 12.544.000 15,68 
Grubu 

J:lalka Ar-,; Onee~i Toplam <;11<anln11~ Sermayc 80.000.000 100,00 

~irket, 25.03.2024 tarib. ve 2024/9 say1h yonetim kurulu karan ile ~irket'in 400.000.000 TL kay1l11 sermaye 
tavam i9erisinde 80.000.000.00 TL olan 91kan lrn1~ serrnayesi, 12.750.000 TL artmlarak 92.750.000 TL'ye 
91kardmas111a; ihrar;: edilen 12.750.000 TL nominal degerli 12.750.000 adel pay,n, (8) Grubu pay olarak 
<;Lkanlmasma vc soz konusu paylann halka arzma ve aynca bu kapsamda ~irket'in mevcut pay sahiplerinin 
tamam111m yeni pay alma hakJanntn halka arz kapsam,nda talepte bul~macak yatmrucdar lehine tamamen 
k1s1tlanmas111a karar vermi~tir. (:1kar1lacak_ ol an 12.750.000 TL' lik sermayenin bedeli bu paylann halka arz 
yo.luyla satdmast suretiyle elde edilecek gelirden kar~1lanacakttr. 

(A) Grubu paylar, gene! kurul toplantuannda pay sahiplerine be~er oy hakk:1 vermektedir. Buna ek olarak 
yonetim kurulu Oyelerinin yans1 (A) Grubu pay sahipleri tarafindan veya (A) Grubu pay sahiplerinin 
cogunlugu tarafindan gosteri le11 adaylar aras111dan ser;:ilir. Soz konusu imtiyazlara ili~kin ai;:1klama i~bu 
izahnarne·nin 21.15 numaral1 boli.imUnde yer almak.tadtr. 

19.4. ihra\'.~lllm bilgisi dabiJinde dogrudan veya dolayu olarak ihrac;c;mm yooetim hakimiyetine sabip 
olan larm ya da jbrac;c;1y1 kontrol edenlerin ad1, soyach, ticarct unva01, yonctim hakimiyetinin ki1ynag1 
ve bu giiciin kotiiyc kuUamlmasu11 cngeUcmck ic;in ahoan tedbirler: 

lzahname'nin 19. 1 numaraJ1 maddesindc bclirtilen Sirket'in dogrudan ortag1 GUlermak Emlak Yap, in~aal 
Yat1rt111 A.$., GUlermak Agu· Sanayi tn~aat ve TaahhOI A.$. ' nin yonerim haki.miyetine dogrudan sahiptir. 
Gi.llermak Enilak Yapt in~aal Yatmm A.$.'nin yonetim hakimiyetine sahip olmas111111 kaynag1, Gi.ilermak Ag1r 
Sanayi in~aat ve Taahl1UI A.S. paylanna %68 orat11nda sahip olmas1d1r. lz-ahname' nin 19.l numarali 
maddesinde belirtilen Sirket dolayli ortaklan Kemal GD1eryi1z ve Necdet Demir. Gi.llerrnak Ag1r Sanayi in~aat 
ve Taahhut A.S.'nin yonetim hakimiyetine dolayli yoldan sahiptir. 

Esas Sc,zle~menin 9'uncu rnaddesi uyannca. $irket'in isleri ve idaresi gene! kurul tarafmdan Turk T icaret 
Ktinunu, sermaye piyasas1 mevzuar1 vc isbu esas sozle~me hUklimleri cerc;evesinde seyilecek en az 5 (be~). en 
c;ok 9 (dokuz) i.iyeden olu$an bir yonetim kurulu tarafindan yi.lrtiti.i lOr. Yonelim kurulu tiyeleri en r;:ok 3 (i.i9) 
yd ic;in sec;ilebilirler. Gorev sf!l'esi sona eren yonetim kurulu Uyeleri yeniden sec;ileb'il ir. Bag1111s1z y(inetim 
kurulu iiyelerinin gorev sureleri ile ilgili olarak Scrrnaye Piyasas, Kurnlu'nun kurumsal yonetime ili~kin 
dlizenlemelerine ve Esas Sozle~me hi.iklimlerine uyulur. Yonetim kurulu toplant!lannda toplant1 ve k:arar 

isapl1 1a ili$kin olarak Ti.irk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasas1 mevzuat1 hUkUmleri uyg,ularur. 

ONB FiNA YA E KUL OE ER .:~ 
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Esas sozle~menin 6'nc1 maddesi uyarrnca, yonetim kurulu, SPKn htiklimlerine uygun olarak. gerekli gordligl'I 
zamanlarda ( i) kay1tl1 serrnaye tavan111111 alt1nda kalmak kayd1 ile yeni pay ihrn;: ederek ~1kanlm1~ sennayeyi 
art11rmaya, (i i) pay sahiplerinin yeni pay alma bakk111111 kismcn veya tamamen s1111rland1r1lmas111a. (iii) primli 
veya nominal degerinin al11nda pay ~1kanlabilmesi ve (iv) i1miyazll pay sahiplerinin haklar111111 k1s1tlanmas1 
konularmda yetkilidir. Yeni pay alma kls1tlama yetkisi pay sahipleri arasinda e~it.siz.lige yo! a9acak ~ek.ilde 
ku 11 an Ii amaz. 

Yukanda babsedilenlerin ya111 s1ra a~ag1daki esas sozle~me hi.iki.imleri de Sirket konlrolllni\n ve hakimiyetin 
kotllye kullanllmas1n1 engelleyici nitelige sahiptir. 

Esas sozle~menin; 

• 9. Maddesi geregiuce; yonetim kurutumm Sermaye Piyasas1 Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kltrulu'nun 
kurumsal yonetime ili~kin di.izenlemeleri ile T i.Irk Ticoret Kanunu ve ilgili. mevzuat kapsammda ku1111akla 
yi.iki.imlU oldugu komitelerin olu-'?umu, gorev ve 9uh~ma esaslan ile yonetim kurulu ile ili-'?kileri hakk.mda, 
ilgili mevzuat hi.ikilmleri uygulamr. 

• 9. M addesi geregince; Sennaye Piyasas1 Kurulu·nun kurumsal yonetim ilkelerinde belirtilen, yonetim 
kurulu i.iyclerinin bag1rns1zl1gma iJi~kin esaslar c;cr9evesinde. yeterli say1da bag1ms12 yonelim kurulu 
Uyesi, gene! kurul tarafindan sec;ilir. Bag1ms1z i.iyele.rin Sermaye Piyasas1 Kurnlu' nun k:urum.sal yonetime 
ili~kin dlizenlemelerinde yer alan ~artlan t~1mas1 -'?arttir. Bag1rns1z Uyenin bag1rns1zltgm1 kaybetmesi, 
istifa etmesi veya gorevini yerine gelisemeyecek duruma gelmesi halincle, Sermaye Piyasas1 Kurulu 
duzen.lemeleri.nde belirlenen prosedi.irlere uyulur. 

Aynca, paylar Borsa'da i-'?lem gormeye ba~lad1ktan sonra, $ irket' in halka ac;:Iimanm getirecegi denetimlere 
ta.bi olmas1 da kontrol gucilni.in kotilye ku.lla111mm1 engeUeyecek etkenler arasmda oldugu di.i-'?Unlilmektedir. 

19.5. ihrac;:~ yi:inetim hakimiyetinde degi~ikJigc yol a~bilccck anla~malar/di.izenlemcler hakkmcla 
bilgi: 

Uygulaomas1 sonucunda daha l leri bir zamanda Sirket' iJ1 yonetim hakimiyctindc bir deg,i-'?ik.lik meydana 
gelirebilecek, $irket'in de bi\gi sahibi oldugu anla~111a ya da diizenleme bulunmamaktadir. 

19.6. Serrnayedeki veya toph1m oy bakk1 i~indeki dogrudan paylan %5 ve fazlasi olan gen;ek ki~i 
ortaldann birbiriyle akrabahk ili~kileri: 

k 

s 
~ 
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20. iLi$KiLi TARAFLAR VE tLi~KiLt TARAFLARLA YAPlLAN i~LEl\'lLER 
HAKKlNDA BiLGiLER 

20.1. izahnamcde yer alan hesap donemlcri vc son durum itibanyla ili~kili taratlarla yaptlan i~lemlcr 
hakkinda UMS 24 ~en;evesindc aynnl1h a~1klama: 

Kurul. halka a91k $i.rketlerin ili~kili taraflanyla yapl1klan i~lemlerin piyasa ko~ullanna uygun olmamas, 
halinde yapt1nm uygulamaya yetkilidir. ili~kili taraflar i~len1leriyle ilgili olarak Kurul 'un uygulayabilecegi 
yapt1nmlara ek olarak vergi dDzenlemcleri de ili~ki li taraf i~lemleri hakkmda transfer fiyatland1rmas1 ve orHilO 
kar dag1tn111 kun11lan kapsammda baz, yaptm,nlar gelirmektedir. Kurumsa·1 Yonetim Tebligi kapsam111da 
$ irkef in tutan yUksek ili~kili laraf i~lemleri yapmas111a ili~kin olan kararlar ii;:in y6netim kurulunun bag1ms1z 
Oyelerinin 9ogunlugunun kabul oyu gereklidir. Yonetim kurulunun bag1111s1z uyeleri, ili$klli taraf i~lemleri 
hakk1nda oy vermek'ten imti11a edebi.lir veya bu i~lern ler aleyhine oy kullanabi.lir. Yonetim kmulunun bag1ms1z. 
Liyelerinin ~ogunlugunun kabul oyunun alinamad1g1 hallerde, bu durumun KAP vas1tas1yla kamuoyuna 
a91klanmas1 ve s6z konusu ili~k.ili tarafi~lern inin gene! kurul onayma sunulmas1 zorunludur. Soz konusu ili~kili 
taraf i~lemi nin gencl kurulda da onaylamnamas1 halinde, Sirket bu ili$kili taraf i~leminin 
ger9ekle~tiremeyecektir. ili~kili tarafi~leminin taraflart ve bu ki~ilerin iLi~kili tara llan soz konusu gene! kurula 
kall lamaz veya bu genel kurullarda oy kullanamaz. Bu gene! kurullarda Loplantl nisab1 aranmamaktad1r ve 
katilanlar verclikleri oylann salt ~ogunluguyla ili~kili i~lemi kabul etmeye veya reddetmeye karar verebilirler. 

t~bu izahname tarihi itibanyla. ~irketin ili~kili tarat1ara bon; ve alacak bakiye leri, ili~kili Lara'fiardan yaptlan 
altm.lar ve ili~k.i li taraflara yapilan sat1~lara ili~kin bilgiler a~ag1da payla~rlmt~tir. 

Lhnt\'.\'.lDlJl orhlklar, yonetim kurulu iiyeleri ve iist diizey yonetim, aileleri ve kcndileri tarafmdan 
!control edilcn veya kendilerine bagll ~irketlcr ile birlilde, i~ ortak.hklan ve i~tirakler ile olan bor~-alacak 
ili~l<lsi ilc soz lconusu bor~-alacagm kaynag1 vc niteligi 

Konsolide ftnansal lablolarda ortaklar, yonetim kunilu Uyeleri vc list duzey yoneLim, aileleri ve kendileri 
tarafindan kontrol edilen veya kendilerine bag!, $irketler ili$kili taratlar olarak ifade edilmi$lerdi.r. Sirket 'in 
ili$kili tarailan olan $Libeler, mi.i~terek anl~malru· ve bagl1 mtakliklar arasmdaki bakiye ve i~lemlcr 
konsolidasyoo su-astnda elimine edilmi$ olup ili$l<lli tarafiarla yap1lan i$lemlerden eliminasyon sonras1 
kalanlara a$ag1da yer vcrihni$tir. i$lefmenin olagan i~leyi~i csnasmda ili~k.ili taraflar ile 9e$itli i$1em!er 
yaptlm1~ 1r. Bu i$lem.ler gene! olarak piyasa ko.5ullanna uygun $ekilde ger9ekle$1Tii$tir. 

ili~kili Taraf Bakiycleri 

31 Araltk 2023. 31 Araltk 2022 ve 31 /\rahk 2021 tarihleri itibanyla ili$kili taraflardan ticari alacaklar 
8$ag1daki gibidir: 

(TL) 31 Arahk 

2023 2022 2021 

ili~kili lllrc,jlardtm ticnrl 11lncnkftlr 

Giih:rmak <;:dik Konstrllksiyon Snn. vc Tic. ,,.~ .................................. . 379.176 6.598.775 7.954.854 
lnnuvntive Stone Tech. B.V. 1-lollandn Ankara Merkez ~ubesi ........ . 948. 182 1.024.583 

Glllcryilz <;:elik Sanayi Ticaret Anonim $irkcti ................................. . 41.746 

Topl~m 1.327.358 7.665.JO-$ 7.954.854 

31 Aral,~ 2023, JI Maltk 2022 ve 31 Arahk 202 1 tarihleri ilibanyla Sirket' in ili$kili taraflardan s1ras1yla 
l.327.358 TL. 7.665. 104 TL ve 7.954.854 TL lutannda ticari a lacag1 bulunmaklad1r. ili~kili taraflardan ticari 
alacaklar, 3 1 Araltk 2023, 31 Aral1k 2022. 3 1 Aral1k 202 1 rarihinde sona eren y1llar bak1mmdan esas olarak 
GO lermak Celik Konstruksiyon Sanayi ve T icaret A.$.'den olan 379.176 TL, 6.598.775 TL ve 7.954.854 TL 

r boliinme i~lemi sonras111da GUlermak <;:elJk Kon.strliksiyon Sanayi ve 
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Ticaret A.$.'nin bor~lan111n ayn~tmlamayan k1s1mlann111 odenerek $irket tarafmdan Gi.ilermak <;elik'e 
yans1 l1 I mas1 ndan kaynaklanmaktad1 r. 

J I Aral1k 2023, 3 1 Arahk 2022 ve 3 1 Araltk 2021 larihleri itiban yla ili~k.i li taraflardan diger alacaklar 
a~ag1daki gibidir: 

(TL) 

lli}kili tarnjl11rda11 dig er <1lacaklar 

T ilton Investment Sp Zoo ................................................................ .. 

Innovative Stone T ~chnologies B. V. Holhmda Ankara !;iubesi ......... .. 

Avrasya Metro Grubu SRL ........................................ ....................... .. 

Giilormak Emlak Yap1 ln~aal Yatinm A.$ . ...................................... .. 
GUlermak Turizm i~letmc Yatmrn A.S ............................................ .. 

Gillermak G6lb~1 Celik Sanayi vc Ticarcl A.S . .............................. .. 
Giilcnnuk Emlak- Gul~rmak Turizm Orl+1k Ciiri~imi ........................ . 
GUlcrmt1k AB ..................................................................................... . 

Gillcrmak Rumaait1 Branch ................... , ............................................ . 
Gtilcrmok lJK .................................................................................... .. 
Glileryill Celik Sanuyi vc Ticarct A.$ . ............................................ .. 

Toplam 

2023 

682.742.860 

53.030.980 

4.289.375 

106.647.361 

72.381.593 

J.296.3 19 

15.205 

20.202 

922.423.895 

31 Aruhk 
2022 

107.387.197 

341 .772 

710 

710 

2021 

15.622.551 

561.426 

2.439.199 

t .356.631 

34.399 

200.691 

18.174.506 

289.333 
59.890 

107.730.389 38.738.62(, =--- - - ------
3 1 Arahk 2023, 31 Aral1k 2022 ve 31 Aral1k 2021 tarihleri iLibanyla Sirket' in ili~kili tara0ardan stras1yla 
922.423.895 TL, 107.730.389 TL ve 38.738.626 TL tu.tarmda diger ticari alacag1 bulunmaktadrr. ili~kili 
tara-Oardan diger ticari alacaklar, 31 Araltk 2023, 31 Aral!k 2022, 3 1 Araltk 2021 tarihinde soua eren yt.llar 
balummdan esas olarak Innovative Stone Tech. B.V. Holland Ankara Branch' ten olan 53.030.980 TL, 
I 07.387. I 97 TL ve 15.622.55 1 TL alacaktan olu~maktad1r. Bu alacaldar Polath' da GUlermak'm in~aat 
teknolojileri yatmmlartndan ola.n Innovative Slone Technologies B.V. ~irketinin deneme liretimleri 
a~amasmda net i$letme sermayesi ihtiyac1111 kar~t.lamak amac1yla olu~an alacaklard!l'. 3 1 Aralik 2023 itiba.nyla 
bak:iye 31 /\ral1k 2022 bakiyesi ile kar~da~tmld1grnda artt~Hl scbebi ise 2022 ve 202 l y11lannda salt~ amayh 
duran varl1klar altmda srn1flanan, bir teknol~jik yatU'im ~irketi olan Shibumi International DMCC' nin A.rahk 
2023 itibanyla Tilton Investment Sp Zoo'ya sat1~111111 gcr9ekle~mesi sebebiyle olu$an alacaklardan 
kaynal<lanmakrad Ir. 

31 Aral1k 2023, 31 Araltk 2022 ve 31 t\ rallk 202 1 larihleri itibanyla ili~kil i taranardan uzun vadeli diger 
alacaklar a~ag1dak.i gibidi.r: 

(TL) 

2023 
ili$l<ili tarajlardr111 11u111 ,,ar/eli 1/iger a/11c11klar 

AGN H.aga AB .................................................................................. .. 

Gill<!nnah. AB ..................................................................................... . 

3 1 Arahk 

20:22 

88.176.906 

148.662 

88.325.568 

2021 

------

- - - - - -
31 Aral1k 2022 tarihi ilibanyla Sirket' in ili~kili taraflardan 88.325.568 TL mtaJ'lnda uztm vadeli diger alacag1 
bulunmaktad1r. tli~kili taraflardan uzun vadeli diger alacaklar, 31 Ara!ik 2022 tarihinde sona eren yd 
bak1111111dan esas olarak AON Haga AB 'dcn olan 88.1 76.906 TL alacaktan olu~maktad1r. Bu alacak 31 Arahk 
2023 itibanyla, E04 Haga Projesi ile ilgili olarak Sirket yonel'iminin i~veren Trafi.kverket ile yapilan 

ori.i~meleri sonucunda sozle~me kar~1 llkl1 an la~ llarak feshedi Im i$ ol up. onceki y11larda ozkaynak yontem iyle 
en yat1nmlal'l11 alt1nda finansal tablolara dahil edilen AGN Haga Sirketi 'nin Sirket pay1 ve AGN 



Haga'dan olan alacaklar 31 Aral1k 2023 tarihi itibanyla ozkaynak yonlemiyle degerlenen yattnml0rdan 
kar/(zarar)'lar allinda nrnhasebele~tirilmektedir. 

31 Aral1k 2023, 3 1 Arahk 2022 ve 3 1 Araltk 2021 tarihleri iti banyln ili~kili taraflara licari bon,:lar ve k1sa 
vadeli diger bor~Jar a~ag1daki gibidir: 

(11 ,) 31 Aralik 
2023 2022 202 1 

iliskili lrm,jlom th·ari b1m;/11r 

GU!ermak - Dogu~ Adi Ortaklig1 ...................................................... . 44.960.403 

To1llnm 44.960.403 

(TL) 3 1 Arahk 
2023 2022 202 1 

jfi$kili 1amj111ra k1sa vatleli diger hflr~·lar 
Kcmal Tahir Gul~ryl\7 .......................................................... ............ . 5.343.097 
Necdet Demir ................................................................................... . 2.637.686 

Torlam 7.980.783 

31 Aralt.k 2021 tarihi itibanyla $irket'in ili~kili taraflara 44.960.403 TL tutannda ticari borcu bulunmaktad1r. 
ili~kili taraflara ticari bor~lar 31 Aral1k 202 1 tarihinde son.a eren yll bak1m111dan esas olarak GUlermak - Dogu~ 
Ad i Ortakhg1·11a olan 44.960.403 TL bor~tan olu~maktad1r. Bu bon,: GUlermak Dogu~ Adi Ortakhg1 ' ndan 
al man isim hakJu ve kullanrm bedelinden kaynaklanmaktadir. 

3 1 Arallk 202 1 tarihi itibanyla ~irket'in ili~kili taraflara 7.980.783 TL tutannda Ima vadeli diger borcu 
bulumnaktad1r. ili~kili tarallara k1sa vadeli diger bon;lar. 31 Arahk 202 1 tarihinde sona eren yil bak1111111dan 
esas olarak Kemal Tahir GUleryllz'e olan 5.343.097 TL borctan olu~maktad1r. Bu bor9 ge9mi~ yil temettll 
borclanndan kaynaklarnnaktad1r. 

31 Araltk 2023, 31 Arahk 2022 ve 31 A ralik 202 1 tarilileri itibanyla ili~kili taraflara uzun vadeli diger borylar 
a~ag1daki gi bicli r: 

(TL) 31 Arahk 

2023 2()22 202 1 

lli$ki/i tamj111m 11;:un v11deli diger borfl11r 

Giilermuk Golba~, <;elik Sanayi vc Ticare1 A.$ ............. , ................... . 178.145 

Gtlli::rn\ak Turi7m f~lcLrnc Yat,nrn A.$ ..... ..... .................................... . 77.189 11.834.761 

GUlcrmak Emlak Yap1 in~aat Yali rnn A,$ . ........................ , .............. . 24.29 1 25. 149.948 

Gulcrmnk EmJak. - Gtllermak Turizm Ortak Giri1i111i ........................ . 14.590 

Toplam 29-t.215 36.984.709 

3 1 Arallk 2022 ve 3 1 Arallk 202 1 tarihleri itibanyla $irket' in ili~kili taraflara s1ras1yla 294.215 TL ve 
36.984.709 TL lulannda uzun vadeli diger borcu bulunmaktad1r. i!i~kili taraflara u~m vadeli diger bon;lar, 31 
Arahk 2022 ve 3 1 Arallk 202 1 tarihinde sona eren ydlar bak1111111dan esas olarak Giilermak Emlak Yap1 in~aat 
Yat1nm A.~.'ye olan 24.29 1 TL ve 25. 149.948 TL bor9tan olu~rnaktad1r. Bu borylar ge9mi~ yil larda kar pay, 
dag1L1m111dan olu~an bor9lardan kaynak.lan111aktad1r. 

20.2. ili~kili taraOarla yap1lan i~lcrin ihra-,:-,:mm net sat~ basilatt i~indeki pay, hakkmda bilgi: 

ili~kili Taraf i~lernleri 



(TL) 31 Arallk 

2023 2022 2021 
ili$kifi flm,jlr1rn y11p1h111 S(lft~lur 

1Jmo1 ative S11a1ne Technologies B. V. I lollun<la Ankarn Subcsi ......... . 27.790 42.589 594.599 
Gii lermak lnovusyon Mi.lbendislik Yiiz.:y Tasnnm A.~ .................... . 6.000 11.529 1.826:038 
Giilcrmnk C,:clik Kon~!ri.iksiyon Sanayi ve Ticare! A .$ . .................... . 7.220.872 

Topl:1111 33.790 54 .. i 18 9.641.509 

3 1 Arallk 2023, 31 Aral1k 2022 ve 3 1 Aral1k 202 1 sona eren y1llar bak._11111ndan Sirket' in ili~kili taratlanna 
yapmakta oldugu sat1~lann tutan s1ras1yla, 33.790 TL. 54. 11 8 TL ve 9.641.509 TL'dir. ~irket' in ili~k.ili 
taraflanna yap!lg1 sat1~lar, 31 Aralik 2023, 31 Aral 1k 2022 ve 31 Aralik 202 1 tarihinde sona eren yll lar 
balamindan esas olarak Innovative Stone Technologies B.V. Hollanda Ankara Subesi'ne yapt1g1 su·as1yl.a 
27.790 TL, 42.589 TL ve 594.599 TL tutarmdaki sat1~larda11 kay11aklanmaktad1r. Bu sati~lar gUvenli k 
hizmetleri gider yans1tmas1 i~lemlerinden kaynaklanmaktad1r. 

(TL) 31 Ar:ihk 
2023 2022 2021 

ili$kili f(lrnjlardan yaptfrm al1111lar 

Innovative Stone Technologies 8.V. 1-lollunda Ankara Subesi ......... . 27 1.874 311.675 
Gulermnk f;cllk Konstrilksiyon Sanayi ve Ticarel A.S . .................... . 20.209.851 
Gmermak Gfilba!i1 Celik SOJrnyi ve Ticaret A.$ ................................ . 413.860 
CTiilcrmnk IJK .................................................................................... . 3.378.434 

Toplam 217.874 311.675 24.002.1-15 

31 Asahk 2023, 31 Aralik 2022 ve 31 Aral1k 202 1 sona eren yillar Sirkel ' in ili~kili taraflardan yapmakta oldugu 
al1mlarm tutan stras1yla. 2.17.874 TL, 31 1.675 TL ve 24.002.145 TL'dir. Sirket'in ili~kili taraflanndan yapl1g1 
al1mlar. 31 Aralik. 2023 ve 31 Aralil... 2022 ta1ihinde sona eren yillar bakrnrn1dan esas olarak lm1ovative Stone 
Technologies B. V. Hollanda Ankara ~ubesi·nden yapug1 s1rns1yla 271.874 TL ve 311.675 TL tutarindaki 
a l1mlardan kaynakla.nmaktad1r. Bu al1mlar Innovative Stone Technologies 8 . V Hollanda Ankara Subesi 
tarafmdan personel i.icretlerine ili~kin gider ya11s1tmas1 i~lemlerinden k.aynaklaim1aktad1r. 31 Ara.Ilk 202 1 ve 3 t 
Ara.Ilk 2022'de sona eren yillar bak1m1t1dan esas olarak 2021 y1hnda Gillermak <;elik Konstruksiyon Sanayi 
ve Ticaret A.S. 'den izmir Metro projesinde kul larnlmak iizere a Iman 9elik malzemelerden kaynaklanmaktacl1r. 
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21. DiCER BiLGiLER 

21.1. Scrmaye Hakkmda Bilbriler 

izahname tarihi itibanyla, Sirk.el'in ~1kanlm1~ serrnayesi 80.000.000,00 TL 'dir. 

21.2. Kay1lh Sermaye Tavam: 

Sirket' in kay1tlt sermaye tavant 400.000.000,00 TL'dir. 

21.3. Donem ba~1 vc doncm sonundaki fiili dola~tmdaki pay saymnm mutabakah vc izabnamede yer 
aim as, gcrcken finansal tablo donemleri itibany la sermayenin % lO'uudau fazlas1 ayui olarak odcnm~sc 
konu bakkmda bilgi: 

Fi iii dola~tmda pay bulunmamaktad1r. $irket' in ayni sermayesi bulunmamakladtr. 

21.4. Sermayeyi tcmsil etmeycn kurucu vc intifa senetleri vb. hisselerin say1s1 vc ujte ligi hakk1ncla bilgi: 

Yoktur. 

21.5. ihr:u;~mm paylarmdnn, kendisi tarafmdau bizzat tutulan veya onun adma tutulan vcya bagh 
ortakhklanom sahip olduklan ihrai;i;1 paylarmm adedi, defter degeri ve nominal dcge.-i: 

Yok:tur. 

21.6. Var:mth scrmaye piyasas1 arai;lan, paya donii~tiiri.ilcbilir tahvil, pay ile degi~tirilebilir tahvil vl>. 
scrmaye piyasast ara~lannm miktan ve dl>nii~tiirme, degi~im veya talep edilmc csaslanna ili$kin bilgi: 

Yoktur. 

21.7. Grup ~irketlcrinin opsiyona konu olan veya ko~ullu ya da ko~ulsuz bir aula~ma iJe opsiyona konu 
ohnas1 kararla~hnlm1~ scrmayc piyasas1 ara~hm ve soz konusu opsiyon bakkmda ili~kili ld~ileri de 
i~eren bilgi: 

Yoktur. 

21.8. izahnamcde yer ~•lmUSl gereken finansal tabl.o doncmleri itiban yhl yapJlan sermaye arhnmlan ve 
kayuakJan ilc se1·mayc azalhmlan, y arahlan/iptal cdilcn pay gruplan ve pay say1s111da degi~ildige yol 
a-;an cliger i~lemlere ili~l<in bilgi: 

Kurulu~undan bu yana Sirket nezdinde 20 kez sermaye arlmm1 ger~ekle~ml§tir. Bunlar s1ras1yla I 977, 1983, 
J 984, I 991, 1992, 1994, 1997, 2000, 2002, 2005, 2006, 2009, 2010, 2011 , 2012, 2014, 2015, 2017, 2019, ve 
2020 y1llannda tescil edilmi~tir. Soz konusu sermaye artmmlannda vtkarilan paylann bedelleri nakil, i~ 
kaynaklar ve birle~me/bolunme ile kar~danmt~tir. 

Kurulu~undan bu yana ~irket nezdinde semrnye azalllm1 2 kez geryekle~mi~tir. Bunlar 2020 ytlmda tescil 
edilmi~lir. 

Sirket'i11 glincel serll")ayesi 80.000.000,00 TL tlitanndadtr. Yukanda belirtilen haricinde i~bu izahnamede yer 
almas1 gereken finansal table donemleri ilibanyla $irket' in pay say1smda degi$iklige yol a9an ba$ka herhangl 
bir i~lem olmarnakla birli kte, $irket"in 13.11.2023 tarihincle SPK'ya yapm1i;; oldugu tadil ba~vurusunda yer 
alan Esas Sozle~me metninin $irket gene] kuru lu tarafmdan 2 1.03.2024 tarihinde kabul edilmesi iizerine, $irket 
ennayesi her biri l-TL nominal degerde ve 40.800.000 adedi nama yazLl1 (A) Grubu, 39.200.000 adedi 
. ui ·ne yaz il1 (B) Grubu olmak i.izere iki pay gi•ubundan o1U$makradtr. Ayrica guncel Esas Sozle~me uyarmca 
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(A) Grubu paylara. gene! kurul toplant1lannda imLiyazl1 oy hak.k1 ve yonctim kurulu i.iyelerin.in se9iminde aday 
gosterme imtiyazi tanmm1~t1r. 

21.9. ihra~~llllD son on ik.i ay i,; iade halka ;1rz, tahsisli veya nitelikli yat1r1mc1ya sah~ surctiyle pay 
ihracmm bulunmas1 haliade, bu i~lcmlcria nitcliginc, bu i~lcmlere konu olan paylann tuhm ve 
nitelikJerine ili~kin apkJamnla r: 

Yoktur. 

21.10. ihra~\'mm mcvcut durum itibanyla paylan nm borsada i,\ilem gor mesi durumunda bangi 
payla rm borsada i~lcm gordiigiinc vcya bu hususlara ili,\ikin bir ba~vurusunun bulunup bulunmad1gma 
ili~kiu bilgi: 

Yoktur. 

21. l l. iw hnamenin hazirland1g1 ytl ve bir oncelti y1lda eger ih ra,;i;1 ha lihnz1rda hallrn a~d, bir ortakhk 
ise ihrafi:\'IOID payhm iizerinde ii,;iincii ki~iler tarafmdan ger~ekle~tirilcn ele gei;irme teklifleri ile soz 
konusu teklitlerin fiyat ve soou~lan haklundu bilgi: 

Yoktur. 

21.12. Esas Sozle~mc ve i,; yonergeyc ili~kin onemli bilgiler: 

Esas sozlesmc 

Tarn metni Ek l. 'de bulunan ve KAP·111 inl'emet sitesinde (www.kap.org.tr) yer aJacak olan Esas Sozle$me 
2 l.03.2024 turihli Olaganiistli Gene! Kurul Toplanllsr'nda tad ii edilrni~. soz konusu esas sozle~me degi~ikligi 
22.03.2024 tarihinde tescil edilmi~tir. 

ic Yonerge 

Yonetim kurulu, TUrh. Ticaret Kru1unu 'nun 367. maddcsi uyarmca haz1rlayacag1 bir ic; yonerge ile yonetimj 
losmen veya tamamen yonetim kurulu Uyesi olan veya olmayan bir veya birkac; .ki~iye (Murahhaslara ve/veya 
''Gorevli Oye"lere ve/veya "Yonelim"e) devretmeye yetkilidir. "Yonetim" Yonetim kurulunun bUlUni.i 
dt~mdaki gene! mudiir, yard1mcilan; mUdUrler, yardnncilan ve buna benzer farkl1 unvanlardaki ki~ilerden 
olu~an ekibi ifade eder. Yonctim. devredilrnedigi sUrece, yonetim kurulunun ttim Uyelerine ainir. 

Yonetim kurulu haz1rlayacag1 bu ic; yonerge ile murahhaslann yetki ve sorumlulukJan 111 tayu, eder ve Yonetim 
kuru luna tanmm1~ olan her tiirlU yetki ve sorumlulugu, yine yonetim kurulunun tespit edecegi *artlar, 
hUktimler ve k1s1tlamnlar dahilinde ilgili ki~i lere devredebilir ve gerekli gordligUnde bu yetk.ilerin tamam,m 
vcya bir k1smrn1 degi~tirip tadil edebilir veya geri alabilir. Ti.Irk Ticaret Kanun'Lrnun 375. maddesi saklidir. 

Tilrk Tica.rel Kanunu'nun 370. maddesi c;:erc;:evesinde Yonetim Kurulu temsil yetkisini. Yonetim Kurulu iiyesi 
olan veya pay sahibi ya da yonetim kurulu ilyesi olmalan zaruri bulunmayan bir veya birkav ki!?iye b1rakabilir. 
Ancak boyle bir durumda en az bir yonetim kurulu Uyesinin temsil yetkisin.i n olmas1 ~artttr. 

[Sirket ic;: yonergesi i~bu izahname'nin nihai hale gelmesinden once tamamlanacak olup ir;: yonergeye ili~kin 
deiaylar ilerleyen a~amalarda eklenecektir.] 

21.13.Esas sozlc~mcnin ilgili maddcsinin refer~ms vcrilmesi surctiyle ihra\:i;mm amai; vc faa liyctleri: 

Esas Sozle~menin 3 ' ilnci.i maddesinde belirlildigi Ozere ~irkct amai;lann1 gerc;:ekle~tirebilmek ii;in ~ag1da 
beli1tilen konularda faa liyet gosterir. 
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• Ama9 ve konusu ile ilgili olrnak ~arl1 ile Lernsilcilik, ko1nisyonculuk, acentccilik, toptancil1k bayilik, 
ithalat. ihracal. irnalat. taahhOl, pazarlamacil1k ve Licaret i$1eri ile i~tigal etmek, yurt i9inde ve yurt 
d1~111da ~ubeler kurmak, 

• Sermaye piyasas1 mevzuatmda belirlenen esaslara ve sumlarnalara uymak, kamunun aydmlat1lmas1111 
temin etmek lizere sermaye piyasas1 mevzuat1 9er9evesinde gerekli ozel durum ar;:1klamalarm1 ve 
mevzua1111 gerektirdi~i i~lemleri yapmak ~art1 ile ~irketin a111ac1 ve konulan ile ilgili her ti.irli.i ta$1111r 
ve ta~inmaz mal satm almak. bun!ari i~letmek._ kiraya vermek, satmak. devretmek, gayrimenkuller 
i.izerinde her tUrlli tasarrufl:a bulunrnak. ba~ka l.arma ait t~.inabilir ve t~mmaz mallan ipotek ve kendi 
i.isli.ine lescil ettirmck. bunlar Ozerinde dogmu~ her ti.irli.i haklan iktisap etmek, ~irkeiin bor9 ve 
a.lacaklanna teminal olarak her tori ii rehin ve teminalt almak ve vermek; Sermaye Piyasas1 Mevzuatt 
9eryevesinde belirleJ1cn esaslara ve s11mla111alara uymak ~art1 ile, kendi.si ve bag.Ii ~irketleri lehinc 
yurti ryi ve yurtd1~tndaki bankalar ile dig.er finansman kurulu~larmdan ve i.ir;UncU ~ah1slardan ipotek 
kar$il1g1 veya b~ka bLr leminatlt veya teminats1z k1sa, orta ve uzun vadeli i;>dllriy i~lemleri yapmak, 
ayni ve nakdi is; ve di$ piyasadan uzun, otta ve k1sa vadeli krediler temin etmek, aval, teminal ve 
kefalet kredileri almak, bon; vermek, sulh, tahkim, feragat, kabul vc ibra yapmak, bu maksatla llr;lincil 
ki~iler lehine ipotek, rehin, garanti ve ticari i~letme rehni dahil diger her turli.i teminat tesis ve tescil 
etmek, aynJ 5eki l ve ~arllarla ili~kili taranara ve Us:Unci.i ki~ilere odiin<y vermek, 

• Sermaye piyasas1 mevzuatmm ortillu kazan<y ak.tarimtna ili~kin hi.ikUmJeri sak11 kalmak kayd1yla ve 
sermaye piyasas1 mevzuatmda belirlenen esaslara ve srmrlamalara uymak ~artt ile. amac ve konusu ile 
ilgi li olmak ~a1t1 ile yurt i9inde ve yurt d1 ~111da sermnye ~irket(ler)ine i~tirak etmek, ~irketin ele a.ld1g1 
konularda i~ yapmakta olan ger9ek ve tUzel ki~ilerle ortak giri~imlerde bulunmak gerekirse ortakltk 
kurmak, konusu iJe ilgili faaliyet gosteren ~irketlere aym ve nakdi sermaye vaz etmek sureti iJe i,\>tirak 
etmek. licari ve s1nai i$1etmelere kal1lmak, 

• Sermaye piyasas1 mevzuatmm ortUli.i kazan<y aktarimma ili$kin hllki.imleri saklt kalmak kayd1yla ve 
sermaye piyasas1 mevzuat111da belirlenen esaslara vc stntrlamalara uymak $art, ile, konusu ilgili her 
tOrlu yurt ic,:i ve yrnt d1$1 ihalelere katllmak, taahhi.ltlerde bulunmak Him taahhi.itleri bizz.at ifa etmek 
veya ba~ka ki$i ve kurulu$larla ortakl~a yapmak veya yapt11tmak, i$ 01takl.Jk.lan kurmak, 

• ligiJ i mcrcilerden izin ahnak kayd1yla serbest bolgelerde konusu ile iJgi Ii her ti.irli.i ticari ve s111ai 
faaliyette bulunmak, 

• Faaliyetleri ite ilgi li olarak ticari ve teknik patent, know how teknik bilgi teknik yard11n lisans 
anla!;,malan yapmak, imtiyaz ruhsatnamesi ve ihtira beral! almak, marka tescil ettirmek, gerektiginde 
bunlan satmak, devrelmek veya ba$kalan tarafindan al1111111$ olan)an devir veya satin almak, 

• Sermaye piya.sas1 111evzuat111111 orrUli.i kazanr;: aktanmma ili~kin hiiki.imlcri saklt kalrnak kayd1yla ve 
sermaye piyasas1 mevzuatlnda belirlenen esaslara ve s1111rlamalara uymak $art1 ile, konusu ile ilgili 
faal iyet gosleren yurt d1~111daki gen~ek ve li.i.zel k.i$ilerle kanun hi.'tki.imleri i;er1yevesinde her llirli.i ortak 
faaliyetlere giri~mek veya orl'akltlar tesis etmek, $irketye tesis edil.en kurulu~lan i~letme kar~d1g1 
kiraya vermek, konusu ile ilgili olarak meydana getirilen veya ed inilen her r;e$it ortakl1k veya sahiplilik 
haklanm gerektiginde yatJmn hizmctleri ve faaliyetleri nileliginde olmamak kaydryla arac1ltk yapmak 
kayd1yla satmak, devretmek veya elden 91kartmak, 

• $irketin amac1 ile ilgi li olarak marka, ihtira beratJ, ustalan ve diger srnai mi.ilkiyet haklann1 clde clmek, 
ferag ve bunlar i.lzerinde lisans anla~malan yapmak. 

• i~tigal konulan111n gen,iekle~tirilmcsi amac1 ile □akil vas1Lalan iktisap etmek, kiralamak, i~letmek. 
~irkel ad111a tescil ettirmek, kiraya vennek vc satmak. 

21. 14. Yonetim kuruluna ve komHelcre ili~kin oncmli hlikumlerin ozelleri: 

Esas Sozle~me'nin 9·u11cu maddesi uyannca $irket Yonetim Kurulu gene! kurul tarafindan Turk Ticaret 
Ka11unu Hiiki.imleri ve Setmaye Piyasas1 Kurulu di.i-zenlemeleri dairesinde ser,: ilecek en az be$, en ,;ok dokuz 
i.iyeden olu~ur. Yonetim kurulu iiyeleri en 90k 3 (i.iiy) yil ir,:in ser,: ilebilirler. Gorev sriresi sona ere□ yonetim 
kurulu Uyeleri yeniden scyilebilir. 

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun kurnmsal yonetim ilkelerinde belirtilen, yonetim kurulu i.iyelerinin 
b -uns- ltgma ili$ki11 esaslar c,:e ·i;:evesinde, yeterli say1da bag1ms1z yonelirn kurulu liyesi, gene! kurul 
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taraf111dan sec;,ilir. Bag1ms12 yonetim kurulu Uyelerinin Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun kurumsal yonetime 
ili~kin dUzenlemelerinde yer alan ~artlan ta~1masI ~artt1r. Bag1ms1z Uyenin bag1ms1zlig1111 kaybetmesi, isti fa 
elmesi Yeya gorevini yerine getiremeyecek duruma gelmesi halinde, Sermaye Piyasas1 Kurulu 
dUzenlemelerinde belirlenen prosedCtrlere uyulur. 

Esas Sozle~me'nin 9'uncu maddesi uyannca Yonctim Kurulu Uyelerinin yarisI (A) Grubu pay sahipl'eri 
tarafmdan gosteril en adaylar arasmdan sec;,ilecektir. Yonetim Kurulu Oye sayIsInm yan sIrun tam say, olmas1 
durumunda bir al ttaki tam say Iya yuvarlanacaktir. Herhangi bir ~i.ipheye mahal vcrmernek adma 5 (be~) Uyedcn 
olu~an Y5neti.m Kurulunun 2 (iki) liyesi, 6 (all!) veya yedi (7) Uyeden olu~an Yonetim Kurulu'nun 3 ( Lie;,) Uyesi, 
8 (sekiz) veya dokuz (9) liyeden olu~an Yonetim K urulunun 4 (dorl) Uyesi (A) Grubu pay sahiplerinin 
gosterecegi adayJar arasmdan sec;,il ir. 

Esas Sozle~me'nin 9'uncu maddesi uyannca Yonelim K.uru lunun Sermaye Piyasas1 Kanunu, T.C. Sermaye 
Piyasas1 Kurulunun kurumsal yonetime ili~kin dOzenlemeleri ile Tork Ticarel Kanunu ve ilgil i meyzuat 
kapsammda kurmak.la yUkUmlU oldugu komitelerin olu~umu, gorev ve c;,ali~rna esaslan i le Yonetirn K urulu i le 
ili~kileri hakkmda, ilgili meyzuat hUkOmleri uygula111r. Yonetim K urulu biinyesinde, ~irketin Yarl1g1111. 
geli~rnesi11i Ye deYamm1 tehlikeye dO~Oren sebeplerin erken te~hisi, bunun ii;in gerekU onlemler ile c;,arelerin 
uygulanmas1 ve riskin yoneti lrnesi amac1yla, Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi olu~turulur. 

[Bu c;,en;evede ve ilgili sermaye piyasas1 me.vzu11tt uyarmca, denelim komitesi, riskin erken saptannias, 
komitesi Ye kurumsal yonetim komitcsi kurulaoakt1r. Bahsi geyen komiteler, ~irket paylannm halka arzIrn 
takiben SPK' n111 Kununsal Yonetim Tebligi (11-17.1 )'ne uyum r;:er<;evesinde atanacak olan bag1ms1z yi.inetim 
kurulu liyelerinin goreve b~ lad1g1 tarih itibariyla Yeya en ge<; Sirket paylannin halka arzmdan sonra yapilacak 
ilk olagan gene! kurul toplanl1s1run ger<;ekle~1irildigi tarih itibarryla faaliyete gei;,ecektir.] 

21.15. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve sm1rlamalar hakk1oda bilgi: 

Ankara Ticaret Sicili nezdinde 3215 1 sicil numaras1 i le kay111J GiHermak Ag1r Sanayi in~aat YC TaahhUt 
Anonim Sirkcti 'uin rnevcut scrmayesi, 40.800.000 adedi (A ) Grubu, 39.200.000 adedi (B) Grublt olmak Uzere 
toplam 80.000.000 adet paya bi.ilUnmU~tiir. 

B ahsi gei;en (A ) Grubu paylar, pay sahiplerine genel kurul toplantLlannda imtiyazli oy hakkJ ve Yonctim 
Kurulu iiyelerinin sei;iminde aday gosterme imtiyaz1 saglamaktad1r. Bu kapsc1mda; 

• Sirket Esas Sozle$mesi ' nin "Yonetim Kurulu ve Siiresi" ba$l1kl1 9' uncu maddesi kapsammda Sirkel 
Yonetim Kurulu. gene! kurul tarafrndan TUrk Ticaret Kanunu hi.iki.imleri Ye SPK di.izenlemeleri 
dairesinde sei;ilecek en az be~. en i;ok dokuz iiyedeD olu~ur. Yonetim K urulu Liyelcrinin yansI (A) 
Grubu pay sahipleri tarat'u1dan gosterilen adaylar arasmdan se<;ilir. 

• Sirket Esas Sozle~mesi ' nin "Genet Kurul" ba$llkl1 l 2' nci maddesinin "Oy H okkt'' ba$likli d bendi 
kapsammda olagan ve olaganUstii gene! kurul toplantllarmda (A) Grubu her bir paym be~. (B) Grubu 
her bir payin ise bir oy hakk1 bulunmaktad1r. 

Esas soz.le~rnenin 7'nci maddesi geregince, deYir tarihindeki (A) Grubu pay sahipleri arasindaki pay devirleri 
herhangi bir pay devri s1rnrlamas111a tabi degilclir ve bu ~ek.ilde yapilan devirl.er (A) Grubu pay sahiplerinin 
cl iger (A) Grubu pay sahiplerinden izin/onay almas1111 gerektirmez. 

Devir larihindeki (A) Grubu pay sahipleri d1~111da Sirket'te (A) Grubu pay sahibi olmayan herhangi bir al1c1ya 
("U,;iiucii Ki~i Ahc1·') yapt lacak (A ) Grubu paylann devri diger (A) Grubu pay sahibi ortaklarm 
("Devretmeyen Taraf') yazih onayI ilc yapdabilir. 



bilgilendirir ve devre konu pay Ian yaz1 l1 bir bildirim aracil1g1yla clevralmas1 ic;in Devretmeyen Taraflnra teklif 
eder. Soz konusu bildirim devredilecek paylann say1s1ru ("Tcklif Edilen Paylar'') ve Tekli f Edilen Paylarm 
Devrine ili~kin diger ~artlan i~erir f'TckJif Bilclirimi"). Devreden TaraC Or;uncil Ki$i Al)c1y1 Teklif 
Bildiriminin yapild1g1 tarihc kadar belirlemi~ ise, Teklif Bildirimi Dc;0ncli Ki~i Ahc1 ve bu devirden 
yararlanacak ki~ileri de ii;em1elidir. 

Devretmeyen Taranardan herha1Jgi biri, Teklif s0resi bilmeden Devreden Tarafa gonclerecegi bir bildirim ile 
baglay1c1 bir teklifte bulunarak Teklif Edilen Paylann WmiinU ("Alim Bildirimi'') almay1 teklif edebilir. 
Devrelmeyen Taraf, Teklif Edi len Paylan k1smi olarak alamaz., yaJruzca Teklif Edilen Paylann Lamam1111 
alabilir. Tek.lif Bildiriminin Devretmeyen Tarafa ula~maslllin ard111da-0 Devrelmeyen Taraf otuz (30) lakvim 
gUnli iyeri:iinde ("'Teklif Siiresi'') Alun Bildirimini Devreden Tarafa gondermelidir. 

Teldif Siiresi i<;crisinde Alim Bildirimi gondermeyen tarafiar, Devreden Tarafm tekliiini reddetmi$ say1 hr ve 
bu durumda Devreclen Taraf, paylann1 Teklif Bildiriminde belirttigi ~ekilde serbest<;e U<;tincli bir ki~iye 
devredebileceklir. 

(B) Grubu paylar. Ti.irk Ticarel Kanunu ve sermaye piyasas1 mevzuat1 hilkDmJeri dairesinde serbest9e 
devredil ebil i r. 

2 L.16. Pay sahiplerinin haldarmm ve imtiyazlannrn degi~tirilmcsinc ili~ki11 esaslar: 

Esas sozle~menin 6'uc1 maddesi uyannca, TUrk Ticaret Kanunu' nun 454. maddesi uyannca imtiyaz.10 
kaldmlmas1 veya imtiyazli pay sah.iplerinin haklarm, ihl ii.1 edecek nitelikte sair kararlann al1nabilmesi i,;:in 
karann imllyazl1 pay sah ipleri ozel kuru llannda 011aylanmas1 gerekmektedir. Ahnacak karann imtiyazli pay 
sahipleri ozel kurulu taraJindan kabul edilrnes i, Ti.irk Ticaret Kanunu'nun 454. maddesi uyannca Sirket'in 
toplam imtiyazl1 paylannm en az %60'10111 imliyazl1 pay sahipleri ozel kuruluna kalilmas, ve katllanlarm 
i;ogunlugunun olumlu oy kullanmasrna bagl1d1r. 

(A) Orubu paylardan berbangi birinin, herhangi bir sebeple (B) Grubu ve borsada i~lem gorebilir nitelikte paya 
doni19ti1rUlmesi SPK"dan esas sozle~me tadili i<;in onay al1nmas1 ve soz konusu degi~ikligin gene! kurnlda 
onay lanmas1111 takiben Merkezi Kay1t Kurulu$u A.S. ('·MKK")'ye yapilacak ba~vuru sonucunda ba9vuruya 
konu paylar (B) Grubu paylara donii~Lir. 

21.17. Olagan ve olaganiistii gencl kurul toplanhsmm yar1Lnrnsma ili;;kin usuller ile toplantllara lrnhhm 
ko~ullan hakkrnda biJgi: 

Esas sozle~menin I 2'nci maddesi geregince, Genel kurul toplanlilannda a~ag1daki esaslar uygularnr: 

a) Davet Sek.Ii; Gene! ku rul toplannlarma ili~kin bildirimler. Ti.irk Ti caret Kanunu ve sermaye piyasas1 
mevzuat1 hUkUmleri ~en;evesiJl(ie yapil1r. Gene! kurul toplant1 ilarn, mevzuatta ongoriileo usuUere 
uygun olarak ilan ve toplantr giinleri harify olmak ilzere genel kurul loplant1 tarihinden asgari iiv (3) 
hafta once yap1 hr. Soz konusu ilan Sirketin internet sitesinde, Kamuyu Aydmlatma Platformu'nda 
ve TUrkiye Ticaret Sici li Gazetesi'nde yay1mlarnr. $irketin internet sitesinde, gene! kurnl toplant1 
ilaru ile birlikLe, $irketin mevzuat geregi yapmas1 gercken bildirim ve a91kJamalann yam SJra, 
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal yonetim dlizenlemeleriyle belirlenen hususlar dikkate 
ahnmak suretiyle pay sahiplerine duyurulur. 

b) Toplant1 Zamam; Olagan Gene! Kurul, Sirketin hesap clevresini rakiben Li<; (3) ay i<;inde ve senede 
en bir (I) defa toplarnr. Bu toplantilarda gilndem geregince goril$i.ilmesi gereken hususlar 
incelenerek karara baglarnr. 

c) Olagan0stil Genel Kurul. SirkeL i~lerinin gerek.iirdigi hallerde ve zamanlarda Turk Ticaret Kanunu, 
Sennaye Piyasas1 Kurulu dDzcnlemeleri ve bu Esas S(izle$me'de yaz1h hllkl'lm.lere gore toplan1r ve 

gereken. kararla~n alir. 
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d) Oy Hakk1; Olaga11 ve Olaganlisti.l Genel Kurul toplanttlannda (A) Grubu her bir payin be9. (B) 
Grubu her bir pay in ise bir oy h[1.k.k1 bulunmaktad1r. Oy kullanil1rken TUrk Ti caret Kanunu, Sermaye 
Piyasas1 Kanunu ve ilgili diger mevzuat hi.iktimlerine uyulur. 

e) Temsil; Vekaleten temsil konusunda Sermaye Piyasas, Kurulu dilzenlemelerine uymak kaydtyla, 
Gene! Kurul toplantllannda, pay sahipleri kendilerini diger pay sahipleri veya hari9tcn tayin 
edecekleri vekil vas1tas1yla ternsil euirebilirler. $irkette pay sahibi olan vekiJ ler kendi oylanndan 
ba9ka temsil ettikleri pay sahibi.ni11 sahip oldugu oylan da kullru,maya yetk ilidirler. ElekLron.ik 
Gene! Kurul Sisteminden yap1 lan vekil atamalan sakli kalmak kayd1yla, bu konuda veri lccek olan 
vekaletnamenin yaz1li 9ekilde o'lmas1 ~arttir. Scrmaye Piyasas1 Kuru lu·nun vekilleten oy kullanmaya 
il~kin diizenlemelerine uyulur. 

Paylar 9irkete kar91 boli.inmez bir btitUndlir. Bir pay111 birden fazla sahibi bulundugu takdirde, bunJar 
~irkete kar,\il haklanm ancak mii~tereken rayin edecekleri bir vekil vas1tas1yla kullanabilirler. 
MU,\ilerek bir vekil tayin etmcdikleri takdirde, ,\iirket tarafmdan bunJardan birisine yapllacak 
tebligatlar hepsi hakkmda geQerli olur. 

f) Toplant1 Yeri; Genet Kurul, $irketin merkez adresinde veya yonetim kurulunun uygun gorecegi 
ba,\ika bir yerde topla111r. 

g) Toplant1 ve Karar Nisab1; ~irketin Uim Gene! Kurul toplantJlannda toplantt ve karar nisaplari 
bak1mrndan Tllrk Ticaret Kanunu htlklimleri ile Sermaye Piyasas, Kurulu dtizenlemeleri uygularur. 

h) Toplanl1da Bakanl1k Temsilcis.inin Bulunmas1; Sirket'in olagan ve olaga.nilsli.l gene) kurul 
roplant1 l::mnda T.C. Ti caret Bakanl1g1' 01 temsi len bakanl 1k temsilcisinin gorevlendirilmesinde Ti.i.rk 
Ticarel Kanunu h0ktiruleri ile Anonim $i.rketlerin Genel Kurul Toplanularmrn UsuJ ve Esaslan ile 
Bu Toplantilarda Buhmacak T.C. Ticaret Bakanlig1 Temsilcileri Hak:kmda Yonetmeiik' i11 ilgili 
huki.imleri uygularnr. 

i) ic; Yonerge; Yoneti111 Kurulu, Tork Ticaret Kanunu' nun ilgili hi.ik0mleri ve bu Kanun c;err;evesinde 
r;1kanlan yonetmelik ve tebliglere uygun olarak Gene! Kurul ' un r;a! L~ma usu! ve esas lanna ili~k.in 
kurallan ir,:cren bir ii; yonerge hazrrlayarak Gene! Kurul ' un onayma sunar. Gene! Kurul'un 
onaylad1g1 ii; yonerge Ticaret Sicilinde tescil vo ilan edilir. 

j) Gene! Kurul 'roplant1sma Elektronik Ortamda Kati111n; Sirketin gene! kurul toplantilanna kaulma 
hakkt bulunan hak sahipleri bu toplant1.lara, TUrk Ticarct Kanunu'nun 1527 nci maddesi uyannca 
elektronik ortamda da kat1labilir. Sirkel, Anonim Sirketlerde Elektron.ik Ortamda Yaptlacak Gene! 
Kurullara ili~kin Yonetmelik hi.\ki.lmleri uyannca hak sahiple11inin gene! kurul toplant1lanna 
elektronik ortamda katilmalarma. gori.l,\i ac;1klamalanua, ooeride bulunmalarma ve oy 
kullanmalanna imkan tarnyacak elektronik gene! kurul sisternini kurabilecegi gibi bu ama'r ic;in 
olu,\iturulmu$ sistcmlerden de hizmet sat111 alabilir. Yapdacak ti.im genel ln1rul toplantdannda esas 
soz.le$men.in bu hlikmli uyarmca, kt1rulmu$ olan sistern (lzerinden hak sahipleri.nil1 ve 
temsilcilerihin, amlan Yonetmelik hlikUmlerinde belirtilen haklar1111 kullanabilmesi sagla111r. 

Sirket, Sennaye Piyasas1 Mevzuattna ve 111evzua1111 orllili.i kazanr,: aktan011 dUzenlemelerine ayk:mltk le$kil 
etrneyecek ~ekilde, gerekli ozel durum ai;1klamalannm yaptlmas,, yapilacak bag,~lann i.ist smmrnn gene! 
kurulca belirlenmesi, yapllacak bag1~lann dag1t1labilir kar matrahma ilave cdilmesi. yd ii;inde yapdan 
bag1~lann gene! kurulda ortaklarm bilgisine sunulmas1 ~arllyla vc Sermaye Piyasas1 Kurulu 'nun yapllacak 
bag1~ miktar111a list sm1r getirme yetkisi sak li kalmak Uzere bag,~ yapabilir. 
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21.18. ihra~~1n111 yonetim hakimiyetinin cl dcgi~tirmesiode gecikmeye, ertelcmeyc vc cngellcmeye oedcn 
olabilecek hiiki.imler hakkmda bilgi: 

Esas Sozle~me'ye gore yi:inetim hakimiyetinin el degi~tinnesine ili~kin herhangi bir sin1rlama 
bulunmamaktadtr. TTK ve SPKn ba$ta olmak i.izere $irket' i11 baglt oldugu ilgili mevzuat hilkUmleri ge9erlidir. 

21.19. Paylann devrinc iti~kio esaslar: 

Paylarin devrine ili~kin esaslar i~bu izahname' nin 21. 15 ba~ltkl1 bolUmUnde detayl1 olarak a91klanmak.tad1r. 

21.20. Scnnaycnin artmlmasma ve azalhlmasma ili$kin csas si>zlc$mede ongoriilcn ko~uUann yasanm 
gercktirdiginden daba ag1r olmas, halindc soz konusu ltiikiimler hakkmda bilgi: 

$irket Esas Sozle$mesi'nin. '•$irketin Sermayesi" ba~llk11 6. maddesi Esas Sozle~me'nin sermayeye ili~kin 6. 
maddesi kapsamtnda $irket' in sermayesi gerektiginde yonetim kurulunca Sermaye Piyasast Kurulunca verilen 
kay1tl1 sermaye tava111 izninin ge<reJli oldugu sUrede kay1tli sermaye tavru11111n altmda kalmak kayd1 ile TTK 
ve sermaye piyasas1 mevzuat1 yer9evesinde art1ri labil ir. 

Sirket Esas Sozle~mesi'n in, ''Esas Sozle~·111e Dej{i$iklik/eri"' ba~liklt 19. maddesi geregi.nce, Esas sozle~me 
degi~ikliklerinde oyda imtiyaz kullam lamaz. Esas Sozle~me degi$ikliginin imtiyazl1 pay sahiplerinin haklanrn 
ihJal elmcsi durumunda, Genel Kurul karann111 imtiyazll pay sahipleri ozel kmulunca onaylanmast gerekir. 
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22. ONEMLi SOZLE~IVlELER 

F ina11s111a11 Sozlesme/eri 

(1) Giri~ 

GOlermak Ag1r Sanayi in~aat ve TaahbOt A.~. ("Giilermak" vc/veya ''Sponsor"), faali.yetleri11i11 bir k.1sm1111 
kurdugu i~tirakJeri Uzerinden yi.iri.itmektedir. Bu dogrultuda, Gi.ilermak. sermayesini temsil eden paylann 
% I OO'Une sahip oldugu Polonya merkezli holding ~irkcti olan Giilermak lnvest Sp. z.o.o. ("Pay Sahibi") ve 
bu ~irketin i~iraki olan, Polonya hukuku11a g6re kurulmu~ ve varl1g1111 siirdUren proje ~irketi (special purpose 
vehicle) PPP Solutions Polska 2 Spolka z.o.o. ('·Krecli Alan" ve/veya "SPV") taraftndan Krakow YOksek H 1zl1 
Tramvay i~letmesi Projesinin IV. etabuun i~aat, i~letme ve bak1m1na ili~kin i~lerin yUrU!'Lilmesi amac1yla 
a~agrda detaylan ay1klanan i$lem beJgeleri akdedilmi~tir: 

(i) Dig.er taraflann yarn sua gorevli ~irket s1fat1y la Kredi Alan, sponsor s1fat1yla GUler:mak ve idare 
s1fat1yla Krakow Belediyesi arasmda, Krakow'un kuzey bolgesinde yer a Ian ve yak.la~1k l km ' lik 
tone! ve buna paralel veya bununla ilgili ba~ka faaliyetler de dahi l olmak Uzere topla111 uzunlugu 
yakla~l.k. 4,5 km olan Krakow YOksek H1zl1 Tramvay1·n111 IV. etab1mn bir kamu-ozel i~birligi 
model i kapsarnmda geli~tirilmesi ve bak.11111 projesinin ("Krakow Yiiksek H1zh Trarnvay 
i~letmesi Projesi (PPP)"' veya "Proje") yi.iruti.ilmesine ili~ki11 21 Aral!k 2020 tarihinde bir kamu
ozel i~birligi sozle~mesi (zaman zaman tadil edilen haliyle ''KOi Sozle~mesi"); 

(ii) Diger amaylann ya111 s1ra. Kredi Alan' m Proje kapsam111daki i~ ve i~lemlerinin finansmam 
amac1yla, digertaraflann yam s1ra, Kredi Alan ile Kredi Verenler (her hir Finansman Sozle$mesi 
hCiku111ndan a~ag1da tani111land1g1 fjzer e) arasmda, 22 Aralik 2022 tarib inde irnzalanmi~ ingiliz 
hukukuna tabi bir Ortak Hi.lkllmler Sozle~mesi (Commo11 Terms Agreement) (m;ag1da 1a111mland1g1 
iizere); ve 

(iii) Ortak H (ikllmler Sozle~mesi ile bOti.lnlUk te~k U edccek ~eki Ide, Kredi A Ian i le Kredi Verenler (her 
hir Finansman Sozle,rn1esi bak11r11ndan a,wg,da /ammlandig1 lizere) aras111da kredilerin tutar, vade, 
faiz gibi ticari ve ozel nitelikteki t111surlanm ayri ayn dilzenleyecek $eki!de ingiliz hukukuna tabi 
ayn kredi sozle~meleri akdedilmi$tir. Bu sozle~meler: (i) Finaosorlet Aras t Sozle~me 
(Jntercreditor Agreement); (i i) Ticari Krediler So.z.le~mesi (Commercial Facililies Agreement); (iii) 
ErB Finansman Sozle~mesi (EIB Finance Contract): (iv) EBRD Kredi Sozle~mesi (EBRD Facility 
Agreement) ve (v) Ozkaynak Kopril K redi Sozle~mcsidir (Equity Bridge Facility Agreement) (her 
biri CI!fagzda tamm!andt,~ iizere). 

(yukanda (ii) ve (iii) bentlerinde anllan sozle~meler, birlikte "Finansman Sozle~rneleri" olarak 
amlacakl1r.) Finansman Sozle~melerinin detaylar1 a~ag1daki gibidir. 

(2) Fina.nsman Sozlc~melcri 

a. Ortak Biik:iimler Sozfesmesi (Common Terms Agreement) 

Krecli ve Arna~ 

Diger tarallarin vc s1 fatlann ya111 s1ra, kredi a!an s1 fat1yla Kredi Alan ile her biri kredi veren s1fat1yla Bank 
Polska Kasa Opieki S.A. ("Bank Polska''), European Investment Bank ('·EIB") ve European Bank for 
Reconstniction and Development ("EBRD"), kredi tems ilcisi, linansman temsilcisi, birincil teminat temsilcisi 
ve ortak teminar temsi lcisi s1fatlanyla Bank Polska arasrnda 22 Arahk 2022 tarihinde, Projenin ve Proje 
tahtmda yat,nm harcamalannm finansmamn1 saglamak Ozere kullandll'llacak kredilere ili~kin ortak 
hilki.imlerin d!.izenlenmesi amac1yla Ortak HUkUmler sozle~rnesi imzalanmi~t1r. 
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Ortak J-HikOmler Sozle:pnesi tahtmda Kredi Alana 9e~itli ilgili proje masraflarirnn ve finansman masraflannm 
kar~da11mas1 i9i11 Ticari Vadeli Kredi (Commercial Term FaciliM, EBRD Yadeli Kredisi (EBRD Term 
Facili()i), Ozkaynak Koprti Kredisi (Equity Bridge Facility). EIB Kredisi (Ertl loan), i~ Degi~iklik. K redisi 
(Variation Facility), ve KDV Kredisi (VAT'FaciLity) kullandmlmas1 di.izenlenrni~tir. Ticari Vadeli Kredi, EBRD 
Vadeli Kredisi ve EIB Kredisi, Ortak Hi.ikGmlcr Sozlqmesi tahtrnda asli vadcli krediler (Senior Term Loans) 
("Asli Vadcli K.redi") olarak ta111mlanmaktad1r. 

Bu sozle~meler kapsam1nda Kulland1r1l1111~ ve/veya kullandm lacak olan kredilere ili~kin tutar, vadc, faiz 
oran lan benzeri ticari ve ozel nitelikteki hususlar da dahil olmak i.lzere her bir krediye uygulanacak ozel 
hukOml er ilgili Kredi Sozle~mesi tahttnda dUzcnlenmektedir. Ortak Hi.ikiimler Sozlc~mesi taht111da 
kul land1nlm1~ toplam Kredi tutan PLN 1.010.072.217,32 olup, bu tutann Kredi Veren.lere / Kredi 
Sozle§melerine gore kinltmlan a~ag1daki gibidir: 

Kredi Veren Krcdi Tutar1 Krcdi Ail i I\ rc:dinin Amac1 

PLN 181.466.904,02 Tic-drl Vadeli Kredi 

PLN 18.000.000.00 K.DV Krc<lisi 

Bank Polska 

PLN 223.325.199.48 l~ Dcgi~iklik Krcdisi 

PLN 148.820.922,45 Ozkaynak Koprll Kredisi 
Proje ve Pmjcyc ill~kln yaurnn 
lwrcamttltmmn linansn1a111. 

EBRD PLN 258.473.147.00 EBR.D Vadeli Krcdis1 

PLN 149.988.370,31 

EIB EIB Kredisi (A+B) 

PLN 29.997.674,06 

.Erken odeme halleri (Prepaymenf) 

Ortak HOkilmler Sozle§mesi tahtmda y~ill i zorun1u ve ihtiyari erken oderne hal leri dUzen lenmi5tir. K redi 
Ala111n. 01tak HUkiimler Sozle~mesi taht1nda ozel olarnk dOzenlenen erken odeme hal leri saklt kalmak. i.izere. 
yapacag1 her tiirlD erken odeme tutan ; ( i) oncelikle Asli Vadel i Kredilerden (Senior Tenn Loans) e~it oranda 
(pro rota), (ii) ikinci l olarak Asli ibrn Tarihinden (Senior Discharge Date) sonraki donemde, her bir Ozkaynak 
Kopri.i Kredisinden e~it oranda (pro rata) dO~i.ilecektir. HenOz odenmemi~ Asli Vadeli Kredi lere yonelik 
yap1 lan erken odemeler, i lgili Asli Vadeli Kred i bak11111ndan, vade s1ras111a bak1lmaks121n, planlanm1$ gerl 
odemc taksitlerinden di~Ulecektir. 

(i) Zorunlu crkeu odcme hallcri (Mumiatory Prepayment) 

Ortak I-IOkUmler Sozfe$mesi Laht111da Kredi A la11111 bir veya birdcn fazla Kredi Verene yonelik bon;:lanna 
·Ii~kin olarak dogabilecek zorunlu crken odeme yl\ki.i mlilli.lkleri a$ag1daki $ekilde dllz:en1enmi$tir. 

NK~L 1,, ~I I 1L ~ 
uyu~d .' ~~ 

:6-7 343 • 
Od.1s1: 
·10~5-
V. 0 : 38 
fi.co 

G .. 

"~,', tA' 
ii<! • 
W ll'~ 

1)\<1 •• 



Hukuka Aykmhk Rall.eri: 

llgili herhangi bir yarg1 sahas1nda, bir Ticari Kredi Verenin (Commercial Lender) veya bir Ticari Kredi 
Yerenin Bagl1 Kurulll$Unun bu Sozle$me tahmda ongorUlen yOki.imli.ilUklerinden herhangi birini yerine 
geUrmesinin vcya herhangi bir Krecliye kat1hmm1 fon lamasmm, herhangi bir Krediyi kulland1rmas111111 veya 
krediye kaltl1mm1 stirdiirmesinin hukuka ayktn hale gelmesi halinde ilgili Kredi Veren derhal Finansman 
Temsilcisine bildirimde bulunacakttr ve bu bildirimi mUteakip veya daha erken olmas1 halinde Ticari Kredi 
Veren taraf1ndan Finansman Temsilcisine iletilen bildirimde belirtilen tarih itibarryla ilgili Ticari Kredi 
Vcrcnin Krediye saglarnt$ olclugu ka11l1m Kredi Alan tarafindan nakden ve defaten 5denecektir. 

Kontrol Degi~ikligi Halleri: 

Ortak HUklimJer Sozle~mesi tahtmda Kontrol Degi$ikligi Halleri (Change of Control Event), Sponsorun 
dogrudan veya dolayli olarak 

(a) 

(i) Kredi Alarun gene! kurulunda kulla111labilecek oylannrn lamam1111 kullanma, vcya 
kullanilmas1111 kontrol etme, 

(ii_) yonetim kurulu Oyelerinin veya e~deger dOzeydeki yo11eticileri11 tamamrn1 veya cogun lugunu 
atama veya atanmas1ru kontrol eune, veya 

(iii) Kredi Alan yonetim kurulu iiyele.rinin veya e~deger dlizeydeki yoneticilerinin uymakJa 
miikellef oldugu ticari veya mali ilkelere ili~kin talimatJar verme, 

yetkisini yitirmesi; veya 

(b) Kredi Alanm y1kanl1111~ sermayesinin yi.lzde yi.lziJne sahip olmay1 kesmesi anlan11na gelmektedir. 

Bir Kontrol Degi~ik.ligi Halinin gers;ekle~mesi durumunda Kredi Alan, Kredi Verenlere derhal bildirimde 
bultmacakt1r. Her bir Kredi Veren, kendi takdirlerinde olmak Ozere, kulland1r1lmrun~ tiJm Kredi !aahhiillerini 
iptal edebilecck ve kullandin lm1~ tiim ilgili Kredilerin tahakkuk etmi~ faiz ve diger benzeri tutarlar ile birl ikte 
erken odenmesini talep edebileceklir. 

Paysahibi Destek Gelirlerindcn (Sharelmlder Support Proceeds) Erkcn Odeme: 

Kredi Af.an, bu· Paysahibi Destek Geliri eldeetmesini takip eden ilk i~ gUnUnde, eldeeliigi tutarlar ile Ozkaynak 
Koprii KrediJt!ri tahtrndaki dogan borylanm erken odeyecektir. 

Kamula~hrma ve Miicbir Sebep: 

Kredi Alan, (i) Proje; (ii) Kiedi Ala11, Pay Sahibi vcya Sponsorun pay Ian veya malvarl1gi; veya (iii) diger bir 
onemli proje 1arafmu, pay Ian vcya malvarl1g,1iizeriode esasl1 olumsuz etki doguracak ~ekilde. idare tarafmdan 
bir kamula~tmna yaptlmas1 halinde, tUm Kredileri, tahakkuk eden faizleri ve Finans Belgeleri taht111da 
odenmemi$ olan di.ger tutarlari , tamamen, nakden ve defaaten erken odeyecektir. 

Bir Mi.icbir Sebep meydana gel mi~ ve 45 (kirk be~) gi.inli.ik bir slire boyunca kesintisiz bir $ek ilde devam etmi~ 
olmas1 halinde Kredi Alan. ti.im Kredileri. tahakkuk eden foiz ve Finans Belgeleri talltmda odenmemi$ diger 
tUm tutarlarla birlikte, Finansman Temsi lcisinin tale bi lizerine derhal odeyecektir. 

Orlak I li.ikiimler Sozle~mesi tahlmda Kredi Yerenin zorunlu erken odeme yiJkUm!Uliigiiniln dogabilecegi diger 
haller, piyasa standartlanna uyguh proje finansman1 sozle~melerinde de bulunan, Kredi Verenin sigorta, 
·azminal veya mal satrrn1 sonucunda belirli bir miktann Ozerinde gelir elde ettigi haller, nakit stipOrme (cash 
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sweep) halleri, (KDV Kredisinin erken odemesine ili~kin olarak) vergi iadesi al inmas1 balleri ve Bore; 
Kulland1n111 Hesab111a ili~kin olara.k erken odeme yapilrn,1s1r11 gerektirecek haller olar.,1k sayi1111aktacl1r. 

(ii) ihliy~1ri erken odcruc hallcri (Vo/1111t(fry Prepaymenl) 

Kredi Alan, Ortak HOkOmler Sozle~rnesi tahtinda ve onceden belirlenen odeme ko~ullannn tabi olarak. Kredi 
Temsilcisi ve Finansman Temsilcisine en az IO (on) I~ Gi.inO (veya Kredi Temsilcisi ile Finansrnan 
Temsi lcisinin kabul edecegi daha k1sa bir sore) oncesinden haber vermek ko~uluyla, Kredilerin tamam1n1 veya 
bir k1sm1111 erken odeyebilir. Ancak, ilgi li Kredi Sozl~ mesi tahtmda tom Borc;.lar tamamen odenmedikc;e; 
Birincil Krediler ic;in yapilan her erken odeme, krediyi en az PLN 50.000.000 Luannda olacakt1r ve bu miktann 
i.izerindeki tutarlar ise Pl.,N 10.000.000'n.in kallan eklenerek belirlenecektir. Ozkaynak KoprO Kredisinde ise, 
erken odeme miktar1 azami 5.000.000 PLN olup bunu a~an lutarlar PLN l.000.000'nin katlan eklenerek 
belirle11ir. 

Kredi Alan. e1·ken odemeye ili~kin haklan111 (Finans Belgeleri kapsammda odenmemi~ herhangi bir lutar 
kal acaksa vcya herhangi bir Taahhi.lt bu hakk111 kullanilmasmdan sonra yLiri.lrlOkle kalacaksa) (i) Paysahibi 
Katkt.lan ile finanse edi len ve sonucunda herhangi bir Pinansman Ay1g:1 (F11nding Shortfall) olu~mayacak olan 
Ozkaynak Kopri.i. Kredilerinin erken odemesi harir,: olmak Ozere. Fi iJi Tamamlanma Tarihinden (Actual 
Completion Dale) 18 (on sekiz) Ay sonrasina denk gelen tarih oncesinde; ve (ii) soz konusu erken odeme 
sonucunda herhangi bir TemerrOte dii~ulecekse kullanarnaycakt1r. 

Bcyanlar ve taahhiitler (Represe111atio11s and Warranties) 

Or(ak Hi.ikilmler Sozle~mesinde piyasa slahclartlanna uygun proje 6nansman1 sozle~melerinde de bu lunan 
standrut beyan ve taahhOller yer almaktad1r. Diger beyanlann yan1 s1ra. Kredi /\Ian, turn Finans Tarananna 
yonclik olarak a~ag1daki. beyan ve lahhutlerde bulunmakta ve Finans Tarail ann111 bu beyan ve taahhiitlere 
dayanarak Ortak HukUmler Sozle~mesini imzalad1gm1 kabul etmektcdir: 

(i) Polooyn hukukuna gore bir limited '.?irket olarak kurulmu~ oldugu ve fastlas1z bir ~ek.ilde varhg1m 
devam ettirdigi: 

(ii) Kredi Alamn Projenin yUrOLGlmesi iyin gerekli ti.im izin ve yetk.ilere sah.ip oldugu ve bu izin ve 
yetkilerin geyerl.i ve yOrOrlUkte oldugu; 

(iii) Sozle~me tarihi itibanyla herhangi bir Temerri.it Halinin geryekle~medigi ve Kredi Alamn Proje 
Belgeleri ve i~lem Belgeleri tahnnda dogmu~ vc dogabilecek yiikllmlUltikJerini ihlal eder nitelikte 
bir TemerrUdi.iJ1 mevcut olmad1g1: 

(iv) c;:evre Hukuku, kara parai11.n aklanmas1, yolsuzlugun onlenmesi ve ya_phr1mlara ili~kin sair 
mevzuatsal yiikOmliillikJerin yerine getirildigi ve bei-haogi bir i.hlalin geryekle~mecligi : 

(v) lzin Verilen Teminallar (Permitted Security) haricinde Kredi Alanm mev.cul ve gelecekte il<.iisap 
edecegi malvarliklan Ozerinde herhangi bir teminat ve/veya taky idat.In bulunmad1g1 ve 
bulunmayacag1; 

(vi) Kredi Alamn lzin Verl len Finansal Boryluluk (Permitted Financial !ndentness) haricinde bir 
Finansal Borc;lulugu (Financial fndehtness) bulunmad1g1; 

(vii) (a) Pay Sahibinin Kredi Ala11111 tlim paylan Ozerinde tek ve yasal pay sahibi oldugu; (b) SporjSorun 
Pay Sahibinin Wm paylan Ozerinde dolayl1 pay sahibi oldugu: (c) Kredi Ala11111 y1kanlm1~ tum 
paylannin odenmi~ ve herhangi bir takyidattan ari oldugu; (d) Ozkaynak Deslek Sozle~mesi 
(Equity Support Agreement) tahtmda izio verilenler haricinde Kredi A lan111 paylann111 herhangi bir 
k1sm1111 satin almak, salmak, geri almak ve benzeri haklar tan1yan herhangi bir onallm hakk1 
anla~mas111111 bulunnmad1g1, 
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beyan ve taahhLit edilmi$tir. Bu beyan ve taahblitler Ortak l-llikUmler Sozle$mesinin akdedildigi 
tarihte ve Pinansal Kapa111$ tarihi itibanyla ges:erl i olup. her (i) Kulland1rim Talebi (Utilisation 
Rec1uesf) tarihinde, ( ii) Kulland1n111 Tarihinde (Utilisation Date ). (iii) Paiz 6deme Tarihinde 
(interest Payment Date) ve (iv) Plan lanm1$ 6deme Tarihinde (Sclied11/ed l'aymenl Dale) 
tekrarlanacaktir. 

Olumsuz Taahhiitler (Negative Undertakings) 

Ortak Hi.lkUmler Sozle$mesi tah1111da olumsuz taahhi.iller (negcuive 11ndertakings), benzeri proje finansmani 
i$lemlerl dik.kate ahndLg1nda piyasa slandarllan do~rullusundad1r. Soz konusu olumsuz taahhi.itler arastnda 
veya bunlara ek olarak; 

(i) Kredi Ala111n Proje veya i $1em Belgel erinde izin verilen i$Ier cl1$J11da faaliye't konusunu 
degi$lirmeyecegi, 

(u) P'inansman Temsilcisinin yazi l1 on onayI olmaks1z111 ve say1lan haller d1$mda i$Iem 
DokUmanlannda herhangi bir tadil, degi$iklik, feragatta bulunmayacag1, 

(iii) Finans Belgelerindc ac;1kc;a izin verilen vc yasaklanmayan haller d1~mcla, herhangi bir i~tem 
Belgcsi kapsammdaki haklarmdan veya yUkUmli.i!Uklerinden herhangi birini klsmen veya 
tamamen devretmcyecegi, 

(iv) varliklarmdan berhangi biri Uzerinde herhangi bir Teminat olu$turmayacag1 veya ol ll$1urulmastna 
izin vermeyecegi 

(v) varl1kJarmm tamamIni veya bir k1sm1111 ya da bunlarclaki herhangi bi.r bolilnmemi$ pay111 satilmas1, 
kiralanmas1, devredi lmcsi, temlik edilmesi, hediye edilmesi, kiralan111as1, takas edilmesi veya 
b~ka bir $Ckilde elden c;1kanlmas1 sonucunu doguracak herhangi bir i$Iemde bulunmayacag1, 

(vi) Finans Belgeleri taht1ndaki dag1t1rn $8rllan yerine getirilmedikc;e dag1t1m hesabma herhangi bir 
tutar aktarrnayacag,1, 

(vii) Proj enin di!zglln bir $ekilde uygulanmas1 ve ytirUtUlmesi ic;in bir i$Icm Belgesi.nde. in$aat 
BUtc;esinde veya Ag1r Bak1111 t$Ieri Bi.its:esinde ongoriHen harcamalar dt$inda herhangi bir harcama 
yapmayacag1. 

(viii) herhangi bir FinansaJ Borca girmeyecegi, kabul elmcyecegi veya odenmemi$ borca sahip 
olmayacag1, 

(ix) berhangi bir kredi kullandm11ayacag1 veya hcrhangi bir kredi veya finansal kolaylik 
saglamayacag1, herhangi bir Fina11Sal Bor9la ilgili olarak alacakl1 olrnayacag1. ba~ka hcrhangi bir 
ki~iye veya 011un yaranna veya ba;;ka herhangi bir kj~inin .borylan veya yUkUmli.illikleri ile Llgi.li 
olarak herhangi bir garanti. tazminat, bono veya akreditif vermeyecegi veya d0zentcmeyecegi 
veya ba;;ka herhangi bir ki~inin herhangi bir y likilmli.ilUgi.ini.l (llili veya ~arta bagh) goni.ll!O olarak 
Ul>ilenmeyecegi, 

(x) Ortak Hi.lk0mler Sozle~mesi veya diger Finans Dok0manlan ve Proje Dokilmanlan tahtmda 
yapilml;lSI gereken veya yapilmasma izin veren sozle~meler d1;;rnda herhangi bir sozle$meye taral' 

olmayacag1, 

(xi ) Finans Belgeleri tarafmdan ac;1kc;a izin verilen (ve bunlara uygun olarak taahhilt edLlen) bal.ler 
onceden yazilt onay1 al1 11mad1k9a. herhangi bir ki~iye d1$111da veya Finansman Temsilci11in 

paylanni ihra9 etmeyecegi. 
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(xii) herhangi bi.r ki§iye paylannin veya kred i sermayesinin (herhangi bir on al1m, donU~ti.irme veya 
Lakas l1akk1 dahil olmak Uzere) ilu-a~ veya tahsis edilrnesini talep edebi lmeye veya bunlara abone 
olmak, satin almak veya bunlan ba~ka bir ~ekilde elde edebilmeye ili~kin herhangi bir opsiyon, 
garanti veya ba~kaca bir hak lan1mayacag1, paylarma veya kredi sermayesine bagll herhangi bir 
liakkt degi§tirmeyecegi, 

(xiii) se1·mayesine ili~kin herhangi bir transfer i~lemini tesci l ettirmeyeccgi ve Finansman Temsilcisinin 
yazi l1 on onay1 olmaks1z-111, sermayesinin hii;bir k1smm1 azallmayacag1, iptal ctmeyecegi, geri 
odemeyecegi. satin almayacag1 veya itfa etmeyecegi 

olumsuz taahhi.i1leri yer almaktadtr. 

K.ir Pay1 Dag1hm Suu.-lamalan (Restrictions 011 Distribution) 

0 1tak I-IUkUmler Sozle~mesi tahtmda, Kredi Alan111 Pay Sahibine, Sponsora veya bunlann Bagl1 
Kurulu~lanndan herhangi birine nakdi ve/veya ayni herhangi bir odeme ve/veya kar pay, dag1t11111 
odemeleri nde ("Dag1h.m") bulunulabilmesi i~in: 

• soz konusu devir veya Dagrt1rnm, bir Tahminin (forecast) kabuli.lnU takip eden 20 (yirmi) t~ GOnU 
i~inde yap1lmas1, 

• her birine ili~kin Hesaplama D0neminde yaptlan hesaplama uyannca olu~tllrulmu~ en guncel Tahminin 
gosterdigi i.lzere: 

o Tarihi Bon; Servis Kar~1la111a Oran mm (Debt Service Cover Ratio) 1.10: I 'den az olmamas1, 

o Ongori.llen Bon;: Servis Kar~tlama Oran mm 1.10: 1 • den az olmamas1, ve 

o Kredi OmrU Kar~tlama Oraninm (Loan Life Cover Ratio) 1.15: I ' den az olmamas1; 

• Hesaplara ili~kin fonlama yi.lki.imli.lltik lerinin Finans 13elgeleri uyarmca yerine getirilmi~ olmas1 (Bor9 
Servisi Rezerv Hesab1 (DSRA). Baklm Rezerv Hesab1 (MRA)); 

• devam eden bir Temerrtit 0lmamas1 veya onerilen Dag1t11n sonucunda ortaya vtkacak olmamas1; 

• Proj enin tarnamlnamas111a ili~kin Fi i i i Tamarnlanma Taril1inin ger9ekle~mi~ olmas1; 

• Ll k Geri Odeme Tarihinin ger9ekle~mi~ olmas1: 

• b zkaynak l< fiprll K redisi ve KOY Kredisi kapsammda muaccel ve ijdenmemi~ olan tiim tutarlann 
odenmesi; 

• Bon;lunun idareden ilk Ocret odernesin.i alm1$ olmas1; ve 

• ilgil i Dag1l1mm ardmclan, Bory/ Sponsor Ozkaynak Oranin111 Planlanan Bon; / Sponsor Ozkaynak 
Oran1111 a$rnayacak ol111as1 

$artlar111111 saglan111as1 aranmaktad1r. 

Projc Hcsaphm (Project Accounts) 

Ortak J-IUkiimler Sozle$mesi tahtmda Kredi A larm, Finansal Kapan1~ t:irih.inden itibaren Niimi ibra Tarihine 
(Final Discharge Date) kadar. belirlenen ve$itli a111a9Iar ivin kullnmlmak i.izere llcsap Bankasi (Account Bank) 

ank Polska nezdinde ayilacak ve kullandacak ozel banka hesaplann111 yap1s1 ve kullan11111na ill~kin ko~ullar 
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diizen lemi~lir. Diger besaplann ya111 s1ra, proje kapsammda; (i) projeden elde edilen gelirler ic;in Gelir I lesab1 
(Proceeds Account). (ii) EBRO ve ElB taraf111da11 yapilan odemeler i9in kullandtnm hesaplan (EBRD 
Disbursement Account) (EIB Disbursement Account), (iii) KOY islemleri ic;i_n bi..r KDV l-1esab1 ( VAT Account), 
( iv) 6zsermaye Gelirleri Hesab1 (Equity Proceed~ Account), (v) i~ Degi1?iklik Gelirleri Hesab1 (Variation 
Proceeds Accrmht) ve (vi) Oagrllm Hesab1 (Distribution Account) hesaplannm ar,;1imas1 ongor[ilmi.i~ti.ir. 

Ortak f-Hiktimler Sozle~mesi tahtmda imzalanan J-lesap Bankasi Sozle~mesi uyarmca Kredi Alanm bir Projc 
Hesabu,dan para c;:ekme talebi Finansman Temsilcisi veya Teminat Temsilcisi tarafmdan bloke edilebilecektir. 
Kredi /\ Ian. bir Proje Hesabtndan yal1112ca soz konusu para r,;ekme talebinin yapild1g1 tarihte Proje Hesabmda 
i lgili Krediye ili~kin ar,;1k tutarlar (cLearedfuncl~·) bak1mmdan para yckme talebinde bultmabiJecek.tfr. Aynca. 
bir Temerriit HaLinin ger9ekle~mesi halinde Prnje Hesaplanndan para r,;ekilmesi veya para 9ekme talebinde 
bulum1lma$1 mOmkUn olmayacakur. 

Tcmcrriit Halleri (Events of Defimll) 

Ortak HUkUmler S6zle~mesi tahttnda temerri.ide i l i$kin; (a) TemerrUI Halleri (Events of Default) ve Ozkaynak 
K6prli Ternerrlit Hallcri (Equity Bridge Events of Default) $eklinde ikili bir ayrim bulunmaktad1r. 

Temerrlit 1-lalleri arasmda, digerlerinin yam s1ra; (i) odememe hali, (i.i) belirli finansal oranlarm konmamamas1 
ve bu durumun Pay Sahibi Katk1s1 (Shareholder Contributions) ile giderilememesi, (i ii) Finans Belgelerinden 
dogan yUki.lmli.lli.iklerin ihlal edilmesi. (iv) yanli§ beyan (misrepresenta1ion), (v) 9apraz temerri.it (cross 
default). (vi) Kredi A lan, Pay Sahibi veya Sponsordan herhangi birinin illas hali, (vii) projeye ili~kin 
faaliyetlerin sona ermesi veya 45 (k.uk be!?) gi.in boyunca sekteye ugra111as1, (vi ii) Kredi Alarnn projeyi vaktinde 
tamamlayamamas1 ve (ix) Pav Sahibinin. Finansman Temsilcisinin yaztl1 izni olmaks1z111 Kredi A lanm 
paylanmn tamam1 ilzerindeki sahipliginin sona ermesi yer almaktad1r. 

Ozkaynak KoprU Temerri.it Ha.Ueri ise Temerrfrt Halleri ile paralel ~ekilde di.izenlenmi~tir. Bu haller arasmda 
cla, digerlerinin yan1 s1ra; (i) Ozkayoak Kopri.i Finans Belgelerine ili$kin odememe hali, (ii) Pay Sahibinin 
6zkaynak Destek Sozle~mesi tahtrnda Pay Sahibi Katklsrna (Shareholder Comrihurion) ili$ki.n 
yi_ikllmli.iklerinin yerine geti.rilmemesi ve (iii) 6zkaynak Koprll Destek Belgelerioden (Equity Bridge Support 
Documents) dogan yUki.imli.i.lliklerin ihlal edilmesi ycr almaktad1r. 

Sozlc$me kapsam111da bir Temerri.it I lalinin gerr,;ekle~mesi durumunda, Finansman Temsilcisi d iger r;arelerin 
(remedies) yarn ma: (i) tum Kredilere ili~kin taahhlitleri sona crdircbilir: (ii) Kredileri.n tamammm vcya bir 
k1smm111, tahakkuk eden faiz ile birLikte dcrhal muaccel ve odenebilir hale geldigini. ar,;1k.layabilir; (ii) 
Kredilerin tamam111111 veya bir k1sm111111 talebe bagli olarak derhal 1mrnccel ve 6denebilir hale gelecegini 
a91klayabilir; (iv) Teminai. Terosi lcisi.ne i~lem Teminatlai·rn111 tamam 111tn veya bir k1sm111u1 paraya i;.evrilmesi 
i9in talimat verebilir; ve (v) Hesap Bankasma Proje Hesaplanndan para ~ekme talimatlan11111 blokaja tabi 
olduguna ili$kin bir bildirimde bulunabilir. 

Tcminatlar (Securities) 

Ortak HUkUmler Si:izle§rnesl ve Kredi Alan1n taraf oldugu her bir Kredi Verenle aynca imzalanm1~ Krcdi 
Sozle$meleri tabttnda Leminat allma al111m1$ alacaklann teminatm1 te~ki l etmek uzere taraflar arasmda 
a~agidaki tcminat sozle~meleri/belgeleri akdedilmi~tir: 

• Pay Rehni Sozle~mesi (Pay Sahibi taraf111dan Pay Sahibinin haklan111 yerine geti.rmesi is;u, Bixincil 
Teminal Temsilcisine verilen vekalelname ile birl ikte); 

• Hesap Rehni Si:izle~mesi; 



• hepsi Hesap Bankasi tarafmdan kabul edildigi ~ekliyle; 1 lesap Vekaletnamesi ve Kredl A la11111 Proje 
Hesaplannm bloke cdilmcsine il i~kin beyan1 (Ozkaynak Gelirleri Hesab1 haric;:): 

• Kamu Makam1 Dogrudan Anla~mas1 (Public Authority Direct Agreement): 

• MLihendislik, Tedarik ve ln$aat Dogrudan Anla$mas1 (EPC Direct Agreement) 

• l$1etme ve Balam Dogrudan Anla~rnasi (O&M Direct Agreement): 

• her bir Teminat Devir Sozle$mesi: Kredi Alan111 sigorla sozle$meleri, Riskten Korunma Belgeleri, 
Proje DokUmanlan , MUhendislik, Tedarik ve in$aa1 ifa Garantisi, t$1etme ve Bak1m tfo Garantisi. 
MUhendislik, Tedarik ve in$aat Ana Sirket Garantisi ve i$1etme ve Bak1m Ana Sirket Garantisinden 
dogan hak.lanmn devir alan s1fat1yla ortak teminat temsilt isi Bank Polska'ya devredildigi sozle$meler 
ile Sponsorun taraf oldugu Him Proje Belgeleri tahtmdaki tlim haklanni devir alan s1fat1y la ortak 
temitrnL temsi lcisi Bank Polska'ya devrettigi sozle$meler; 

• her bir icra Talebi (Submission 10 Exec11tio11). 

Garanti ve Sponsor Dcstegi 

Ortak HGk.Umler Sozle~mesi tahtmda diger taraflarm ve s1fatlarm yam s1ra Kredi Alan. Pay Sahibi, Sponsor ve 
Finansman Temsi lcisi arasmda bir Ozkaynak Destek Sozle~mesi (Equity Support Agreement) imzalanmas1 
ongortilm i.i~tUr. 

Bu kapsamda Pay Sahibi tarafmdan gerekmesi halinde Pay Sahibi Katk1s1 (Shareholder Contribulion) 
saglanmas1 ve Ozkaynak Tahvi l i (Eq11ity Bonef) c;:1kanlmas1 ongorUlmn~liir. Bu hususlar Ozkaynak Destek 
Sozlc~mesi bi.ikUm ve ~artlarrna tabidir. 

Yukanda ay1kJand1g1 Uzere Pay Suhibi Katlusma ili~kin y i.ikUmli.illiklerin yerine getiriJmemesi Ortak HUkOmler 
Sozle~mesi talrnnda bir Ozkaynak I<.opri.i TemerrUI Hali te~kil edecektir. 

b. Fincmsorler Aras1 Sozlesme (/mercrediwr Ar:reement) 

Diger taraf1ann ve diger s1faUann yam s1111, kredi a Ian s1fauyla PPP Solulions Polska 2 Spolka z.o.e .. paysahibi 
s1fatiyla GUlermak Invest Sp. z.o.o. ve sponsor sifottyla GU!ermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhi.it A.$. ile her 
b iri kredi veren s1fat1y la Bank Polska, European Investment Bank ve European Bank for Reconstruction and 
Dcveloment, orij inal birincil ticari kredi veren, ozkaynak koprll kredi veren, kredi temsilcisi, finansman 
temsilcisi ve birincil teminal temsilcisi s1fatlanyla Bank Polska arasrnda 22 Araltk 2022 tarihinde bir 
finansorler aras1 sozle$me ('•Finansorler Arast Sozle~mc'') imzalanm1$lll'. 

F inanstlrler A1:as1 Sozle~me, Ortak HUklimler Sozl.e$mesi taht111da bir Fimms Belgesi olarak akdedilmi~tir. 
Finansorler Aras1 Sozle~mede. Ortak I IUk:timler S6zle$mesi vc diger I<.redi Sozle~meleri tahtmda 
kullandmlacak kredilere il i~k.in Kredi Verenler arasmdaki ticari hUki.im ve ko~ullar di.izenlenmektedir. 

Finansorler Aras1 Sozlc~me tabt111da sponsor s1fat1y la GUlermak·a i li~kin birtakim o.lumlu ve olumsuz 
taahhiltler dUzcnlemnektedir. Buna gore; 

• Sponsor, Nihai i bra Tarihinclen cinceki herhangi bir zamanda, KOi Sozle~mesi kapsa111111da Bor~lunun 
Biri.ncil Finansman Belgelerinin veya Mezzanine Finansman Belgelerinin herhangi bir ~art1111 ihlal 
edecek veya ihlaline neden olacak veya bir Temerrli.l Olay111111 meydana gelmesine neden olacak 
herhangi bir eylemde bulunmayacak veya bunu kabul ctmeyccektir. 

• Sponsor. i ra Sozle~mesi kapsam111daki yUkilmlUlliklerine uyacak, KOi Sozle~mesi kapsa111111da Kamu 
Mnkam111dan ald1g1 tilm bildirim ve ileti$imlerin bir kopyasin1 derhal Fi 11ansman Temsilcisine teslim 
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edecck ve Sponsorun ffa Sij7Je$mesini ihlal etmesi sonucunda K redi Alarun marnz kald1g1 !Um masraf. 
kaytp ve yiiktimlLil Uideri talep Uzerine derhal tazmin edecektii•. 

• Sponsor, Diger bir Projeyi tedarik eden ve uygulayan bir proje $irketine herhangj bir Diger Proje 
Garantisi saglarsa ve Diger Projeyi finanse eden Diger Proje Kredi Yerenleri ile. soz konusu Diger 
Proje Garantisini saglamas1111n Sponsor tarafmdan Garanlor Mali TaahhUtlerine uyulmas111a tabi 
olacagm1 kabul ederse; Sponsor, EPC Yliklenicisinin arc Sozle$mesi kapsarn1ndaki yOki:imlOliikleri 
ic;:in EBRD'yi talmin edecek $ekil ve ic;:erikte (makul oldugu ol90de) ek veya alternati r kredi destegini, 
soz konusu Di.ger Proje Kredl Verenleri ile olan belgelerde ongorlllen gec;:erli mUhletler ic;:cerisinde 
Kredi Alana teslim etmedikc;:e (ve bir kopyasmt Finansman Temsilcisine iletmedikc;:e), soz konusu 
Garantor Mali Taalihlillerine uyacagmrn veya bunlan yerine getireceginin teminatmt verecektir. 

• Sponsor, herhangi blr Garantor Mali TaahhDdlini.ln kendisi ic;in geyerti olacag1 konusunda Diger Proje 
Kredi Verenleri ile anla~1rsa, soz konusu Garantor Mali TaahhUtlerinin ay,nnltlarmi derhal Finansman 
Temsilcisine sunacakttr; ve Sponsorun soz konusu Garantor Mali Taahhiitlerini i.hlal elmesi veya bu 
yOkUmlUIUkleri ifa etmekten vazgec;mesi halinde, Finansman Temsilcisini bi lgilendirecektir. 

c. Ticari Krediler Sozlesmesi (Commercial Facilities Agreement) 

Diger taraflann ve s1fatlarm yan1 s1ra, krcdi alan stfattyla SPY ite kred i vcren ve kredi temsikisi s1fatlanyla 
Bank Polska aras111da 22 Aralik 2022 tarihti bir licari krediler s6zle~mesi ("Ticari Krediler Sozle$mesi'') 
akdedi lmi~tir. 

Ticari Krediler Sozle~rnesi. Ortak HOki.imler Sozle~mesi tahllnda bir Finans Belgesi olarak akdedilmi~tir. 
Ticari Krediler Sozle~mesinde aksi belirtilmediki;;e, taraflann hak ve yUklimlUIUklcri Ortak 1-flilci.imler 
So7.Je~mesi ne tabi olacakllr. 

Krcdi vc Vade 

Ticari Krediler Sozle~rnesi tahtinda (i) Ticari Vadeli Kredi, (ii) t~ Degi~ik.lik Kredisi ve (iii) KDV Kredisi 
diizenlenmi~tir (hepsi birlikte "Birincil Ticari Krecliler" (Commercial Senior Loans)). 

Ticari Krediler sozle~mesi taht111da tahlinda Kredi Alana, (i) Ticari Vadeli Kredi Tesisi Taahhi.idli (Commercial 
Term Facility Commitment) alnnda toplamda PLN 181.466. 904.02 kredi; (ii) KDV Krcdisi iaahhi.idU ( VAT 
Commitment) altmda toplamda PLN 18.000.000,00 kredi ve; (iii) i~ Degi~iklik Kredisi TaahhlidU (Variation 
Commitmenl) allmda toplamda PLN 223.325. 199,48 kredi tesis edi lmi~tiJ. 

Niliai Vade Tarihi (Fina.I Maturity Date) ise; (i) Ticari Vadeli Kredi bak1m111dan 29 ~ubat 2044: (ii) i~ 
Degi~i.klik Kredisi baknnmdan 2 1 Subal 2028: ve (iii) KDV Kredisi bak1m1nda11 21 Mart 2026 ile Kullandmm 
Doneminin (Utilisation l'eriod) son gi.inOnden alt1 ay sonras1na tekabtil eden tarihten hangisi da.ha erken ise o 
taribtir. 

Faiz 

(i) Kreclilere uygulanacak faiz onu11 

Birincil Ticari Kredilcr baknmndan her bir Faiz Donemi ifrin uygulanabilir faiz oram; (i) ma1j (margin) ile (ii) 
WIBOR 'un toplanmas1yla hesaplanacaktir. 

• Ticari Krediler Sozle~mesi tahunda marj: (i) Ticari Vadeli Kredi i~in ydlik %2, I 0: (ii) i$ Degi$ildik 
Kredisi i~in y1lhk %1,65 ve; (i ii) KDV K.redisi i~in y1!11k % 1,55 olarak belirlenmi~lir. 
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• WIBOR; (i) ilgili Zamandaki (Specified Time) Ekran Oran1 (Screen !?ate); veya (ii) Ekran Oranmm 
Mevcut Olmamas1 Halindc (Unavailability ofSc:ree11 Rate) belir!enen usulle tespil edi lecektir. Her 
halde, ilgili oran111 s1ftrdan kO~Ok olmas1 halinde WIBOR srf1r olarak kabul edilecektir. 

(ii) Tcmcrriit faizi 

Kredi Alanm Ticari Finans Belgeleri tahtmde odemesi gereken herhangi bir muaccel tutan vadesinde 
odememesi halinde, bu gecikmi$ tutar (overdue amount) Ozerindcn vade tarihinden fiili odeme tarihine kadar, 
odenmemi~ tutarm 6denmedigi si.lre boyunca. her biri Kredl Temsilcisi tarafmdan sei;ilen si.iredeki birbiri.ui 
takip eden Faiz Donernleri iyin gecikmi$ tutanr\ para birimi cinsindeo bir Birincil Ticari Kredi te$kil etmi~ 
olmas1 halinde normalde odenecek olan orandan y1l1Jk %2 daha yi.iksek bir oranda faiz tahakkuk edecek.tir. 

d. EIB Finansman Sijz/esmesi (EJB Finance Contract) 

Diger taraflann ve s1fatlann yani s1ra, krcdi alan s1fat1y!a SPV ile krcdi vercn s1fahyla E!B arasmda 22 Aralik 
2022 tarihli bir finansman sozle~mesi ("EIB Finansman SozJc~mcsi'') akdedilmi~tir. 

EIB f inansman Sozle~mesi, Ortak Hliki.im ler Soz!e~mesi tahtmda bir Finans Belgesi olarak akdedilmi$1ir. EIB 
Kredl Sozle~mesinde aksi belirtilmedikye, taranann hak ve yi.ikilm!Oli.iklcri Ortak Hilki.imler Sozle$111esi11e tabi 
olacakt1r. 

Kredi vc Vadc 

ElB Finansman Sozle$mesi tahtinda ve Ortak. H Ukiimler Sozle$mesi hOkLimlerine bagli olmak kayd,yla, Kredi 
Alana Projenin finansma111n111 saglanrnas1 a111ac1yla PLN 149.988.370,3 1 tutannda ve PLN 29.997.674,06 
tutarinda krediler kulland1nlacakt1r. Bu miktarlar Kulland1nni Takvimine uygun ~ekilde Kredi Verenin EIB'ye 
ve Finansman TemsHcisine Planlanm1$ Kullandmm Tarihinden (Scheduled Disbwsement Date) once gel en 10 
i$ GUnU iverisinde (ve IO i~ Gi.'LnOnU a~mayacak $ekilde) Kullandinm Ta!ebinj iletmesi i.izerine. kuJlandtnm 
on ~t'larmm da saglanmast ko~ulu ile Dilimler halinde kullandmlacak.tu. 

Sozle~menin ekinde bir Geri Odeme Plamna (Repayment Schedule) yer verilmi$tir. EIB Finansman Sozle$mesi 
taht1nda kulland1n!acak kredi lerin nihai vade tarihi (!lnal mat,rrity dale) Geri Odeme Pla111nda belirtllen son 
geri oderne tarihi olarak dilzenlenmi~tir. Buna istinaden, EIS Kredilerinin nihai vade tarihi 20 Subat 2044' lUr. 

Faiz 

(i) Kredilere uygulanacak faiz oran1 

Kredi Alan, Faiz Donii~ilm Tari hi (!merest Com1ersion Date) (bu ta.rib dahil olmak Uzere) veya oncesinde sona 
eren her bir Faiz Doncminc i!i~kin olarak, her bir Dilimin odenmemi~ bakiyesi Uzerinden, Dilimin Odeme 
Tarihini takip eden Faiz Odeme Tarihinden ba~lamak Uzere her bir ay!tk raiz Odeme Tarihinde Sa.bit Oran 
Uzerinden gecikmeli olarak faiz odeyecektir. EIB P'inansman Sozle~mesi tahtrnda Sabit Oran y11l1k %7,289 
(728.9 baz puan1) olarak belirlenmi~tir. 

Faiz Doni"l!;ii:im Tarihinden itibaren (bu tarih dahi! o!maks1z111), Kredi Alan. her bir Faiz Donemine i!i~kin 
olarak, her bir Dilimin odenmcmi~ bakiyesi ilzcrinden i\gi!i tit; aylik Faiz Odeme Tarihinde Degi~ken Oran 
uzerinden faiz odeyecektir. ElB finansman Sozle~mesi tahtrnda Degi$ken Faiz Ora111 her bir Degi~ken Oran 
Referans Donemi i9in EIB taraflndan belirlenecek ve WIBOR ile Spread toptamma tekablll eden oran olarak 
belirlenmi$tiJ. WIBOR' un belirlenmesinin ard111clan Banka, her bir Degi$ken Oran Referans Donemi boyunca 
her bir Paiz Donemi ' nin ba$lamas1111 ta.kip eden IO (on) giln ivinde get;erli Degi:;;ken Oram Kredi Alana 
bildicecektir. [)/1 
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(ii) Tcmerriit faizi 

EIB Finansman Sozle~mesi uyannca ayrtca bir temerriH faizi di.izenlenmektedir. Kredi A lan '111 bu Sozle~me 
kapsaminda Memesi gereken herhangi bir lulart vadc tarihinde odememesi halinde, bu Sozle~me hliki.imleri 
kapsammda odenn1esi gereken herhangi bir gecikmi$ tu tar i.izerinden vade tarihinden fiili odeme tarihine kadar 
y tl l1k ~u orana e!?it bir fai.z tabakkuk edecekti.r: 

(i) Degi~ken Oran Ii Dil lmlerle ilgili vaclesi geymi~ tutarlar iryin, geyerli Degi!?ken Orona ek olarak %2 
(200 baz puan); 

(ii) Sabir Oranl1 Dil.imlerle ilgili vadesi geymi~ tularlar ic;:in, a~ag1dakilerde11 ytiksek ola111: 

a. ge9erli Sabit Oran art1 %2 (200 baz puan); veya 

b. WIBOR a1t1 %2 (200 baz puan) 

e. E.BRD Kredi Sozlesmesi (EBJW P'acilitvAgreement) 

Diger taraflann ve srfatlann yarn sIra, kredi alan s1fat1yla SPV ile EBRO arasmda 22 Araltk 2022 tarihli bir 
kredi sozle~mesi (''EBRO Kredi Sozle~mcsi") akdedilmi~tir. 

EBRO Kredi Sozle~mesi, Ortak Hi.iki.imler Sozle~mesi Lahtmda bir Finans Belgesi olarak akdedilmi$tir. EBRO 
Kredi Sozle$mesinde aksi belirtilmedikye, taraflann hak vc yUkUm IUIDkleri Ortak HUklimler Sozle.~mesine tabi 
olacak11r. 

Kredi vc Vade 

EBRD Kredi Sozle$mesi tahtmda Kredi Alana, EBR.D K.rcdi Tesisi Taahhlidii (EBRD Loan Facility 
Commitment) alttnda toplamda PLN 258.473 .147,00 kredi tesis edilmi$lir. 

Sozle~menin ekinde bit Geri Odeme Plan ma (l~epayment Schedule) yer verilmi:;;tir. Burada her bir geri odeme 
taksidinin (repayment instalment) (i) tari l1ine, (ii) odenecek tutara ve (iii) ilgili laksitte odenecek Mann toplam 
kredi tutannrn oramna yer verilm.i$tir. Kredill'in nihai vade tarihi 29 $ubat 2044'tiir. 

Faiz 

(i) Kredilere uygolanacak fa iz oram 

Kred.i /\Ian, her bir Paiz OC:"inemi boyunca zaman zaman muaccel olan her bir EBRD Kredisi Kulland1ru111na 
(Utilisation) ili:;;kin olarak anapara tutan i.izerinclen: (i) ma1j; ve (ii) WIBOR toplamma e~it bir oranda y11.l1k 
faiz odeyecektir. 

• EBRO Kredi Sozle$mesi tahtmda marj y tllik %2, 1 olarak belirlenmi~tir. 

• WIBOR; (1) Faiz Belirleme GUni.inde (Interest Determination Date ) saat sabah 11.00 itibar1yla Ekran 
Or-ant (Screen Rate); veya (ii) Ek.ran Orru,111111 Mevc~tt Ol111amas1 I lal inde (Unavailability of Screen 
Rate) belirlenen usu lie tespil edilecektir. Her halde, ilgili oranm s1f1rdan kil<;iik olmas1 halinde WIBOR 
s1ftr olarak kabul cdi lecektir. 

(ii) Tcmcrrut fai:ti 

Kredi Alan111. EBRD Kredi Sozle~mesi veya ba~ka bir Finans Belgesi taht111da EBRD'ye i:idemesi gercken 
mu ccel bir tutart odememesi h linde (''Odcnmcm~ Tutar"), soz. konusu Odenmemi~ Tulara ili~kin olarak; 
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(i) yli ltk 2%; (ii) ma1j; vc (i ii) WIBOR' un toplam111a e~it bir oranda !'aiz i~leyecektir. Ma1j ve WLBOR. temerrtit 
fa izi bnkrmmdan da ayni ~ekilde hesaplanacakt1r. 

f Ozkavnak Kopri/ Kredi Sozles111esi (Equitv Bridge Facility Agreement) 

Diger taraflann ve s1fatlann yarn s1ra, kredi alan s1fal1yla SPY iJe kredi veren. ticari dUzenleyici, kredi 
ternsilcisi ve ozkaynak kopril kredi vereni s1fatlanyla Bank Polskaarasmda 22 Aral1k 2022 tmihli bir ozkaynak 
koprU kredi sozJe~mesi ("Ozkaynak Koprii Krcdi Sozlc~mcsi") akdedilmi~tir. 

Ozkaynak Ki.ipril Kredi Sozle~mesi, Ortak Hilkilmler Sozle~mesi taht111da bir Finans Belgesi olarak 
akdedilrni~tir. Oz.kaynak Koprli Kredi Stlzle$mesinde aksi belirtilmedik~e, taranann hak ve yilki.imlliliikleri 
Ortak Hi.iklimler Sozle~mesine tabi olacakllr. Ozk.aynak KoprD Kredileri balummdan geri odeme, erken odeme 
halleri , temerri.ll gibi ozel durumlara ili~kin olarak Ortak Hilkiimler Sozle$mesi hilkilmlerine at1fta 
bulunulmaktadir. 

Krcdi ve Vadc 

Ozkaynak KoprD Kredi Sozle$mesi ve Orl'ak HOkUmler Silzle$mesi hOki.imlerinc tabi olmak kayd1yla, 
Ozkaynak KoprU Kredi Vereni, Kredi Alana, Ozkaynak Koprli Taah.htitlerine (Equity Bridge Commitment) e~iL 
toplam tutarda PLN cinsinden bir vadeli kredi kulla11d1n1111 yapacakl1r. Orijinal ozkaynak koprti kredi vereni 
s1fat1yla Bnnk Polska bakunmdan Ozkaynak KoprO TaahhtidO PLN l48.820.922,45 tutannda dUzenlenmi~lir. 
Bu miktar, Kredi Alarun Kredi Temsilcisinc Kulland1rrm Tale bi iletmesi lizerine en az PLN 2.000.000,00' lik 
miktarlarda kullandmlacakt1r. Ozkaynak KtiprU Kredisi bak1111indan Nihai Vade Tarihi, flk Kullandinm Tarihi 
ile 21 Araltk 2025 tarihinden daha once gen;;ekle~ecek tarih olarak dUzenlemni~lir. 

Faiz 

( i) Kredilere uygulanacak faiz. oi-an1 

Ozk.aynak Kopri.l Kredi Sozle~mesi lahttnda her bir Faiz Donemi i<;:in Ozkaynak Koprli Kredisine u.ygulanacak 
faiz ora111, gec;:erli Marj ve WIBOR'un loplam1 olan yllh k ytizde ora111 olarak di.izenlenmi~tir. 

• Sozle~me uyannca M.aij yli I 1k % 1,45 olarak belirlenmi~tir. 

• WIBOR; (i) Beli1iilen Vakilte (Specified Time) saat sabah 11.00 ilibanyla Ek.ran Oran, (Screen Rate) 
uyarmca; veya (ii) Ek.ran Oranmm Mevcul Olmamas, Ha.linde (Unavailability of Screen Rafe) 
Sozle.\,mede belirlenen usullc tespit edilecektir. Her ha.Ide. ilgili oranm s1firdan ki.l<;:lik olmas1 balin<le 
WIBOR s1ftr olarak kabul edilecektir. 

(ii) Temerrtit fo izi 

Ozkaynak KoprU Kredi Sozle~mesi uyannca ayrica bir temerrUI faizi dUzenlenmekiedi1·. Kredi Ala11111 bir 
Ozkaynak Koprilsii Destek Belgesi kapsamrnda Ozkayilak Koprlisi.l Kredi Verenine odemesi gercken herhangi 
bir miktan vade tarihinde odemcmesi balinde, vade tarihinden fii li odeme tarihlne kada.r geciken tutar 
Lizerindcn, geciken tutann i.idenmedigi siire boyunca her biri Kredi Temsi lcisi taraftndan belirlenecek bir 
slireye sahip birbirini izleyen r-aiz Donemleri i9i11 geciken tutann para birimi cinsinden bir Ozkaynak Kopri.isU 
Kredisi te~kil etrni$ olmas1 halinde odenecek ol::m orandan y1ll1k %2 daha yliksek bir oranda faiz tahak.kuk 
edecektir. 

g. Gene/ Kreelt' Siiz/esmesi 

Sirket ile Akbank T.A.$. (''Akbanlc") arasmdaki kredi ili~k.ileri vc bankacil1k i$1Cmlerinin di.izenlemesine 
ili$kin olarak, GOlennak ile Akbank aras inda 18 Temmuz 20 16 tarihinde imzalanan gene! kredi sozle~mesi 

·Ge Kredi Sozle~mesi"') ve Gene! Kredi Sozle$mesi tahlmda kulla111lm1$ (23.02.2024 tarihinde 
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kullantlrm~ 338.000.000,00 TL tutarli nakdi kredi dahil ancak bununla s111irl1 olmamak lizere) ve kullanilacak 
kredilerin teminaltm te~kil eLmek Lizere diger lara nann yarn s.1ra. devir eden s1fa11yla Gi.ilerrnak, devir 
a/an s1fatiyla Akbank ve devredilen alacagm bor9/usu s1fat1yla T.C. lzmir Biiyilk~ehir Belediyesi Ray It 
Sistem Dairesi Ba~kanl1g1 ("izmir Biiyiik~ehir Bclediyesi") arasmda: 

• Sirket' in, "Izmir F.Allay-Narl1dere Metro Projesi'' 1aht111da 59, 60, 6 1. 62 ve 63 numarall hakedi$ 
bedeli konulu ve toplamda 224.832.532,90 TL (ili yliz yirm i di:irl milyon sekiz yi.iz oluz ik.i. bin be~ 
yi.iz otuz iki T0rk Liras1 doksan Kuru~) tutarli faturalardan dogan ve bon,:lusu izmir BilyUk~ehir 
Belediyesi olan alacaklanm Akbank'a devretmesine ili~kin olarak T.C. izmir 4. Noterligi nezdinde 22 
Su bat 2024 tarihli ve 0 1282 yevmiye numaral1 bir alacagin devri sozle~rnesi: ve 

• ~irket' in, " izm ir HRS Ara~ Depo fn~aat1" projesi taht1nda 13, 14 ve 15 numarali hakedi~ bedeli konulu 
ve top.lamda 113.373.568,40 TL (ytiz on i.ly milyon 0<; yi.lz yetmi~ il9 bin be~ yi.iz altmt$ sekiz Tilrk 
Liras1 kirk Kuru~) tutarlt faturalardan dogan ve bor~lusu 1zmir Bliyi.ik~ehir Belediyesi olan alacaklann1 
Akbank'a devretmesine ili~kin olarak T.C. Izmir 4. Noterligi nezdinde 22 $ubat 2024 tarihli ve 0 1283 
yevmiye numaral1 bir alacag111 devri sozle~mesi, 

akdedilmi~tir. 
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23. il-tRA(:c;:ININ FiNANSAL DURUMU VE FAALiYET SONU(:LARI HAKKINDA 
BiLCiLER 

23.1. .tbrai;i;mm Kurulun muhascbc/finansa l ra porlama stanclarllan uyarmca haz1rlana11 ve 
iza hoamede yer a lmas1 gerekcn finausal tablohm iJc bunlara ili~kin bag1ms1z denetim raporlan: 

Tlirkiye Muhasebe Standanlari'na ("TMS") gore hazirlanan ve Kurul 'un baguns1z denetirne i.li~kin 
diizenlemeleri yeryevesinde denetime tabi lutulan ve izahnamede yer almas1 gereken 31 Aralik 2023, 3 I Aral 1k 
2022 ve 31 Aral1k 202 1 itibariy la haznfanm1$ olan linansal tablolar ve bunlara ili$kin bag1ms1z denetim 
raporlan Ek 3' te yer almaktadir. 

23.2. izahnamcdc ycr almast gcrckcn finansal tablo doocmlcl'indc bag1ms1z denetimi gcn,:ckle$th-cn 
knrnlu~larm unvanlan, bagm1s1z dcnetim gt.irii$ii vc deoctim kurulu~unun/sorumlu o rtak ba~ 
deneti;inin <legi$mi$ olmas1 halindc nctlenlet'i hakkmda bilgi: 

ihrai;:i;:10111 3 1 Arallk 2023, 31 A.rallk 2022 ve 3 1 Arahk 2021 tarihli finansal rablolan11111 bag1ms1z dcnetimini 
geri;:ekle$1iren kurulu~ DRT Bag1ms1z Denetim ve Serbesl Muhasebeci Mali Mli~avirlik A.S. (member of 
Deloitte Touche Tohmatsu Limited) olup. 3J Aral1k 2023, 31 /\rallk 2022 ve J 1 Aralik 2021 tarihli finansal 
tablolanndan sorumlu ortak ba~ deneti;:i Emrehan Demirel ' dir. Bag11ns1z denctim kurulu~unun gorevden 
al111mas1, gorevden i;:ekilmesi ya da degi~mesi soz konusu olma1111~t1r. 

DRT Bag1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.S. (member of Deloitte Touche Tohmatsu 
Limited)"nin il1ray<;1' 111n 3 1 Aral1k2023, 3 1 Arahk 2022 ve 3 1 Arahk 2021. tarihli frnansal tablolan i9in vermi~ 
oldugu ba)11ms1z denetim raporu go.rli$1eri a$ag1da yer almaktad1r: 

"Giilermak Agzr Sanayi jn$aat ve Taahhilt A.$. ( "$irket ") ile bcrglt ortakl,k/art, mii$1erek yonetime tabi 
i$fetmeler ve $11belerinin (hep birlikte "Gntp ") 31 Arahk 2023, 31 Arabk 2022 ve 31 Arahk 2021 larihli 
konsolide Jlnansal durum /ablolan ile aym tarihte sona eren hesap donemine ait: konso!ide kar veya 
zarnr tahlola1·1, ko11solide diger kapsam/J gelir tablo!an, konso!ide ozkc~vnak degi~im tablo/ar, ve 
konsolide nakil ak,~· lablo!ari ile onem!i mu!iasebe politika!armm ozel/ de dahil olmak iizere ko11soliJe 
finansal tablo dip11otlarmdan otz,~·cm kansolidefinansal tablolanm dene/lemi~ bulunuyoruz.. 

Gori:l~iimiize gore ili!;ikte.ki konsolidef,1,ansal tablo/ar, Grup '1111 31 Araltk 2023. 31 Arnlik 2022 ve 31 
Aralik 2021 tarihleri itibanyla konsolide finansal durwnlt1nm ve aym tarihte sona eren hesap donemine 
ail konsolide j1nansal pe,formanslannt ve konsolide nakit ak1.1-lcmnt l'iirkiye Finansal Raporlama 
Standart!cm 'na ("TFR,S'/ere ") uyguh olarak riim onemli yonleriyle ger9ege 'll)'gun hir bir;imde 
:,,unmaktad1r. ,. 

23.3. Son finansal lablo tarihfoden sonra mcydana gelen, ihra~eyuun ve/veya grnbun finansal durumu 
veya ticari konumu tizcriode etkili olabiJecek oncmli degi~ikliklcr (iirctirn, san~, stoklar, s ipari~ler, 
maliyet ve sah~ fiyatlan haklundnki geli~meleri de ii;ermelidir) veya st.iz kouusu hususlann bulunmad1g1 
hakkmda ifade: 

Halihaz1rda lhrar;r;1n111 ve/veya grubun finansaJ clurumu veya ticari konumunda 3 1 Aralik 2023"ten sonra 
meydana gelen degi~ik l ik bulunmamaktad1r. 

23.4. Proforma ffoansal bilgiler: 

Yoktw-. 

23.5. Proforma finansal bilg ilcre ~l<ln b11g1ms1z guvence rnporu: 

Yoktur. 
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23.6. ilm1~~m111 csas sozlc~mesi ile lrnnrnya a~1klad1g1 cligcr bilgi vc bclgclcrdc ycr alaa kar pay, dag1t11n 
esaslan ile izahnamedc ycr almas1 gcreken finaosal tablo dooemleri itibanyla kar dagihm1 konusunda 
aim•~ oldugu kararJara il~kin bilgi: 

~irket Esas Sozlqmesi·nin "Kano Tespiti ve Dag1t1m1" ba~l1klt 15. maddesi uyarrnca. 

Sirket 'infaaliyet dilnemi sonuncla 1espi1 edilan gelirlerinden, .~irket 'in gene! giclerleri ile muhtelifamortisman 
g ibi ,,·irke/9e odenmesi 11eya aynlmas, zorun/11 olan miktarlar i/e ~·irket hJzel ki,~ili,gi tarajindmi odenmesi 
zorunlu vergiler di:i$i,Udiikten sonra geriye kalan ve ytfltk bilan(·oda goralen done111 kan, varsa gei;mi1~ yd 
zararlarmm dii$illme~·inden sonra kalan lirlar, s1ras1yla C1fC1g1da gos/erilen $ekiide levzi olunur: 

Gene/ Kanuni Yedek Ak9e: Bu ~eki/de hesaplanan net donem kanndan, her Jill, % 5 'i Tiirk Ticaret Kanunu 
hiikfimlerine gore odenmi:f sermayenin %20 'sine ula,rn1caya kadar kanuni yedek akr;:eye aynltr. 

ti} Birinci Kar Pay,: Kalandan, varsa y,/ lr,:lncle yop1/t.111 bag,,v lutannm ilavesi ile bu/u11acak meblag 
ilzerinden, .')irketin ka,, dag1tun politikas, r;:er(:evesinde Tilrk Tit::arel Kamm11 ve Sermaye Piyasas1 
Me1,•z1,1a/111a uygun olarak birinci karpay1 ayrt!ir. 

b) Yukandaki indirimler yapt!d1ktan sonra, gene! kurul, k6r paymm, yonelim kumlu i:/yelerine, ortaklik 
qal1~·anlarma ve pay sahihi dt~·tnduki kiJilere dag1!1'masma karar verme hakkma sahiplir. 

c) tkinci Kar Pay,: Ne/ donem karmdan, (a) ve (b) bentlerinde belirtilen meblaglar dii,v-iHdiikten sonra 
kalan k,,,..m,, Gene/ K11n.1!, k1smen veya ramamen lkinci kcir pay1 olan,k dag1tmaya veya Tlkk Ticc,ref 
Kan11nu 'nun 52 t ·i11ci tnaddesi uyar1nca kencli islegi ile yedek ak9e olarak ay1rmaya yetkilidir. 

clj Gene/ Kanuni Yeclek Akr;:e: Pay sahipleriy le kara i~tirnk eden diger kimselere dajl,1tdmas1 
kararla,~1ml1111.r o!an kt:wndan sermayenin %5 ·; orcmmda kar pay, di4•iildiikten sonra bulunan lttlarm 
yiizde onu, ITK 'mn 519 w1cu maddesinin ikincifilcras1 z91armca gene! kcmzmi yedek akr;eye eklenir. 

TTK '.va gbte ayrllmas1 gereken yedek akqelet ile esas sozle$mede veya klir daglflm polilikasmda pay sahipleri 
ii;ln belirlene11 kcir pay, aynlmc1d1ki;tJ; ba~ka yedek ak9e ayn/111asina, ef'fesi y tla kiii" aktanlmasma, yonetim 
kuru/11 'iiyelerine, orlaldtk t;:alt~·anlanna ve pay sahfbi d1~·111daki ki,~ilere klirdan pay dag111lmasma karar 
verilemeyecegi gibi, pay sahipleri i9in belirlenen k(ir pay, 11akden 6den111edik9e bu ki$ilere kdrdan pay 
dag1ttiamaz. 

Kar pay1, da,g1J1m tarilti itibanyla mevcu/ pay/arm tt:lmiine, bun/arm ihrar; ve iktisap tarihleri dikkate 
alrnmaksrt11·1 e$il olarak dagu ,hr. 

Sirket 'in 1110/i durwm1, glf'i,~im ve yatmmlan goz i:Jniine almmak suretiyle, bli km·dan dc1gllllac;ak miktan/1 
tespili ile hum111 nasll dag1tilacagma, Sermaye Piyasas1 Kuru/11 'nun konuya ili;jkin dii.zenlemeleri ve y611etim 
·kurulumm 6nerisi de gaz f>m'ine alinarak, genel k11rulca karar verilecektir. Dct,i;;tldrnasma korar verilen karm 
dag1t1m $ekli ve zamam, yonetim kurulwnrn bu konudaki leklffi fizerine gene! kurulca kararla~·tmhr. 

Bu Esas Sozle,w11e hiikiim/erine g()re gene/ kuml taraji11da11 verilen kar dag1tu11 karan geri a/mwnaz. 

Gene/ Kurul, Semurye Piym:as1 K11rult1 chizenleme!el'i ve ilgili 111evzuaf 9e1·9evesi11cle pa,v sahiplerine kar puyr 
avans, dagrltlmas/110 karar verebilir. j/gili mall hesapdi.inemiyle s1111rl1 ol111ak /r;0.)'11/u ile Gene! Kunt!, Yi:inetim 
Kuru/11 'na avans kar pay, dag,/nr, yetkisi verebilir 

(~bu izahnarne'de yer almast gereken finansal tablo donemleri itibanyla Sirkel. pay sahiplerine 3 de!'a kar 
dag11u111 yap1lm1~tu·. Birinci kar dag1t1rn1 18.12.2020 tarihli olagan0stii genel kurul toplant1smda 
kararla~tmlm1~; buna gore 2019 ytlma ait olarak 17.790.000 TL kar pay1 odemesi yapl11111~11r. ikinci k,ir 
dag1t1011 08.0 I .202 I tarihli olaganlisti.i gene I kurul topla11t1sinda kararla~Ltri l1111~ olup 2015 yd1 i~in 70.2 I 0.000 
TL olarak dag1tilm1~t1r. O¥,0nci.i kar dag1t1m1 21.01.2022 tarihli olagani.isti.l genel kurul toplanllsmda 
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kararla~tmlm1$ ol up 2017 y1 II ic,:in 60.000.000 TL kar pay, odemesi yapiln11;;l1r. Dordlincli kar dag1t1m1 ise 
23. 11 .2022 tarihlj gene! kurul toplant1s111da kararla;;t1r1lm1;; olup 20 19 y1lt ic,:in 20.000.000 TL kar pay1 
ode.mesi yap1 lm1;;t1r. 

23.7. Son 12 ayda ihrac,:c,:mm ve/veya grnbun finansal durumu vcya karhhg1 iizerindc oncmli ctkisi olmu~ 
veya izleyen donemlerde etkiJi olabilccck davalar, hukuki takibatlar ve tahkim i~lemleri veya soz konusu 
hususlann buluomad1g1 hakluoda ifade: 

Son 12 ay ic,:erisinde, $irkct aleyhine karara baglanmas1 halinde, Sirket'in faaliyeli, faaliyet sonw,:Lan veya mali 
durumu !.izcrinde tek ba;;111a veya hep birlikte onemli derecede olumsuz etkisi olabilccek herhangi bir idari 
i;;lem, dava. tahkim veya sair idari takip bulunrnamaktadLr. $irket, faaliyetlerin olagan ak1;;1 s;erc,:evesinde, 
wman zaman mO;;terilerle, yuk.len icilerle, Ledarik9i, vergi dairelerlyle ve i;;c,:.ilcriyle ilg,ili davalara taraf 
olmaklad1r. 

Sirkel'in taraf oldugu davalar ve icra tok.ipleri ile ilgili detaylt bilgi Ek S' te yer alan bag11ns1z hukukc,:,u 
raporunda bulunmaktadir. 31 Aral1k 2023 larihi itibanyla 546 adel $irkct aleyhine ac;Tlm1~ ve halen derdest 
olan dava ve icra taldplerinin toplam risk tutan 642.658. 102 TL'dir. 

23.8. izahnamede yer verilen. dcuctimc tabi tutulmu~ diger bilgiler: 
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24. iHRA<;VE HALKA ARZ EDiLECEK PAYLARA iLi$KiN BiLGiLER 

24.1. i.hra~ cdilecck ve/veya borsada i~lcm gorecek paylarm lSlN (uluslararns1 mcnkuJ k1ymct 
tanunlama numaras1) veya ba~ka benzcr tammlama koclu bilgisi dilbil tiir ve gruplanna ili~kin bilgi: 

OrtakJara ail mevcuL paylardan halka arz edilecek paylara ili~kin bilgi a~ag1daki tabloda sunulmaktad,r. 

Numa/ Pay 

Ifamiline 
Say1.s111rn Bir J>aym Toplam 

Grubu 11ntiyazlar PaySaym OrupPay Nominal Oldugu 
Sny1s1~a Degeri (TL) (Tl.,) 

Ormu (%)* 

13 llamilinc - 4.250.000 8.18 1.00 4.250.000 

Sermaye art,~, ile y1kanlan Yeni Paylar'a ili~kin bilgi a~ag1daki tabloda sunulmaktad1r. 

Na111a/ 
Pay 

Sny1suu11 
Grubu 

Hamiliuc 
Jmliyazlilr Puy S:1y1s1 Gru11Pt1y Oldugu Saymnn 

01'11111 (%)* 

B Hamil inc - 12.750.000 24.54 
Semwye 111·11,11 s1)11ras111d11k/ H gr11b11 fJt1ylar111 u1111am111t1 (Jf'a111111 !frule /'lm<1ktedir 

•• Sem,uye t1rl1$( so111·11m1</al,1 1opli1111 r1lmr1/1111$ srr111ay<1ye ora111 

,Bir euy111 
Nominal Toplam 

Dcgcri (TL) (TL) 

1.00 12.750.000 

Scrmaycye 
Oram 
{%)"* 

4,58 

Sermnyeye 
Oram 
(%)** 

13,75 

(A) Grubu paylar. pay sahiplerine gene! kurul toplanulannda imtiyazl1 oy bakk1 ve yonetim kurulu 0yelerini:n 
seyiminde aday gosterme imliyaz, saglamaktad,r. (B) Grubu paylann hiybir imtiyaz1 yok1ur. Halka arz 
edilecek paylara ili$k.in ISIN kodu Kurul onaytnrn ardmdan Lemin eclilecektir. illray edilecek paylar 
kaydile$tinne csaslan ycn;evesindc MKK taraf111dan kaydi olarak tutulacakt1r. 

a) ii; kayn11klarda11 ya pdan sermayc arhnmmm kaynaklan hakkmda bilgi: 

liy kaynaklardan sermaye art1r11111 yap1lmayacakt1r. 

b) i'r kaynakfardan artmJarak bcdelsiz olaral< mcvcut ortaklara dagmlacak paylar ile ilgili bilgi: 

iy kaynaklardan sennaye art1.r1m1 yapilmayacald1r. 

c) Bedelsiz olarak vcrilecck paylarm dagihm csaslan: 

Be<lelsiz olarak verilccek pay bulu11111amal...'tad1r. 

24.2. Paylann hangi mevzuata gore olu$tl1ruldugu: 

G0lermak Ag1r Sanayi in$aat ve Taahhi.it A.S.'nu1 merkezi T0rkiye'de bulunmaktad1r ve Gi.ilermak Ag1r 
Sanayi in~aal ve TaahhOl A.S. Tork hukukuna tabidir. $irket • in pay Ian sermaye piyasas1 mevzuatJ k.apsa111U1da 
olu~LU'Ulm~tur. 

24.3. }>aylann kaydile~tiriUp kaydilc~tirilmedigi haldnnda bilgi: 

~irket' in pay Ian heniiz k.aydile~tirmemi~ olup halka arz ~alt~malan s1rasrnda kaydile~tirme esaslan 
r,:eryevesinde MKK nezdinde kaydile~tirilmcsi planlanmaktad1r. 

24.4. Paylann hangi para birimine gore ibra<; cdildigi hakkrnda bilgi: 

Paylar TUrk I.iras, cinsinden sat1~a sunulacakttr. 
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24.5 . .Kts,Hamalar da d:lhil olmak iizere paylara iliskin haklar vc bu haklan kullanma proscdi.irii 
haklmtda bilgi: 

Sa11~1 yapilacak paylar. ilgili mevzual uyarinca pay sahiplerine a~ag1daki haklan saglamaktad,r: 

Kiln;lan Pay Alma Hakkt 

TTK."11111 507. maddesi, SPKn'nin 19. maddesi ve 11-19. l saytl1 Kar Pay1 Tebligi uyarmca, pay sahipleri, gene) 
kurul lnrafmdan belirlenecek kar dng1t1m politikalan iyer9evesinde ve ilgili rnevzuat hlikiimlerine uygun oiarak 
dag1ttlan kardan pay alma hakkrna sahiptir. 

Kardan Pay Alma Hakkma ili~ltin Bilgi 

a) Hakktn Dogumu ve Odeme Zamam 

SPKn'nin 19. maddesi ve II- I 9. 1 say11! Kar Pay1 Tcbligi uyannca, halka ac;:1k ortakltklarda kar pay,, dag1t1m 
tarihi iti banyla mevcut paylann rumune. bunlann ihrac;: ve iktisap tarihieri dikkate almmaks1zm e~it olarak 
dag1t1l1r. Dag1blmasma karar verilen karm dag1t1111 ~ekli ve zaman1, yonetim kurulunun bu konudaki teklifi 
Uzeriue gene! kurulca kararl~tinl1r. Esas sozle~me hUkUmlerine gore gene! k.urul tarafmdan verilen kar dag1t1m 
karart, kanunen mUsaade edilmecligi sUrece geri almamaz. 

b) Zamana~mu 

Zamana~1111111a ugrayan kar pay, ve kar pay, avans1 bedelleri hakk.mda 2308 say1h Sirketlerin Miiruru Zamana 
Ugrayan Kupon Tahvilal ve Pay Bedellerinin Hazineye intikali Hakkinda Kanun hi.iki.imleri uygula111r. A111Jan 
Kanun' un zaman~muna ili~kin hiikUmleri. /\nayasa Mahkemcsi'nin 10.04.20 19 tarih ve 20 18/136 E. Ve 
2019/2 1 K. Say JI, Karan ile iptal edilmi~tir. Bedelsiz olarak dag1ttlan paylarda zamana~1m1 bulunmamakta.d1r. 

c) Hakkm kullammma ili~ldo sm1rlamalar vc bu bakkm yurt ch~mda yerle~il, pay sabipleri taraf111dao 
kulla o1m prosedi.iri.i 

f-Iak kulla111m111a ili~kin herhangi bir srn1rlama btt.lumnnmaktadir. Hak k.u llanirn prosedLirii. ymt d1~mda ve 
yurl ivinde yerle~ik pay sahipleri i~in ayrndtr. 

Paylan, MKK nezdinde ve Yatmm Kurulu~lan altmdaki yat1nmc1 hesaplannda kayden saklamada bulunan 
ortaklann kar pay1 odemeleri MK..K arac1llg1 ile yann mc!lann hesaplarma aktanlmaktad,r. 

Tam ve dar mUkellef tuzel ki~iler, kir pay, almak i.izere yapacaklarl mDracaatta mUkellefiyet bilgilerini ibraz. 
elmekle yUl(OmlUdUrler. Kar dag1!1mmda, sermaye piyasas, mevzuat1 ile belirlcnen si.irelere uyulur. KuruJ ·un 
Tl-19.1 say1!1 Kar Pay1 Tebligi uyarn1.ca. kar pay, dagd.1m i~lemlerine en gee;: dag1t1rn karan verilen genel kurul 
loplanttsmtn yapJ!d1g1 hesap doncmi sonu itiban yla ba~lanrnas1 gerekmektedir. 

d) Kilr pay, or:rn1 vcya hcsapl:rnma yontemi, odemelcrio donemleri vc kiimi:.ilatif mahiyette olup 
olmadtgi 

Sirket'in faaliyet dlinemi sonunda lespit edilen gelirlerinden, $ii'kel'in gene! giderleri ile muhtelifamorlisman 
gibi Sirketi;:e 6denmesi veya ayn lmas1 zorunlu olan mi ktarlar ile Sirket li.izel ki~iligi larafmdan odet1mesi 
zorunlu vergiler du~illdiikten sonra geriye kalan ve y1ll1k bilan9oda gorLilen donem kan. varsa ge~mi~ yil 
zararlannm di,i~(ilmesinden sonra knlan tutar, s1ras1yla n~agida gosterilen ~ekilde tevzi ol unur: 

Bu $ekilde hesaplanan net donem karmdan, her y1 I, % 5' i TLirk Ticaret Kanunu hi.iki.irnlerine gore odenmi~ 
sermayenin %20'sine ul~ mcaya kadar kanuni yedek ak~eyc aynltr. 
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1. Kalandan, varsa y1I ii;: inde yapilan bag.1$ tutanrnn ilavesi ile bulunacak meblag iizerinden, $irket'in kar 
dagil1m politikas1 i;:en;evcsinde TTK ve sermaye piyasas, mevzuatina uygun olarak birinci kar pay1 
aynllr. 

u. Yukandaki indirimler yaplld1ktan sonra, gene! kurul, kar payuun, yonetim kurulu i.iyelerine, ortakltk 
cal1$ai1lanna ve pay sahibi d1$mdaki ki~i ve kurumlara dag1tllmasma karar verme hakkma sahiptir. 

iii. Net donem kanndan. (i) ve (ii) bcntlerinde b1:!li1iilen meblaglar di.i$tilkten sonrn kalan k1sm1, genel kurul, 
k1smen veya tamamen ikinci kar pay, olarak dag,tmaya veya TTK madde 521 uyannca yedek aks;e 
olarak ay1rmaya yetkilidir. 

1v. Pay sahipleriyle kara i~irak eden diger kimselere dag1tilmas1 kararla$lmlm1~ olan kls1mdan sermayenin 
%5'i oranmda kar pay1 dG~i.ildUJ..ien sonra bulunan tutann yUzde onu, TTK 'nm 519 uncu maddesinin 
ikinci fikras1 uyannca gene! kanuni yedek aks;eye eklenir. 

TTK'ya gore aynl111as1 gereken yedek alweler ile Esas Sozle~me'de veya kar dag1t1111 politikas111da pay 
sahjpleri i9in belirle.nen kar payt ayn lmad1k9a; ba~ka yedek ak9e ayn lmasina. ertesl y.1la kar aktanl.mastna ve 
yonetim kurulu Gyelerine, ortak.l1 k 9al 1~anlarma ve pay sahibi d1~mdaki ki~i ve kurumlara kardan pay 
dag1tilmasma karar verilemeyecegi gibi, pay snhipleri i9in belirlenen kar pay1 nakden odenmedik9e bu ki~ilere 
kardan pay dag1tilamaz. 

e) Kar Pny1 Av:1ns1 

Genel k.urul , SPKn ve ilgili diger mevzuat 9er9evesinde pay sahiplerine kar payt avans, dag1l1hnas1na karar 
verebili1:. ilgili mali hesap donemiyle s1mrl1 olmak ko~ulu ile gene! kurul, yonetim kuruluna avans kar pay1 
dag1t1m yelkisi verebilir. 

Oy Hakkt 

SPKn'nin 30. maddesi, TTK'ntn 434. maddesi uyannca, her pay sahibi sadece bis paya sahip olsa da en az bir 
oy hakkmt haizdir. Gene! kurul toplanrllannda her bir (A) Grubu pay. sahibine 5 (be~) oy kak1 ve her bir (B) 
Grubu pay, sahibine I (bir) oy hakk, verir. Pay sahipleri, oy haklanrn gene! kurulda, paylanmn toplam ilibari 
degeriyle ora11l1l1 olarak kullamr. 

Yeni Pay Alma Haklo 

TTK'mn 461. Maddesi uyarmca, her pay sahibi, yeni i;:1kanlan paylan, mevcut paylannm sermayeye ora111na 
gore, alma hakk1111 haizdir. Ancak kay1tl1 sermaye sistemindeki ortakhklar i9in SPKn ' niJ1 18. maddesi ve 11-
18.1 sayll1 Kayttli Sermaye Sistemi Tebligi uyannca, bu hak pay sah ipleri aras111da e~itsizlige yo! avacak 
$eki lde kullan1lmad1g1 si.irece, yonelim kunl lu tarafmdan s1n1rlandmlabilir. Yonetim kurulu, gerekli gordi.ig0 
takdirde sermaye art1~mda mevcul pay sahiplerinin yeni pay alma hakkm1 s11mland1nlmasma dair karar alma 
konusunda Esas Stizle~me'de yetkilcnd irilmi~tir. 

Tasfiyeden Pay Alma Hakkt 

TTK' mn 507. maddesi uyannca, ~irket'in sona ermesi halinde her pay sahibi. Esas Sozle$me'de sona eren 
Si rket'in mal varl1g1n111 kullam lmasma ili§kin, ba~ka bir hiiki.imbulu1rniad1g1 takdirde, tasfiye sonucu11da kalan 
lutara pay, oranmda kat, hr. 

Ortalchktan Aynlma Raldu 

SP.Kn'n.in 24. rnaddesi ve ll-23.3 say11I Onemli Nitelikteki i~lemlere ili~kin Onak Esas lar ve Aynlma Hakk1 
Tebligi uyannca. onem li nitelikteki i~lemlere ili~kin gene! k:urul toplanttsma kat1l1p da olumsuz oy kullanan 
ve muhalefet ~erhini loplant1 tutanagma i~leten pay sahipleri. am lan di.izenlemelcrde bclirtilen ~artlarm varlig1 
ha! n e paylann1 Sirk et 'e satarak aynlma hakkma sahiptir. 
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Ortakhktan ~ •karma Halclu ve Satma Haklu 

SPK.1fnin 27. maddesi ve U-27.3 saytl1 OrtakJ1klan (;1ka.rma ve Satma I laklan Tebligi Llyannca, pay al1111 
teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil (>lmak 0zere ba~ka bir ~eki lde sahip olLman paylann 
$.irkeCin oy haklannin Kurulca belirlenen orana vcya daha fazlas1na ula~mas1 durumunda, paya sahip olan bu 
ki~iler a~1s1ndan azmltkta kalan pay sahiplerini Sirket'ten c;:1karma. azmhkta kalan pay sahiplerinin ise sat.ma 
hakk.-1 dogar. Bu ki~iler, Kurul tarafmdan belirlcnen siire i~inde, azmhkta kalan ortaklann paylarJnlll iptalini 
ve bunlar kar~il1g1 pkanlacak yeni paylann kendilerine sattlmas1111 Sirket' ten talep edebi lirken, az1nlikta kalan 
pay sahipleri ise sabip olduklal'I paylarin SPK dlizenlemeleri ~erc;:evesinde beli.rlenen bedel Gzerindcn oy 
haklannm Kurulca bel irlenen orana veya daha fazlas111a sahip olan gel'~ek veya U.izel ki~iler ve bunlarla birli!-.te 
hareket edenler tarafmdan sat111 al111mas1111 talep edebilirler. 

Bedclsiz Pay Edinme Hakk1 

SPK.n'nin 19. maddesi ve Vll-128.l saytlt Pay Tebligi uyannca, ~irket'in sermaye artmmlannda, bedelsiz 
paylar a1t1nm taribindeki mevcut paylara dag1t!l1r. 

Genel Kurula Davet ve Kat1lma Baidu 

SPKn·nin 29. ve 30. maddeleri, Il-30. 1 sayil1 Vekaleten Oy Kulla111lmas1 ve Cagn Yoluyla Vekalel 
Toplanmas1 Tebligi, 171<.'11111 414., 415., 4 I 9., 425. ve 1527. maddeleri uyannca. genel kurula kattlma ve oy 
kullanma hak.kt. pay sahibinin paylan111 herhangi bir kurulu~ nezdinde depo etmesi ~artma baglanamaz. Paylan 
kayden izlenen balka a1y1k ortakJ1k1ann gene! kurul toplanttlanna. yonetim kurulu tarafmdan MKK'dan 
saglanan pay sahipleri listesi dikkate alt narak olu~turulan haztr bulunanlar listesinde ad1 yer alan pay sahipleri 
kalilabilir. Bu listede adt bulunan hak sahipleri k.imlik gostererek gene! kurula katiltrlar. 

Esas Scizl~me'ni.n 13. maddesi uyannca, genel kurul toplant1 ilan1, mevzuatta ongorillen usullerin yarn sira, 
e lektronik haberle~me dahil her tUrlO ilcti~ini vas1tas1 kullanilmak suretiyle ilan ve toplant1 gllnleri hari9 olmak 
0zere genel kurul toplanh tarihinden asgari Ll1y hafta once yap1hr. Soz konusu ilan $irket'in internet sitesinde, 
KAP'ta ve TTSG'de yay1mlamr. $irket' in internet sitesinde. genel kurul toplanl1 ilan1 ile birlikte, Sirket' in 
mevzuat geregi yapmas1 gereken bildirim ve aytklamalann yam s1ra, Kurnl tarafindan kurumsal yonetim 
dUzenlemeleriyle belirleoen hususlar dikkat yekecek ~ekilde pay sahiplerine duyurnlur. 

Bilgi Alma ve inceleme Hakk1 

SPK.n'nin 14. 1.nacldesi, TT- 14. l say1l1 Sermayc Piyasasinda Finansal Raporlamaya il i~kin Esaslar Tebligi ve 
TTK' mn 437. maddes.i uyannca, mali tablolar, konsolide mal i tablolar, yonetim kurulunun ylll1k faaliyet 
raporu. denetleme raporlan ve yonetim kurulunun kar dag1t1m onerisi. genel kurnl topla11t.Js111dan en az 09 bafta 
once, Sirket'!n merkez ve ~ubelerinde, pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. BuoJardan mali 
tablolar bir y1I silre ile merkezde ve ~ubelercle pay sahipleri11i11 bilgi edinmelerine a<;1k tutulur. I !er pay sahibi, 
gideri $irket'e ail olmak 'iJzere gelir tablosuyla bilanyonun bir suretini isteyebilir. Pay sahibi genel kurulda, 
yonetim kurulundan, ~irketin i$leri; denet9ifo.rden denelimin yapilma ~ekli ve sonu~larr hakkmda bilgi 
isteyebilir. Bilgi verme yi.iki.imii, $irl-..--ei'in bagli ~irketlcri11i de kapsar. Verilecek bilgiler, hcsap venue ve 
dtirilstllik ilkeleri bak1mmdan ozenli ve gen;ege uygun olmal1d1r. 

iptal Davas1 A~ma Hakk1 

TTK'111n 445-45 1 maddeleri, SPKn'nin 18. maddesinin alt1oc1 ftkras1 ve 20. maddesinin ikinci f1kras1 uyarmca, 
yonetim kurulunun kay1tl1 sermaye sistemine 1li,\ikin csaslar r,:err,:evesinde ald1g1 kararlar aleyhine, genel kurul 
kan1rlar111111 iptaline ili~kin hiikilmler c;:err,:evesinde yonetim kurulu i.iyeleri veya haklan ihJal edi len pay 
sahiplcri, karann ilanmdan itibaren otuz gi.in ii;inde ortakl1k merkezinin bulundugu yer ticaret: mahkemesinde 
iptal davast as;abilirler. 
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Kusurlanna ve durumun gereklerine gore zararlar ~ahsen kendilerine yiikletilebildigi ol9iide yonetim kurulu 
iiyeleri ve haz1rlad1klan raporlarla s.11mli olarak bag1ms1z. denetimi yapanlar. ara donem mal i tablolunmn 
gen,~egi dUrLlst bir ~ekilde yans1tmamas1ndan veya mevzuat ile muhasebe l.lke ve kurallanna uygun olarak 
duzenlenmemi~ olmast nedeniyle dag,tilan kar payt avansmm dogru olmamasmdan dogan zararlar ii;in 
orlakl,ga, pay sahiplerine, ortak:lik alacaklilanna ve aynca dogrudan dogruya olmak Uzere kar payt avans111111 
kararl~tmid1g,1 veya odendigi hesap donemi ivincle pay iktisap elmi~ bulunan ki$Ue're kar!$1 sorumludurlar. 
Hukuki soru111luluk doguran hallerin varlig, halinde, pay sahipleri ve y611etim kurulu ilyeleri tarafindan karann 
ilanmdan itibaren otuz glin i.~inde, iptal davas1 a9Jlabi lir. 

Gene! kurul toplantmnda hazir bulunup da karara olumsuz oy veren ve bu muhalefetini tutanaga geyirten. 
toplantrda hazu· bulunsun veya bulunrnasm, olumsuz oy kullanm,~ olsun ya da olmas111; i;:agrnun usulline gore 
yap1lmad1g1rn, gundemin geregi gibi ilan edilmedigini, gene! kurula kat1lma yetkisi bulunmayan ki~ilerin veya 
temsilcilerinin top lant,ya katilt[l oy kulland1klan111, gene! kurula katllmasma ve oy kullanmasrna haks,z olarak 
izin verilmedigini ve yukanda say,lan ayklt1liklann genel kurul karan111n ahnmas,nda elkili oldugunu ileri 
sliren pay sahipleri, kanun veya Esas Sozle~me hOki.imlerine ve ozelllkle di.irlistlLlk kuralma aykm olan gene! 
kurul kararlan aleyhine, karar larihinden itibaren iii; ay ic,:inde iptal davas1 ac,:abilirler. 

Azmhk Haklan 

TTK' nm 411., 412., 439., 53 1. ve 559. maddeleri uyarmca, sermayenin en az yirmide birini olu~turan pay 
sahipleri. yonetim kurulundau. yaz1!J olarak gere~irici sebepleri ve glindemi beli,terek_, gene! kurulu toplantiya 
i;ag1rmas1111 veya gene! kurul zaten loplanacak ise, karara baglanmas,rn istedik.leri konulan glindeme 
koymas1111 isteyebilil'ler. Pay sahiplerinin i;agn veya gUndeme madde konulmas111a i li~kin istemleri yonetim 
kurulu tarnfindan reddedildigi veya isteme yedi i~ gi.inu ic,:inde olumlu cevap verilmedigi takdirde, aym pay 
sahiplerinin ba~vurusu iizerine. gene! kurulun toplantiya i;agnlmasma ~irket rnerkezinin bulundugu yerdeki 
asliye ticaret mahkemesi karar verebilir. 

Gene! kurnlun ozel denetim istemini reddelmesi halinde, sermayenin en az yirmide birin i olu~turan pay 
sabipleri veya paylannm ilibari degeri topla1111 en az bir milyon TL olan pay sahipleri ui; ay i9inde !$irket 
merkezinin bulundugu yer Asliye Ticaret Mahkemelerinden ozel denel9i atamas1.111 isteyebi lir. 

Hakl1 sebepl erin varhgmda, sermayen in en az yirmide birini temsil eden paylarm sah.ipleri. $irket'in 
merkezinin bulundugu yer Asliye T icaret Mahkemelerinden $irket'in feshine karar verilmesini isteyebilirler. 
Kuruculann, yonetim kurulu Uyelcrinin, deneti,:ilerin, Sirket·in kurulu§Lrndan ve sermaye art1n111111da11 dogan 
soi•u11lluluklan, $irket'in tescili ta.rihinden itibaren do11 ytl ge9111edik9e sulh ve ibra yoluyla kaldm.lamaz. Bu 
si.irenin ge<;mesinden sonra da sulh ve ibrn ancak gene! kurulun onay,yla gei;erlilik kazanir. Bununla bera.ber, 
csas sermayenin y irmide birini lemsil eden pay sahipleri sul.h ve ibranm onaylanmasma kar~r iseler, sulh ve 
ibra gene! kurulca ona,ylanmaz. 

Ozel Dcnetim istcmc lhklu 

TTK'mn 438. maddesi uyannca, her pay sahibi. pay sahipligi haklaruu11 kullalli labilmesi i9i.11 gerekll oldugu 
takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakk.J daha once kuUan,lm~sa, belirli olaylarm ozel bir denelimle ai;tk11ga 
kavu~lurulmas,111, gundemde yer almasa bile genel kuruldan isteyebili r. Genel kurul istemi onaylarsa, Sirket 
veya her bir pay sahibi otuz gtin ii;inde, $irket merkezinin bulundugu yer Adliyesi Asliye Ticaret 
Mahkernelerinden bir ozel deneti;i atairn1asm1 isteyebilir. 

24.6. Paylarm ibracma ili~ldn yetkili organ kuarlan: 

25.03.2024 tarih ve 2024/9 sayl11 yonetim kurulu karan i le $irket, 80.000.000 TL tutanndaki 91kanlm1~ 
sermayesinin, mevcut ortaklarm yeni pay alma haklar111111 ramame11 k1s11lanarnk, 12.750.000 TL tutannda 
artm lmas1 suretiyle S.irket sem1ayesinin 92.750.000 TL'ye ylikseltilmesine. artmlan 12.750.000 TL'ye tekabi.il 
eden 12.750.000 adet paym (B) Gmbu olarnk i;.1kanlmasma ve ilgili mevzuata uygun olarak halka arz 
edilmesine karar vermi~tir. 
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$irket. ayrn yonetim kurulu karan ile Halka Arz Eclen Pay Sahipleri ' nin portfoyiinde bulunan (B) Grubu 
paylardan $irket'in mevcut sermayesinin %5,31 'ini temsil eden bolUmtinUn halka arz cdi lmesi talebinin uygun 
gortilmesine karar vermi~tir. 

24.7. Ra lka arz edilecek paylar tizerinde, paylarm devir ve tcclavi.ili.ini.i lus1tlay1c1 veya pay sabibiniu 
bakJanm kullanmasrna engel olacak kay1tJar111 bulunup bulunmad1gLDa iU~kin bilgi: 

Yoktur. 

24.8. i.bra~ edilecek paylara ili$1<in zorunJu pay ahm teklifi, satin alma ve/veya satma haklanna ili~l<in 
kurallar haldunda bilgi: 

Hatka ai;1k ortakllklarda yonelim kontrolLinU saglayan paylann veya oy haklannin iktisap edl lmesi halinde soz 
konusu paylann veya oy hakla.nnm iktisab1mn kamuya ai;1kland1gt tarihte pay sah.ibi olan diger ortaklarm 
payfann1 satin almak Ozere teklif yap1lrnast zorw,!u o)up, halka ay1k anonim ortakhklarm pay sahiplerine 
yapllacak pay alrm teklifine ili~kin esaslar Kurul" un pay al 11n lekJ iftne i li~kin dOzenlemelerinde yer almaktad1r. 

Pay al11n teklifi sonucunda veya birli.kte hareket etrnek de dahil olmak Lizere ba~ka bir ~ekilde sahip olunan 
paylartn halka a91k ortakhg:111 oy haklannm Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasma ula~mas1 durumunda, 
soz konusu paylara sah_ip olan bu ki$iler ar;1s1ndan aztnltkta kalan pay sahiplerini ortakl1ktan r;1kam1a hak.k.1 
dogar. Bu kL~iler, Kurulca belirlenen sure i9inde, azinl1kta kalan ortaklartn paylarmin iptalini ve bunlar 
kar$ihg1 91kanlacak yeni paylann kendileri.ne sal1lmasm1 orlakl1ktan lalep cdebilirler. Saum bedeli, SPKn'oun 
24 i.incO maddesi 9er9evesinde belirlenir. 

Yukanda yer alan ~artlar 9er9evesinde ortakhktan i;:1karma hakkrnm dogdugu durumlarda, azmilkta k.alan pay 
sahipleri a91s111dan satma hakk1 dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belirlenen siirc ivinde, paylar111111 adil bir bedel 
kar$1ligrnda satto almmaslill oy haklatllliD Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasma sahip olan ger9ek ve.ya 
rnzel ki$ilerden ve bunlarla birlikte hareket edenlerden talep edebilirler. TTK' n111 208 inci maddesi halka ay1k 
ortak.ltklara uygulaomaz. 

SPKn'nun 23 i.incii maddesinde yer alan i:inemli nitelikteki i~lemlere ili~kin gene] kurul toplanl1s111a kalthp da 
olumsuz oy veren ve bu muhalefeti rutanaga ge9irten pay sahipleri, paylan111 haiku aytk ortakliga satarak 
aynlma hakkma sahiptir. Kurul. halka ay1k ortaklig111 niteligine gore. aynlma hakk1111, aynlma hakkma konu 
onemli nitelik:teki i:;; lemin kamuya ay1kland1g1 tarihte sahip olunan paylar ir;in kullaiulabi.Lrnesine ili~kin 
esaslan belirlerneye yetkilidir. Halka aytk ortakltk bu pay Ian pay sahibinin talebi Uzerine, Kurulca belirlenecek 
esaslara gore adil bir bedel Lizerinden satin almakla ytikUmlOdi.ir. I lalka ai;:tk anonim ortak lt klarda pay 
sahip'lerinin ayri lrna hakkrna ili~kin esaslar Kurul'un onemli nitelikteki i~lemler ve aynlma hakkrna ili~kin 
diizenlemelerinde yer almaktad1r. 

Pay sahibinin SPK.n' nun 23 Unci.i maddesinde belirtilen onemli nitelikteki i~lemlere ili~k:in gene! k-urul 
toplan11sma katilmasma veya oy kullanmasina haks1z bir bis:imde izin veri lmemesi, yagnnm usulOne uygun 
clavet yap1lmamas1 veya gOndemin geregi gibi ilan edilmemesi hallerinde. genel kurul kararlanna muhalif 
ka.lma ve muhalefet ~erhini tutanaga kaydell'irme ~arl1 aranmakstztn bir onceki paragraftaki hOkLim uyguJantr. 

24.9. Cari ytl ve bir i:inceki ydda iJJ raf~IOrn paylan iizcrinde i.ii;iincii ki~iler tarafmdan gen;eklc~tirilen 
ele gei;irme teldifleri ilc soz konusu tekliHerin fiyat ve souu.,-lari baldunda bilgi: 
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25. HALKA ARZA iLiSKiN HUSUSLAR 

25.1. Halka arzm ko~ullan, halka arza ili~kin biJgiler, tahmioi ltalka arz takv imi ve balka arza katilmak 
i.,:in yapLlmas1 guckenler 

25.l.l. Halka arzrn tabi oldugu ko~ullar: 

Halka arzsoruasmda paylann Borsa islanbul ' da i~lem gorebilmesi i~in SPK haricinde Borsa istanbul"un uygun 
gorli~U11Gn al111mas1 gerekmck1edir. Borsa ist,mbul ' un gorU~i.ine iz.alu1ame'ni11 I numaralt boltimi.lnde yer 
verilmi~tir. 

Halka arzda Kurul ve Borsa istanbul d1~mda ba~ka bir kurumun om1yma gerek bu.lunmamaktad1r. 

SPK Kurul Karar Organ1 ' nm i-SPK-128.2 1 (30.03.2023 tarihJi ve 20/4 12 s.k.) saytll ilke Karan Uyannca halka 
arza katdan ve dag111rndan pay alan yat1runctlar, dag1tun listesini11 kesinle~mesinj takiben hesaplannaaklanlan 
paylan, paylar hesaplanna gec;tigi tarihten itibaren 90 gi.ln boyunca borsa dt~mda salamaz, ba$.ka yatmmc1 
hesaplanna vinnanlayamaz veya borsada ozel emir ile ve/veya toptan sat•~ i~lemine konu edemezler. Sirket' in 
mevcut 01takJanrnn sahip oldukJan paylar it;in (varsa halka arz edilen k1s1m hariy) bu k.JS1t lama, izahname 
onay tarihinden iribaren 180 gun boyunca ve borsada sall$t da kapsayacak ~ekilde uygularur. 

25.1.2. Kalka arz. cdiJeu paylann nominal dcgeri: 

Sermaye arltmrn ve ortak sah$t yoluyla Halka Arz Edilecek Paylar' 111 nominal degeri 17.000.000 TL olup, 
halka arz oncesi c,:1kanlm1§ sermayesine orarn %2 1,25 ve halka arz sonras1 i;:1kanlm1~ sermayeye ora111 
%1 18,33 'ti.ir. 

Hal.ka Arz Halka Arz 
Nama/ BirPaym Ha lka Arz Oncesi 

Sonras1 
Gruhn Hamilioe Nominal Edllen PayJar Sermayeye 

Sermayeye 
Oldugu Dcger~ (TL) Toplam (TL) Orn01 

(%) 
Orant*(%) 

B Jlamiline l,00 17.000.000 21.25 18,33 

"'Halka arz edilen 17 .000.000 TL nominal degcrli paylarrn halka arz sonras1 91kanl1111§ sermaye olan 92.750.000 TL' ye 
om111dll'. 

Halka Arz Eden Pay Sahiplerinden olan Gi.ilermak Emlak Yapt in~aat Yatmm A.~. 'ye ail mevcul paylardan 
halka arz edilccek pay Iara ili~kin bilgi a~ag1daki tabloda sunulmaktad1r: 

Grubu 

B 
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Nama/ BirPaym 
llamiline Nominal 

Oldugu Dcgcri (TL) 

Hamil.ine l,00 

Halka Arz 
Halka Arz 

"Dalka Arz Oncesi 
Edilen Paylar Scrmayeye 

Sonras1 
Scnnaycye 

Toplam (TL) Oram 
Onu11 (%) (%,) 

2.890.000 3,61 3,12 



I la lka Arz Eden Pay Sahiplerinden olan Glilermak Turizm l~letme Yatmm A.S. 'ye ail mevcul paylardan halka 
arz edilecek paylara ili~kin bilgi a~ag1daki tabloda sunul111aktad1r 

Halka Arz 
Hallrn Arz Nama/ Bir Paym Halka Arz Oncesi 

Grubu Hamiline Nominal Edilen Paylar Sermayeye 
Sonras1 

Sermayeye 
Oldugu Dcgeri(TL) Toplam (TL) Or)l111 

Oram (%) 
(%) 

B I Jamil inc 1,00 1.360.000 1,70 1,47 

Sermaye art1rn111 yoluyla ihra9 edilerek halka arz edilecck paylara ili~kin bilgi a~ag1daki tabloda 
suoulmaktad1r. 

Nan"!/ BirPaym Haij(a Arz 
Orubu Hamilint Nominal E'dilen Paylar 

Oldugu Degcri (TL) Toplam (fL) 

B Hamil ine 1,00 12.750.000 

25.1.3. Halka arz siiresi ile lrnlka arza kahhm hakkmda bilgi 

25.1.3.1. Ball<a arz siiresi ve talnnini balka arz takvimi: 

Ralka AI'z 
Rall<.a Arz 

Oncesi 
Sonras1 

Sermayeye 
Sermayeye 

Oram 
(%) 

Oram(%) 

15,94 13,75 

Halka arz edilecek paylar ivin 3 (Uy) i~ gUnii boyunca talep toplanacaktlr. Bu slirenin ba~lang19 ve biti~ tarihleri 
ilan edilecek tasarrnf sahiplerine sati~ duyurusunda beli11ileceklir. Halka arzin 2024 yilmm ilk yans111da 
yap ii mas1 planlanmaktad I r. 

25..1 .3.2. Halka arza ba-,vuru silreci 

a) Sat~ yontcmi ve ba~vuru $Cl.di: 

Satt~ Yontcmi: 
I lalka arzcla sat1$, QNB Finans Yat1n111 liderliginde olu~turulacak. konsorsiyum l<1rafindan U-5.2 say11l 
Sennuye Piyasas1 Arai;Jannm Sat1~1 Tebligi'nde tammlanan "Sabit Fiyat ile Talep Toplama" ve "En iyi Gayret 
Arao1lig1" yontemi ile ger9ekle~lirilecektir. 

8a~vuru SekH: 

~irket paylannin halka arz111da talepte bulu□acak yallnmcilar. Yuri i9i Bireysel Yatmmcilar ve Yurt ts;i 
Kun1msal Yat1r1mcllar'd1r. 

Halka arza yatmmcilann; Yurt is;i Bireysel Yalmmc1lar ve Yurt i9i Kunnnsal Yatmmcilm· tahsisal 
gruplanndan sadece birine daliil olacak ~ekilde ba~vurmas1 esastir. 

lannm halka arz111da talepte bulunacak yatmmctlar il~ag1daki $Ckilde g,ruplanclml011$llr: 
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i. Yu1·t i~i Bireysel Yahnmctlar: K u.zey K1bns Tiirk Cumhuriyeti vatanda~lan, yurt dt~tnda i~<,:i, serbest 
meslek ve mi.lstakil i$ sahipleri dahil Tiirkiye'de ikametgah sahibi ger9ek ve tOzcl ki~iler, yerle~mek 
niyeriy le bir takvim ytlt i9inde Ti."1rkiye 'de devamlt olarak 6 aydan fazla oturanlar ve Yurt i c;i Kurumsal 
Yat1nmctlar tantmlan d1~111da kalan ve merkezi Ti.irkiye 'de bulunan tUm Uizel ki$ilerdir. (Anonim ve 
limited ~irketler bu kategoriden b~vurabilir.) 

u. Y urt i~i Kurumsal YahrnncLlar: Merkezi Tlirkiye'de bulunan a) Aract kurumlar, bankalar, portfoy 
yonetim $iJ·ketled, kolektif yatInm kurulu~lan, emek.l ilik yatLnm fonlan. sigorta $irketleri, ipotek 
finansman kuru lu~lan, var l1 k yonetim ~irketleri. b) Emekli ve yardtm sand1klan. 17/7/ I 964 tarihli ve 506 
saytl1 Sosyal Sigorlalar Kanununun ge9ici 20 nci maddesi uyartnca kurulmu~ olan sand1klar, c) Kamu 
k:urum ve kurulu~lan, Ti.irkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ile <,:) nilelik1eri itibanyla bu kurumlara benzer 
oldugu Kurulca kabul edilebilecek diger kurulu~lardtr. 

Kurul Karar Organi 'ntn i-SPK-128.2I (30/03/2023 tarihl i ve 20/412 s.k.) sayt!, i lke K aran kapsa1111nda portfoy 
yonetim ~irketleri, arac, kurumlar ve yannm ve kalkmma bankalar1 taraftndan bireysel portfoy yonetici ligi 
sozle~mesi irnzalamt~ oldugu mU~terileri adma iletilen talepler ile gayrimenkul yatmm fonlan, giri$im 
sermayesi yatmm fonlart. unvanmda serbest ve/veya ozel ibaresi yer alan yatmm Conlan ve III -39.1 say1 l1 
Yat1nm Kurulu§lan11111 Kurulu~ ve Faal iyet Esaslart Hakkmda Teblig rn. 3 I / 1-d kapsammdaki kurulu~lann 
ilettigi talepler kurnmsal yatLrtmct grubu kapsammda degerlendirilmeyecektir. 

Bu halka arzda pay satm almak isteyen Yurt l<;.i Bireysel Yatmmcilar' 111 halka arz talep toplama stiresi i<,:inde 
ve i~bu lzahname'nin 25. I .3 .2.c maddesinde bel irtilen ba~vuru yerlerinde yer alan Konsorsiyum Oyelerinin 
merkez, ~ube ve acentelerine m(iracaat ederek talep formu doldurmalan gerekmektedir. 

Yurt ivi KurumsaJ Yalmmcilar talepleri i9in sadece Konsorsiyum Lider.i oJan QNB Finans Yat,nm'a 
ba~vuruda bulunabi leceklerdir. 

Talepte bulunacak yatmrnctlar, a.!;iag1da belirtileo belgeleri, tal cp formlanna ck.leycceklerdir: 

Gcr~ek K:i~i Yatmmcalar: Kiml.ik (ni.ifus clizdan1 veya sLlrlicil belgesi veya pasaport) fotClkopisi 

Tiizel Ki$i Yahrnncalar: imza sirki.iler'inin noter lasdikli ornegi, kurulu~ gazetesi, vergi levhast ve ticarel sicili 
kay1t belgcsi fotokopisi 

Talep sahiplerinin edinmeye hak kazand1klan sermaye piyasas, araclanmn kendil.eri adurn a9t!m1~ hesaplara 
aktanlmas, zorunludur. Bu konudaki sorumluluk lalebi loplayan kuruma aittir. internet, telefon bankac1 l1g1 
veya ATM"ler vas1tasI ile talepte bu!Lmacak yatmmcllar111 internet ~ubesi, telefon bank:actltg1 ~ubesi veya 
ATM'de i~lem yapmaya yetkili olma ~art1 aranacakttr. 

Yurt i1yi Kurumsal Yat1nmctlar kategorisinde yalmzca Sermaye Piyasas1 Kurulu' nun i-SPK 5.2 (19/0 1/2023 
tarihli ve 3/96 s.k) say1Li iLI<e Kararma uygun talep sahiplerinin talepleri dikkate al111acak1:11·. 

Toplanan talepler her bir tahsis grubu icin ayn ayn bir araya gelirildiklen sonra, ll-5.2 say1l1 Sermaye Piyasas1 
/\rac;!anmn Sat1~ Teblig;i"nin ekincte yer alan talep formLma gore i9ermesj gereken asgari bi lgileri i9ermeyen 
ve Kuzey K.tbns Ti.irk Cumhuriyeti vatanda~lan i le Tiirkiye'de yerle~ikyabanc, uyruklular d1~mda kalan yu,t 
ii;:i bireysel yatmmcilann T.C. kimlik numaras1111 ii;:crmeyen kay1tlar da iptal edilerek dag.1t11na dahil 
cdilmeyecektir. Eksikligi nedeniyle iptal edilen kay1tlar 1alep listeleri.nden 9tkanld1ktan ve talepler her bir 
tahsis grubu bazmda aynld1klan sonra, nihai talep adedi belirlenecektir. 

Kurumsa l yat1nmc1lann kendi porrfoyler.i i9in ald1klan paylar hi<;bir suretle yur1 i<;i bireysel yallnmcdardan 
olu~an yatrnmc1lar hesaplanna akl.anlamaz. Aract kurumlar. yat1r1m ve kalk111ma bankalan ile portfoy yonetim 
~irketlerinin mii~terilerinin portfoyU i9in talepte bulunruast durumuoda. talebin m0$terinin ail oldugu yatmmct 
gru undan yapJ1111as1 ve 11-5.2 sayd1 Sermaye Piyasas1 Arai,-:lanntn Sat1~1 Tebligi m. 18/3 uyannca mU!;,terinin 

ONB Fi NKUL DE 
Merli~ • yvkder 

Kul1 7 3439 
I dast: 3 

I 0•S·3 
; 388 



ilgili yat1rm1c1 grubuna ili~k.in aranan nitelikleri ta~1d1gma ili~kin gerck li belgelerin talep fo rmuna cklenmesi 
gerekmektedir. 

Kendi grubu i9eris indc "E~il Dag_1L1m Y ontern i"ne gore dag1l11n yaptlacak Yurt l9i Bireysel Ya11rnnc1lar grubu 
i9erisinde yer alan yat1nrncilan 11 m0$terek hesaplardan girdikleri talepler iplal edilerek dag1l1111a dahil 
edilmeyecek!ir. 

Yurt i9i Bireysel Yat,nmcilar tarafmdan iletilen talepler milkerrer taramadan gei;irilecek ve en yi.iksek miktarll 
talepler d1~1ndaki diger talepler iptal edilerek dag1t1ma konu edilmeyecektir. Yurt ti;i Bireysel Yatmmctlar 
gi-ubundaki bir yatmmcrrnn en yOksek miktarlt talebini birdcn fazla konsorsiyum ilyesindcn iletmesi 
durumunda clag1t1ma konu olacak talep Konsorsiyum Lideri tarafinclan belirlenecektir. 

Bilgi eksikligi nedeniyle iptal edilen kay,tlar ile bthnamenin 25.2.3.f maddesi kapsammda uygulanmas1 
durumunda mi.ikerrer tarama sonucu dag1t1ma dahil edilmeyecek kay1tlar talep listelerinden i;1kanld1ktan ve 
talepler her bir tahsis grubu bazinda ayn ldth.1:an sonra ba~vuru taleplerinin sati~a sunulan pay miktanndan az 
ya da e~it olmas, halinde bliti.ln talepler kar:;;1lan1r. Taleplerin sah~a sunulan pay miktanndan fozla olmas, 
durumunda her bir tahsisat grubuna dag1t1m, a~ag1da belittilen $ekilde kendi iyindc ayr, ayn yapilacakttr. 

Dagitm1 ~ekli: 

Yurt i~i Bireysel Yahrm1ct.l:ir: E$it Dag1hm Yontemine gorn yaptlacakttr. 

Bu grup i~in taleplerirt bu gn1ba tahsis edilen pay adedinden az olmas, halinde bUti.in talepler kar$tlanacakhr. 
Bu grnp ii;:in taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden fazla olmas1 durumunda !ahsis edi.len pay mik!art 
talepte bulunan yatmmc, say1.s1na bo'ltini.ir ve bu suretle bulunan tutar ve altmdaki al1m talepleri kar:;;ilarnr. 
Kalan tutarlar, lalebi tamamen kar$J1anama.yan yatmmc1 say1s1na boliincrek ayn, ~ckilde dag1td1r. Bu ~eki ldeki 
dag1t1m i~lemine bu grup ii;:in tahsis edilerek satUja sunulan sermaye piyasas1 ara9lannm tarnanu dagitil111oaya 
kadar devam olunur. Dag1t1111 sonucunda ortaya 91kan miktarlar, miktar konusunda bir alt s,nir koyan 
yatmmc!lar ai;:1smdan gozden ges;irilir. Mi.k!ann bu alt smmn alimda kalmas, halinde yatmmc1 istegine uygun 
olarak listeden c;1kanl1r ve bu miktarlar tekrar dagmma tabi Lutulur. Dag111m hesaplamalannda kllsurat ortaya 
\: lkmas1 durumunda. klisurat tama iblag edilerek talebi tamamen kar~tlanamayan yatinmcilar arasmda, 
Konsorsiyum Lic!eri, Halka Arz Eden Pay Sabibi ve il,ra991' mn uygun gordilgi.i ~ekilde dagttun yaptl1r. 

Yurt i~i Kurumsal Yahrtmc1lar: Her bir Yurt t~i Kurumsal Yat1rnnc1 ·ya verilecek pay miktanna QNB 
Finans Yatmm' m onerileri de dikkate almarak Halka Arz Eden Pay Sahibi ve ihrai;i;1 !arafmdan karar 
verilecektir. Konsorsiyum Lideri, YBrt ir;i Kurumsal Yat,runcllar kategorisindeki yat1runcu11n ta lebini kabul 
edip etmemekLe serbcst olacal...1,r. 

Yurt i~i Bireysel Yat1nmc1lar' 111 talep formunu doJdurarak talep ettik.leri pay miktarnu belirtmeleri 
gerekmektedir. Talep miklannrn J (bir) adet ve karlan ~cklinde olmasJ ~arttir. Yurt ir;i Bireyse.l Yat,nmc!lar 
is:in talep edilebilecek azami pay miktan, bu tahsisat grubuna tahs is edilen toplam pay rniktann111 dorlte birini 
gei;:emeyecektir. Yurt i9i Bireysel Yatmmctlar istedikleri takd irde ralep formunda almak istedikleri miktara 
ili$kin alt s1ntr belirleyebilirler. En d0$Uk talep miktan I (bir) lot olacakt1r. Yu1i l<;:i Bireysel Yatmmctlar 
olarak ba~vuranlar; 1 TL nominal degerdeki bir paym 25.3. 1. maddede belirtllen fiyat1n, talep edilen pay adedi 
ile ~arp1m1 sonucu bulunan pay bedelini. izahname'n.in 25. 1.3.2.b rnaddesine gore arao1 kurumlarm 
belirtecekleri hesaplara nak.den veya hesaben ve blokaj yontemiyle talepte bulunma suretiyle yat1racaklard1r. 

Yurt ir; i Kurumsal Yat1nmcilar' m talep formunu doldLU"arak talep eltikleri pay miktanrn belirtrneleri 
gerekmekLedir. Talep miktanmn I (bir) adet ve katlan ~eklinde olmas1 ~armr. Yurr iyi Kurumsal Yatmmc1lar 
i9in talep edilebilecek azamj pay miktan, bu rahsisal grubuna tahsis edilen toplam pay 111iktarn1111 clorlle birilli 
geyemcyecektir. Yurt i<;:i Kurumsal Yatlt'lmctlar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara 
ili$kln alt sum belirleyebilirler. En dO~Uk talep miktan I (bir) lot olacakt,r. Yu1i ii;i Kurumsal Yatmmctlar 
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odcnmeme riskinin Ustleni lmesi kayd1yla, pay bedell.erini talep loplama siiresinin bitimini takiben 
odeyebilirler. 

Tlim yatmmc1 gruplanna dag1t1m yapil1rken, dag1t1m sonucu 01taya r;;Lkan miktarlar alt SLmr koyan yatmmctlar 
ai;:1s111dan goz.den ge<;irilecek, ortaya s;1kan miktann bu alt s1111r111 alt111da kalmas1 halinde yat1nmc1 istegine 
uygun olarak listeden r;:1kan lacak ve bu mildarlar tekrar dag1t1ma tabi tutulacakllr. 

Yalmmct gruplauna be!irtilen yonlemlere gore dag1t11n yap1hrken, hesaplamalarda klismat ortaya i;:1kmas111dan 
dolay1 dag111lamayan paylar, pay talebi tamarnen kar~ilanamayan yat1nmctlar arasmda Konsorsiyum Lideri, 
t.hrai;:91 ve Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin uygun gordi.igU ~ekilde dag1tilacakt1r. 

QNB Finans Yatmm, talep toplama si.iresinin bilimini izleyen en gei; 2 (iki) i~ gi.inli ic,:erisinde dag1t1m 
listelcrini, her bir tahsis grubu i<;in ayr1 ayn kesinle~tirerek i:hrai;:<;1 ve Halka Arz Eden Pay Sahibi 'ne verecektir. 
!nra991 ve Halka Arz Eden Pay Sahibi. dag1t1m listelerini en ge<; kcndisine teslim cdi len gnn ii;:erisindc 
onaylayacak ve onay1 QNB Finans Yat1r1m' a bildi.recektir. 

b) Pay bedellerioin odeome yeri, ~ekli ve siiresine ili~kin bilgi: 

Yurt i~i Bireysel Yal1nmctlar 

Yurt i<;i Bireysel Yaunmcllar olarak halka arzdan pay almak isteyenlerin i$bu izahname' nin 25.1.3.2.c 
(BaJvum Yer/eri) maddesinde belirtilen Konsorsiyum Oyeleri'nin ilgili ba~vuru yerlcrinde talep formu 
doldurarak talepte bulunabilirler. 

Yurt i<;i Bireysel Yatmmcilar olarak ba$vuranlar, 1,00 TL nominal degerdeki (B) Gn1bu I adet pay111 25.3.1 'de 
beli11ilen sat,~ fiyat111111, talep ed ilen pay adedi i.le <;arp1m1 sonucu bulunan pay beclelini a~ag1daki odeme 
se<;enekJerinden bir veya birden fazlas1m se<;erek talepte bulunabilirler. 

Yurt fc,:i Bireysel Yat1nmc1lar olarak ba~vuranlar talep eltikleri pay bedelini nakden yat1rabilecekleri gibi, 
hesaplarinda mevcut olan ve a~ag1daki tabloda belirtilen daha once kredili i~lem veya a<;1ga sah9 gibi i~lemler 
de dahil olmak iizere farkli bir i~leme teminat olarak gosterilmemi~ ve lizerinde herhangi bir bloke olmayan 
k.1ymetlerin ve/veya dovizlerin bir veya bi.rka~1111 teminal gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir. 
Odeme sec,;enekleri sadece "nokden odeme" veya sadece ' 'blokaj yontemiyle talepte bulunma" ~eklinde 
olabi lir. Yurt l~i Bireysel Yat1r1i11c1Jar i9in ·'Tal.ep Bedeli", talep ettikl,eri pay adelleri ile pay tiyal111111 <;arp1m1 
sonucu orlaya y1kacak lutard1r. 

A- Nakden Otleme: 

Yurt iiyi Bireyscl Yat1nmc1lar olarak ba~vuranlar talep ettikleri pay adedine ili~k.in Talep Bedeli "ni nakden 
ve/veya hesaben yal1rabi leceklerdir. 

8- Blokaj Yontemiylc Talcpte Bnlunnta: 

Yurt i~i Bireysel Yatmmcilar olarak ba~vuraoJardan Talep Bedeli kar~J11g111da tem inata ahnacak loymctler 
ve/veya dovizler, teminat oranlan ve teminata al1~ta ve bozdurmada uygulanacak tiyatlar a~ag1da 
gosteril mek:ted ir: 

Teminat Tutan = Talep Bcdcli /Teminat katsay1s1 ilgili klyrnel i<;in tabloda belirti.len teminat katsay1s1 

. Teminat 
Temmata Ahnacak Va rhk K t a sayis1 

Teminata Ahmda Teminat Hozumunda 
Uygulanacak Fiyat Uygulaoacak Fiyat 

%97 
Fonun o gUn ii;:in fon 1~ . +' k 
k f d . • onun o gi.111 19111 1011 urucusu urucusu tarn 111 an 

kl I ft 
tarafrndan a91klanan ah~ fiyat1 

0<;1 anon a 1~ ·1yat1 
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ll .amUr 
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. Teminat 
Temmata AJmacak Varhk K t ' a ·sayts1 

K1sa Vadeli 
Araylan Fonu 

Borvlanma %97 

Bon;lanma Arai;!an Fonu %90 

Ozel Sektor Bor9!anma 
Ara9lan F'orrn ve Kir %90 
Sertifikalan Kat11lm Fon.Ian 

TL DIBS %95 

Eurobond (T.C. ¾
9

~ 
Ilazinesi.'nin ihrav Ettigi) 

0 
:, 

Ozel Sektor Bor9lanma 
Ara9lan (Her Arac1 Kurum 
sadece ilu·acma aracll1 • 
en·igi Ve Borsa fstanbur da %85 
i§l.em gorcn OSBA' Ian ve 
kira serti fikalanru teminata 
konu edebilir.) 

Kira Se11ifikalan 

I lisse Senedl Yogun Fon 
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Tcminata 
Uygulanacak Fiyat 

A11mda Teminat 
Uygulanacak Fiyat 

Bozumunda 

Fonuq o gUn iyin Fon 
k f d 

Fonun o gOn IyI11 fon kurucusu 
urucusu tara ·in an 

kl I fi 
taraftndan a91k.lanan alt~ fiyat, 

ayl ' anan a I~ Iyat1 

Fonun o gLin 
kurucusu 

i9in fon F . . ,. k 
[ d 

• onun o ui.in 1~m l011 ·unIcusu 
tara m, an ° 

a91k.lanan alt~ fiyat, 
taraf111dan av1klanan alt;; fiyat1 

Fonun o gUn i~in fon .. . 
k f d 

Fonun o gun ivin ion kurucusu 
urucusu tara 111 an 

kl I l
~ taraf111da11 as;1klanaJ1 alt~ fiyat, 

ayI anan a 1~ Iyat1 

Her bir konsorsiyum Oyesinfo DTBS'lerde her bir konsorsiyurn 
yahi;tlgi bankanrn ilgili gOude iiyesi.nin yall~ug, bankan111 ilgil i 
i lk a91klad1g1 gosterge al,~ gi.indeki i~lern arnnclaki cari all~ 
fiyat1 fiyat, 

Bloomberg elek1ronik allm 

satU11 ekrarnnda her bir Bl b 
k 

, .. . b k oom erg elektronik ahm sat,m 
onsorsIyu111 uyes1, an ·a11In 
.. d" .. .. . l ekra111nda fiyat saglay1cdar111 

gor ugu en az Uy 1~ em d' ... 1 1 
b. I. . . 

I
, b' 

1 
.. c-. • 

1 
. ver 1gI •§ em yapI a. 1 1r can pIyasa 

yap, a 1- IT uyat s<1g ayIc1smm fi k II 
I 

k 
t .1 r. ~ d'kk t 1ya11 u a11I aca tir. oraama J1yatI I ·. ae 

allnacaktJr. 

Ozel Sektor Bor9lanma 
Ara9lannda ve Kira 
Sertifikalannda Borsa 
.Istanbul Borc;lanma Araylan .. . 
I
;)' K . Al S Ozel S.ektor Borvlanma Ara9lannda 
1yasas1 • esm 1m at,m I(' S t'J"k I d Borsa ve Ira er 1 1 -a arm a 

Pazari'nda olu~an son i~ gi.ini.i 8 1 A I p· , d _ . Orv anma rar; an IyasasI n a 
ag1rL1.kJ1 ortalama 'l!yau veya 

1 
. . c-. ;· 

1 
I b

. k . .. . . o u~an can p1yasa 11yatI I§ em 
,er Ir ·onsors1yu111 uyes111111 . . ., .. .., 

1
. 1,

1 
I . b k I k ger;mem1§se son 1~ gunu a6Ir u<. 1 

9a •~t1gi an · ai1111 an 1 • 
1 

,,, _ O 0Ita ama ·11yat1 
gosterge hyat, veya ze] 
Sektor Borr;lanma Aravlan 
Piyasas1'nda olu§an cari 
piyasa fiyatt 

K ira Sertifikalannda Borsa Kira Sertifikalannda Bors' 
istanbul Borvlanma Arar;lan Borr;lanmu Arar;lan Piyasas1'nda 
Piyasas1 Kesin A lm, Saum olu~an o gOnkU ortalama fiyat /i~lem 
Pazan'nda olu~an son i~ gUnU ger;memi$se son i§ gunU ag1rl!kh 
ag1rl1kl1 ortalama fiyat1 ortalama fiyat1 

Fonun o gi.in 19111 fon 
k f d 

Fonun o glln 1~111 fon kurncusu 
urucusu tara 111 an _ . 

k l I fi t 
tnruhndan as;tklunan ali~ hyati 

a<;:I anan a I~ Iya 1 
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Tcminat 
Teminata Ahnacak Varb.k 

Katsay1s1 

Degi$ken Fon %90 

Pay (BiST J0'da yer alan %
90 

paylar) 

~oviz (ABO Dolan, Avro, o/i 
90 

l ngiliz Sterlini) 
0 

Vadeli Mevduat Blokesi 
/Kattl1m Hesabt Blokesi -
TL % 10() 

Vadeli Mevduat Blokcsi 

(ABD Dolan, A vro. ingiLiz ¾ 
90 

Sterlini) / Kat1l1m Hesab1 ° 
Blokesi 

Teminata Alunda Tentinat Bozumunda 
Uygulanacak Fiyat Uygulanaca~ Fiyat 

Fom111 o giin iyin fon .. . . . 
Fonun o gun 1i,;111 ton kurucusu 

kurncusu tarafmdan 
kl I fi 

1araf1ndan ac;1k.lanan alt$ flyat1 
ac;1 anan a 1$ 1yat1 • 

BiST Pay Piyasas1·nda . . . 
I . .. .. ,. I kl BIST Pay P1yasas1' nda olu$all can 

o U$an son t$gunu a5 tr 1 ' 1 i asa fi ati 
ortalama fiyal1 p y y 

TCMB taraf1ndan ay1k.lanan 
bir gun onoesinin alt$ kuru 
veya her bir Konsorsiyum I !er bir konsorsiyum tiyesinin 
Oyesi' nin c;al1$llg1 bankanUJ c;a l1$L1g1 ba11kanrn cari k.uru 
soz konusu yabanc, para ic;in (KUsuratl, doviz tutarlan bir ve 

sabah ilk ac;1klad1g1 gi$e kuru katlan $eklinde yukan 

(K i.isLu-atl.1 do viz tutarlan bir yuvarlan.acakl1r.) 
ve katlan ~eklinde yukan 
yuvarlanacaklir.) 

TCMB t<1raftndan ai;1klana11 

bir glin oncesinin ah~ kuru Doviz cinsinden vadeli 
veya ber bir Konsorsiyum mevduatlann TL' ye 

Oyesi'nin c;:alt~tgi bankanrn donii$tlirtilmesinde, tahsilatm 
soz konusu yabanc1 para ic;:in yaplld1g1 andaki her bir konsorsiyum 
sabah ilk ac;:1klad1g1 gi$e kuru i.iyesinin c;:alt.$ltgt bankanm so2 

(Kusurat!J doviz tutarlan bir konusu doviz alt$ kuru (Klisuratll 

ve kallan ~eklinde Y1Jkarl doviz tutarlan bir ve katlari ~eklinde 
y uvarlanacaktrr.) yukan yuvarlanacakbr.) 

Teminat tutarlann,n hesaplanmasmda, kullantlan varlig111 asgari adet, adet katlan ve birim tutarlari clikkate 
almarak. teminal gosterilen varl1k adcdi asgari adedin alt111da kalmayacak ve kesirli ve/veya ilgili varl1k ic;:in 
bclirtilen katlann d1~111da bir adet olu~mayacak ~ekilde yukan yuvarlama yaptlabHecektir. 

f-lesaplannda bulunan varl1k.lan teminata vermek suretiyle talcpte bulunan Yurt lc;i Bireysel Yat11·1mcilar olarak 
ba$vuranlur; 

- Dag1l1m listeleri11i11 ac;:1kla11d1g1 gunU takip eden ikinci i~ guni.i saal 12:00'a kadar dag1l1m listesine 
gore alma.y1 hak cttikleri pay111 bedelini nakden odeyebilirler. Bu durumda, teminata al.man varhl<lar 
i.izerindeki bloke ay111 gi.in kaldmhr. 

- Oag1t11n listelerinin ac;1kland1g1 gi.inii taki p ede.11 ikinci i~ gi.inli saat 12:00'a kadar dag,nm listesine gore 
almay1 hak ettikleri pay111 bedelini blokaj yontemiy le taleple bulunarak odeyebilirler. Bu durumda, 
bedelin tahsil edilebilmesi i<;in teminata al 1na11 varl1k lar bozdurulacal<l1r. Birden fazla var1Jg1n 
teminata konu olmas1 durumunda, talep formunda sec;ilmi~ olan varhklar en likit o.landan en az likit 
olana dogru s1ralanarak bozdurulacakt1r. 
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Ancak ilgili talep formunda belirtilmck suretiyle, konsorsiyurn Uyesi arac1 kurumlar ve acentelerin tem.inata 
aim.an varlikl an kendi belirleyecekleri s1ra ile re'sen paraya c;evirme ve bedelleri lahsiJ yetkisi sakl1d1r. 

Yurt ic;i Bireysel Yatmmcilar olarak ba~vmanlann reminatlarmm nakdc donU~UmU ile ilgili riskier talebi giren 
arac1 kuruma ailtir. Konsorsiyum i.iyeleri ile acentcleri birbirlerinden farkJ1 varhklan Leminata kabul edebilirler 
ve teminatlan farkl1 ~ekilde nakde donli~tUrebilirler. Konsorsiyum lideri ile acentesi birbirleri.nden fark.11 
varltk:lan teminata kabul edebilirler ve Len1inallan fark11 $"eki lde nakde donii$tUrebili rler. 

Yurt lc;i Bireysel Yatmmctlar olarak ba~vuru yapanlar. rnevcut varlrklan teminat gostererek talep formunu 
imzalad1klar1 anda, raleplerini gerc;ekle~tirebilmeleri ic;in dag1t11n listesinin onaylanmas1 sonucunda almaya 
hak kazamlan paylann bedelinin leminabru te~kil etmck i.izere teminata almaD varl!klar Ozerinde, hesab111 
bulundugu K_onsorsiyum Oyesi arac1 kurum lehine rehin tesis edilir. I lak kazantlan pay bedellerinin zamanmda 
nakden ve defaten odenmemesi halinde, teminat niteligindeki varltkJar, hii;bir yazill ya da sozlil ihbar veya 
ihtara gerek olmaks1zrn ve ba:;;ka bir i~leme gerek kalmaks1zrn, arac1 kurum taraf1ndan, yukandaki tabloda 
belirt.ilen "Teminat Bozumunda Uygulanacak Fiyat" Ozei-inden re·sen paraya 9evirerek, almaya hak kazanilan 
pay bede!Jeri re·sen tahsil edi lir. Bu kapsamda talepte bulunan yatmmctlar, talepte bulunulan arac1 kurumu 
yeLkilendirdiklerini ve bu yetkinin ifasmdan dogabilecek her tLirlO zararlardan ilgili arac1 kurumun hi9bir 
~ekilde sorumlu olmayacagm1 gayrikabili rucu kabul, beyan ve taahhUt etmi~ olacakla.rd1r. 

Her bir konsorsiyum liyesi, Kurul ' un kredili menkul k1ymet al!mma ili~kin dUzenlemeleri ve Kurul Karar 
Organt ' mn i-SPK45.4 (24/03/2022 tarihli ve 14/461 s.k) ve i-SPK.45.5 (16/06/2022 tariJ1ll ve 32/917 s.k.) 
9er9evesinde, i Ike Kararlan ilc uyumlu olacak -?eki lde kendilerine kredi komitesi ile limit tahsis edilrnesi uygun 
bulunan yalmmctlarin. kredi limilleri dahilinde kalmak kayd1yla kredili ba~vurulanni kabul edebilirler ve 
tahsis edi len krediye ili§kin faiz hesaplamas1 hususunda hangi tarih araltgm111 esas altnaca~1 laraflar arasmda 
akdeclilecek 9erc;eve soz.le:;;me bi.iki.imleri uyannca serbest<;e tayin edilebilir. 

BIST 30 endeksi kapsammdaki paylarclan Borsa istanbul A.$. Piyasalannda Uygulanacak Gozetim Tedbirleri 
Yonergesi"ndeki iJgili hUki.imler 9en;evesinde, Tedbir Yonetim Sislemi kapsammda. ''Ay1ga Sat1~ ve Kredili 
j~[em Yasag1", "BrUl Takas" veya "Ernir iptalinin. Emir Mildar Azalt1m1 ile Emir Fiyat Kotule~lir111esi ni11 
Yasaklanrnas111 tedbirlerindcn herhru1gi birisi uygulanmayanlar teminat olarak kabul edilebilecektir. 

Yuri i4ri Kurumsal Yahnmc1fa r 

Yurt ic;i Kurumsal Yatmmctlar sadece Konsorsiyum Lideri olan QNB finans Yatmm'a ba~vuruda 
bu 1 Lllla bilecekl erdi r. 

Yurt f<;i Kurumsal Yatmmc1lar pay bedellerini nakden veya hesaben odeyeceklerdir. Yurt i<;i Kururnsal 
Yatlf'lmc1lar almaya hak kazand1kla.n pay rnik.-tann111 belirlenen nihai satl~ fiyat1 ile 9arpilrnas1 sonucu olu~acak 
pay bedelini dag1t1m listelerinin ac;1kJand1g1 gi.inO takip eden ikinci i~ gUnU saat 12.00'a kadar t>deyeceklerdir. 
Yurt lc;i Kw·umsal Yatmmctlar dag1t1m listelerinin onaylanmasmdan sonra almaya hak kazand1kla.n paylann 
bedellerini odemekten imtina edemezler. 

QNH Finans Yatmm, talepte bulunan Yurt ii;:i Kurumsal Yatmmcilar'm taleplerini kabul edip etmemekte 
serbesl olacaknr. 

c) Ba~vuru yerlcri: 

~irket paylann111 halka arz111a Yurt ic;i Bireysel Yatmmctlar kategorisinden kalllmak istcyen yat1r1mc1lar. 
a~ag1daki Liim yetkili arac1 kurumlarin merkez ve ~ubelcri ile sat1~a yetkili bankalann ilgili ~ubelerine ve emir 
iletimine aracl11k eden yatLI'l.m kurulu~lar111111 ilgili ~ubelerine talepte bulunrnak i~in ba$vurabil irler. 

rt ii;:i Bireysel Yatmmc1lar. ~ag1daki yetki li arac, kurumlann merkez ve ~ubeleri ile sat1~a yetkiU emir 
• • · rac, kurum olan bank.alarm ilgili ~ubelerinin yan1 s1ra, bu kurumlann. A TM, internet veya telefon 

~ubelerine. taleplerini iletmek i9in ba$vurabilirler. internet $t1besi, telefon bankac1hg1 ~ubesi veya 
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ATM vas1tas1yJa taJep ba~musunda bulunmak isteyen yat1nmc1lann. internet $Ubesi, telefon bankac.il 1g1 
~ubesi veya ATM'de i~lem yapmaya yetki l i olmalan (internet ve telefon bankaciligt hesaplari n111 olrnas,, 
inieraktif bankac1l1k taahhi.it.nnmesi imzalam1~ olmalan ve/veya ATM'de kullamlan manyetik kartlannm 
olmas1) gerekmektedir. 

Yu,i ki Kurumsal Yat,rnncilar'm talepleri sadece Konsorsiyum Liderl olan QNB Finans Yatmm tarafindan 
top lanacuktir. 

QNB FiNANS Y ATIRIM MENKUL DEGERLER A.~. 
QNB Finansinvesl'in li.im $Ubeleri ve QNB Finansbank A.~'nin tiim ~ubeleri. QNB Mobi l uygulamas, (Sadece 
TL pe~in ve TL vadeli mevduatterninata altnarak kabul edi lecek ba~vurnlar.) ve 02 12 336 73 73 numarah 
telefon ve inlernetsube.qnbfi.com internet sitesi, QNB Finansinvest Mobil uygulamas1 

KONSORSiYUM llYELERi: 

Her b.ir Konsorsiyum Oyesi' nin teminata kabul edecegi k1ymetler a~ag1daki tabloda gosLerilmektedir: 

Ba~vuru Y eri 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler A.~. 

QNB Finansbank 

yukde 
-7 3-13 
d.1s1: 
1M5-

B . 0: 38 

'feminata Ahnacak Ktymetler 

• Para Piyasas1 Fonu (Degi~ken) 
• K,sa Vadeli Borvlanrna Ara~lan Fonu 

(Degi:;,ken) 
• TL DiBS (Degi~ken) 
• Ozel Sektor Borvlanma Arac, (OSBA) 

(her arac, kurum sadece ihracma kendi 
aracl11k elligi ve Borsa is1anburda 
i~lem gorenleri kabul edebil ir) 
(Degi~ken) 

• Euroboud (T.C. Hazine ve Maliye 
Bakanl1gi'mn ihrav elligi) (Degi~ken) 

• Pay (BIST 30'da yer alan paylar) 
(Degi~kcn) 

• Doviz Blokcsi - ABD Dolan, Avro, Sterlin 
De isken 

• Para Piyasas, Fonu (Degi~ken) 
(Sadece QNB Finnns Porlfoy Para 
Piyasas1 Fonu - FIS) (QNB Mobil'den 
alman taleplerde bu teminat 
kul land1nlmamaktad1r.) 

• Vadeli Mevduat /Katllma Hesab1 
Blokcsi-TL 

• Yadeli Mevdual Blokesi /Kattlma Hesabt 
Blokesi-(ABD Dolan. Avro, Sterlin) (QNB 
Mobil'den ahnan taleplerde bu teminat 
kulland1nlmamaktad1r. 
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d) Paylarm dag1tim zamam vc ycri: 

Halka arzdan pay alan yaunmc.ilaru1 soz konusu paylan sermaye piyasas1 mevzuau c;:en;;evesinde MKK 
nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye ba~lanacaktu·. 

ihrac;:c;: 1 kay1tl1 sermaye sistemine tabi oldugundan paylar sat1~ an111da teslim edileccktir. Paylar, ihrac;:c;:1 vc 
Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan dag1t1m listesinin onaylanmas1111 takiben ve pay bedellerinin oden,mesi 
~art1yla Konsorsiyum Oyeleri taraftndan yatmrncilann MKK nezdindeki hesaplanna aktanlacak--rtr. 

Talebi kar~llanan yat1nmc1larrn paylart, kaydi sistem esaslan c;:erc;:evesinde, dag1t1m listesinin Konsorsiyum 
Oyeleri ' ue iletilmesini ta kip eden en gee;: 2 (iki) i~ gi.inli ic;:erisinde ve pay bedellerinin, odenmesi $8rt1yla, kaydi 
olarak teslim eclilecektir. 

25.J.4. H alka arzrn nc zaman ve hangi ~artlar altmda ipta l ecHlebilcccgi vcya crtelcncbilcccgi ile sat~ 
ba~lad1ktan son ra iptaliu mtimkiin olup olmad1gma dair a.;1klama: 

a. Talcp toplama oncesi a~agtdaki durumlardan birinin olu$mas1 halinde Konsorsiyum Lideri ve/veya ihrai;<r1 
ve/veya Halka AJ·z Eden Pay Sahibi aralanndaki Aracil1k vc Konsorsiyurn Sozle$mesi 'ni dig.er tarafa milmkiln 
olan en k1sa sUrede yazli 1 bildirirnde bulunmak suretiyle derhill sona ercli.rip halka arz durdurulabilecek ve/veya 
paylann sat,$ fiyalu11 degi$lirebilecek ve/veya ileri bir tarihe ertelenebilecek.1:ir: 

i. Yasama, yi.iriltme veya sermaye piyasalan veya bankalar ile ilgili karar almaya yelkili organlar larafrndan 
yap1 lan dOzenlemeler nedeniyle Konsorsiyum Lideri ve/veya Sirket ve/veya ihrac;:c1 ve/veya Halka Arz Eden 
Pay Sahibi' nin Aractl1k ve Konsorsiyum Sozle~mesi 'nden kaynaklanan yi.ikUmlUli.lklerin yerine getirilmcsini 
imkans1z ktlacak veya 6nernli olci.ide gUi;le~tirecek hukuki dlizenlehleler yapilmas1, 

ii. Ha!ka afZI esash olumsuz elkileyebilecek oli;Ude sav~ hali, yangm, deprem, su basktnt. ayaklanma. yayg1n 
leror eylemleri, salgm hastal1k, ene1ji k11l1g1. bUki.imet darbesi ve/veya halka arza etki edebi.lecek tabi afetlerin 
ve tabi afet, uluslararas1 ihtilaflar gibi mUcbir sebeplerin meydana gelmesi, 

iii. Konsorsiyum Licteri ve Sirkel ve 1-lalka Arz. Eden Pay Sahipleri tarafindan ekonomik ve siyasi geli~meler 
ile para ve sermaye plyasalanndaki ve/veya $ i_rket' in faaliyel gosterdigi sektor ya cla Sirkel'in mali 
bi.inyesindeki geli~melerin Hal ka Arz Edilen Paylar'111 pazarlamasma imkan vermeyecek durumda olmas1 
nedeniyle yeterli talebin olu~mayacag1 ve piyasalartn durumu itibanyla halka arzdan beklenen faydantn 
ger9ekle~meyeceginin 6ng6rUlmesi, 

iv. $irkel, ~irket bagll ortakllgi, Sirket hissedarlan ve yoneticileri aleyhine paylann halka arz1111 veya fiyat1111 
ve pazarlamas1n1 etkileyebilecek olr;:i.icle dava, cezai veya idari soru~turma, icra takibi veya benzer hukuki 
ihlilallann ortaya ~1km1~ olmas1, 

v. Olke ekonomisini, ulusal veya uluslara.rast sermaye ve finans piyasalanni, Sirkel, $irket"in faaliyel 
gosterdigi sektorO ya da Sirket' in mali biinyesini ciddi ~ekilde etkileyerek halka arzm ba~ans1111 
cng,elleyebi!ecek beklen.medik durumlann 01taya cikmast, 

vi. H.alka Arz silresi ii;i.nde Sirket'in ve/veya Sirkel baglt ortakl1g111m ma!i durumunda meydana gelen ve 
i2<1lmamede yer alan bi.lgilerin bundan boy le gen;cge ayk1n hale gelmesi sonucunda halka arz1m veya fiyat1111 
ve paylartn razarlanmas1111 etkileyebi!ecek 6l9i.ide olumsuz degi~ik!iklerin onaya ytkmas1. 

vii. Onemli bir sebebin ortaya ¥1kmas1 halinde. (C)nemli sebep, uyg11lamada "onemli sebep'' olarak kabul edilen 
durumlar ile di.inyantn herhangi bir yerinde veya TOrkiye'de ciddi ekonomik ve siyasal sonuvl ar doguran 
geli~meleri de i9~recektir.) 

Talep toplama sUrecinin ba~lamasmdan dag1hm listesinin Sirket vc H.alka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan 
1 yfa'h 1as111a kadar ge9en siirei;;te. a$ag1dak.i durumlardan birinin olu~mas1 halinde, Konsorsiyum Lideri. 
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ihrac;i;: , ve l-lalka Arz Eden Pay Sahibi aratannda imzalanan Arac1ltk ve Konsorsiyum S<jzl~mesi'ni birlikte 
fesbedebilir ve s5zle~menin feshi durumunda halka arz iptal ed il i.r: 

i. Talep toplama sllrecinin ba$la111asmdan dag1t1m listesinin Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi taraf"mdan 
onaylanmasma kadar gei;:en si.irei;:te onernli bir sebebin ortaya i;:1kmas1 halinde, 

ii. Uygulamada ·'011emli sebep" o!arak kabul edilen durumlar iJe dl\nyanrn herhangi biJ· ycrinde vcya 
Tiirkiye·cte ciddi ekonomik ve siyasal sonuc;lar doguran geli$meleri de ic;erecektir. 

iii. Nihai halka arz fiyattnm tespitinde Konsorsiyum Lideri, Sirke1 ve I lalka Arz Eden Pay Sahibi arasmda 
uzla~maya vartlamamas, durumunda, 

iv. Yasama, yiiriitme veya sermaye piyasalan veya bankalar ile ilgili karar almaya yetkili organlar taraf111dan 
yaptlan di.izenlemeler nedeniyle Arac,lik ve Konsorsi.yum Sozle$rnesi'nden kaynaklanan yliki.imliili.iklerin 
yerine gctirilmesi ni imkans1z kilacak veya onemli oli;:ilde guc;le~tirecek hukuki duzenlemeler yap1lmas1, 

v. Halka arz, esasll olumsuz etkileyecek ol9Ude sava~ hali , yang111, deprem, su baskm,, ayaklanma, yaygm 
teror cylemleri, salgm hastal1k, ene1ji k1t1Jg1, hukiimet darbesi vc/veya halka arza etki edebilecek tabi afet ve 
uluslarara.s1 ihtilaO.ann meydana gelmesi, 

vi. Konsorsiyum Lideri, Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafmdan ekonomik ve siyasi geli~meler ile 
para ve sermaye piyasalanndaki ve/veya Sirket' in faaliyet gosterdigi sektor ya da $irket'in mali bilnyesindeki 
geli~melerin l-lalka Arz EdiJen Paylar'm paz.arlamasma imkan vermeyecek durumda olmas1 nedeniyle yeterli 
talebin olu$mayacag, ve piyasalann durumu itibanyla halka arzdan beklenen fayda11111 gers;eklqmeyeceginin 
ongori.ilrne-si, 

vii. ihrac;c;1 ve l-lalka Arz Eden Pay Sa.hi bi, bunlann yc\netici, dogrudan ve dolayl1 or:laklan ile baglJ kurulu~lan 
hakkmda paylann pazarla11mas1111 onemli derecede etkileyebilecek herhangi bi.r soru~tunna, dava ve/veya sair 
adli veya ida:ri takip ba~latilmos1. 

Su kadar ki. halka arzda talebin, sat,~a sunulan toplam lutardan az olmas1 halinde. Aracll ,k ve Konsorsiyum 
So7Je~mesi 'nin feshi ve halka arzm iptali yerinc balka arz e,telenebilir. Bu durum talep toplama doneminin 
sonunda Konsorsiyum Lideri, ihrac;c;.1 ve Halka A rz Eden Pay Sahipleri taraf111dan karara baglantr. 

c. Dag1t1111 listesinin $irke1 ve l-lalka Arz Eden Pay Sahipleri tarafmdan onaylanmasmdan paylann 
yalmmcdara teslimine kadar gei;:en si.irei;:te dilnya11111 ba~llca tinans piyasalan veya Tiirkiye'de ciddi olumsuz 
ekonomik ve siyasal sonuc;lar doguran geli~rnelerin olu~mas1 halinde, Konsorsiyum Lideri, $irkel ve 1-falka 
Arz Eden Pay Sahipleri aras111da imzalanan Aracll1k ve Konsorsiyurn Sozle~mesi"ni feshediJebifu. 

Talep toplama sllrecinin ba~lamasmdan dag1t1111 listesinin Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri taraf111da11 
onaylanmas1na kadar gec;en slirec;te, halka arza deva1111 imkans,z kllacak derecede onemli bir sebebin ortaya 
91kmas1 durumw1da, Arac,ltk ve Konsorsiyum Sozle!?mesi Sirke1 ve/veya Halka Arz Eden Pay Sahipleri 
ve/veya Konsorsiyum Lideri tarafmdan fcshcdilebilir. Aracll1k ve Konsorsiyum Sozle~mesi 'nin bu ~ekilde 
feshi halinde, $irket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri. konsors.iyumun tam makul ve fatura landmlan 
masraflanm QNB Finans Yahnm arac1hg1yla Konsorsiyurn Oyeleri' ne ve talepte bulunan yal1r1mc1lann nakit 
ba~vurular111a ili~kin Lalep bedellerinin, TCMB gecelik bory alma faiz ora111 Uzerinden nemaland1r1lm1.;; 
tutarlann1 ya.t,nmctlara odeyeceklerdir. $irket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri, bu ~ekilde fesih lrnlinde. 
konsorsiyuma sat1~ komisyonu dahil herhangi bir komisyon odemeyecektir. Konsorsiyum, fesih halinde. 
mahrum kald1klari kazanylar nedeniyle zarar, tazminat veya herhangi bir odeme talep etmeyecektir. 

izahname'de vc tasarruf sahiplerine sat1~ duyurusunda ay1klanan konularda degi~ikliklerle ilgil i SPK ' 11111 11-
5.1 s 111 izahname ve Lhrac; Belgesi Tebligi 24. maddesi dorduncii f1kra hllkmi.i sakltdlf. 
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25. 1.5. Kar~tlanamayan taleplere ail bedellcr ilc yatmmcdar tarafmdan sah~ fiyatmm iizcrinde odcncn 
tutarlann iade ~ekU hakkwda bilgi: 

Kar$ilanamayim taleplerden dolay1 olu$an iade bede]i dag111m listesinin konsorsiyum Uyelerine teslim 
edilmesini takiben derhal ve her halilkarda en ge9 takip eden l (bir) i$ gilnil i9erisinde. sat1$1 ger9ek.le$tiren 
konsorsiyum uyeleri tarafmdan ba.jivuru yerlerinde pay bedellerini nakden odcyen yatmmctlara iade cdilecektir 
ve varhk blokesi yontemiyle ba.jivuran yatll'lmcilarm da klymetlerindek.i blokajlar lzahname'nin '·Halk.a arza 
ba$vuru slireci'. ba$hkl1 25. 1.3.2 numaral1 boli.irni.inlin "(b) Pay bedel lerinin odenme yeri ve $ekline ili~kin 
bi l.gi" ba$likll k1sr111nda anla11(d1g1 $Ckilde kaldmlacaktir. 

25.1.6. Talep edilebilecek :isgari ve/veya azami pay miktarlan hakkrnda bilgi: 

Talep miktarmm I (bir) adet ve katlan $eklinde olmas1 $artt1r. Kurul Karar Organ1'mn i-SPK-128.21 
(30/03/2023 tarihli ve 20/4 12 s.k.) sayil1 ilke Karar1 geregi yatmmc1 bazmda talepte bulunulabilecek pay tutan, 
soz konusu yalLruncinm dahi l oldugu gruba tahsis ed ilen toplarn pay tutar111m dortte birini gec;:emeyecek:tir. 
Yat1nmc1lar istedikleri. takdirde talep formunda almak istedikleri miktara ili~kina lt s1rur belirleyebileceklerdir. 

25.l.7. Yahnmctlann satm alma talcplcrinden vazgei;me bakfarma ili~kio biJgi: 

SPKn'nun 8 inci maddesi ve Kurnl'un 11-5.1 sayil1 izahname ve 1hrac;: Belgesi Tebligi' uin 24'iinc0 maddesi 
uyarmca. izahname ile kamuya a91klanan bi lgilerde, sat1$0 ba~lamadan once veya sah~ sllresi ic;:inde 
yatmmcilann yatmm karan111 etkileyebilecek deg,i~iklik veya yeni hususlann ortaya 91kmas1 halinde durum 
ihra9y1 veya halka arz eden tarafindan en uygun haberle~me vas1tas1yla derhaJ Kurul ·a bildirilir. 

Degi~ik.lik gerektiren veya yeni hususlann orlaya 91k:Jnas1 halindc, sat,~ siircci durdurulabilir. 

Degi$tirilecek veya yeni eklenecek llususlar bi lctirim Larihinden itibaren 7 (yedi) i~ gUnli i9inde Sermaye 
Piyasas1 Kanunu'nda yer alan esaslar 9cr9evesinde Kurulca onay)a111r ve izahnamenin degi~en veya yeni 
eklenen hususlara ili~kin k1sm1 yay11nla111r. 

Degi$ikli k veya yerl i hususlan□ yay,mJanroasmdan once pay satin almak ic;in talepte bulunmu~ olaD 
yat1nmcllar, iwhnamede yapilan ek ve degi~iklikleri.J1 yaynnlanmasmdan itibareD 2 (i.k.i) i-5 giini.l ii;:inde 
laleplerini geri alma hakk1na sahiptirler. 

Ayn ca, izahnamede herhangi bir deg;i~ik.lik olmasa dahi yatmmc1lar. talcp Loplama sliresi ii;:erisinde ta leplerini 
degi$tirme ya da geri alma hakk.111a sahiptirler. 

25. 1.8. Paylarm teslirn yontemi "e siiresi: 

ihrai,: edi lecek paylar kaydile~tirme esaslan i,:en;evesinde MKK larafindan hak sahipleri bazmda kayden 
izlenecek olup, paylann fiziki teslimi yapil111ayacakt1r. Kaydi paylar azami dag1L1m listesinin kesinl~tiginin 
Konsorsiyum Oyeleri'ne bildirimini takip eden 2 (iki) i~ glinii ic;erisinde ve pay bedellerinin odenmesi ~artiyla 
teslim edilecektir. f$ gi.inli hesab111da. 17 Man 198 1 tarihli ve 2429 sayll1 Ulusal Bayram ve Genel Tatil ler 
I lakk111da Kanprfda saat 13:00 itibariyle tatil b~lru1g1c1 olarak kabul edi lmi~ olan yanm i~ g□nleri dikkate 
almmayacaklir. 

SPK Kurul Karar Orga111 'nm i-SPK-128.2 1 (30.03.2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil1 like Karan uyannca halka 
arz kablan ve dag1tnndan pay alan yalmmcllar, dag1tun listesinin kesinle~mesini takiben llesaplanna aktanlan 
paylan, paylar hesaplar111a gei;:tigi tarihten itibaren 90 gun boyunca borsa d1$111da satamaz, ba~ka yat1mnc1 
esaplanna virmanlayamaz veya borsada ozel emir ile ve/veya toptan sat1~ i$1em ine konu edemezler. 
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25.1.9. Hallil1 arz sonu~lanom ne ~ekildc kamuya duyurulacag1 b:1kJunda bilgi: 

1-lalka arz sonu9)an, Kurulun sermaye piyasas1 araylarinin silti~I11il ili$kin di.lzen lemelerinde yer alan esaslar 
9er9evesinde dag111m listesinin kesinle~tigi gi.ini.i takip eden 2 (iki) i$ gU11U i9erisinde Kurul ' un ozel durumlann 
kanmya a,;:1klanmas111a il i~kin dUzenlemeleri uyarinca kamuya cluyurulur. 

25.1.10. Yeni Pay Alma Bakkma ili~kin Bilgilcr 

Mevcut 01iaklann yeni pay alma baklan ~irket' in ilk halka arz1111 gcn;:ekle~tirilmesi amac1yla Himtiyle 
k1s1tlan1111$ll r. 

25.1.11. Satm alma taahbiidi.inde bulunan ger9ek ve/veya tiizel ki~ilerin ad1, i ' adresleri ve bir paym 
satin alma fiyatJ ile bu ki~ilerin ihr:11;91 ile ohm ili;;kisi bakkmda bilgi: 

Yoktur. 

25.1.12. Varsa tasarruf sahiplerinc sab~ duyurusunun ilan ediJecegi gazeteler: 

Yoktur. 

25.1.13. Halka arz oedcniylc toplanan bedellerin nemalandmhp nemalandmlmayacag1, 
nemahmdinlacaksa esaslan: 

Nemaland1nlmayacakl1r. 

25.1.14. Halka arzda ii.sci bilgiyc ula~abilccck konumdaki ki~ilcrio lis tesi: 

Ad-Soyad 

Kemal Tahir GUlerytiz 

Necdct Demir 

Mustafa Tuncer 

A lper Uzman 

Gtirdal Yigitba~1 

Rlza Erny Bagc1 

BUJent Ozdemir 

Banu Pel in t mre 

Umut Postlu 

A ltay Ttirkekul Dogan 

Mesut Kaya 

Omer Lider <;,gal 

Mustafa Kanmaz 

HUseyin Erden 

ENKUL 
Buyiik 
:6,7 34 
Od.as, 
o., 0 4 

8• 1/.0 : 3 
Ii.co m 

Kurum 

Gillermnk Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhlit Anonim $irketi 

Gtilermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhiit Anonim $irketi 

Gillennak Ag1r Sanayi l11$aal ve Taahhtit Anonim $irkeli 

Gulermak Agir Sanayi in$aat ve Taahhi.il Anonim $irked 

GU!ermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhiit Anonim $irketi 

Giilernrnk Ag.1r Sanayi in~aat ve Taahhilt Anonim $ irketi 

GUlermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhill Anonim $irketi 

Gtilermak Ag1r Sanayi in~aat ve TaahhUt Anonim Sirketi 

GUlennak Ag1r Sanayi in~aat vc Taahhiit Anonim $irketi 

GUlermak Ag1r Sanayi in~aat vc Taahhili Anonirn $irketi 

Giilermak Ag1r Sanayi in~aat ve Taahhi.lt Anonim Sirketi 

GUlermak Ag1r Sanayi in~aa1 ve Taahhtit Anonirn $irketi 

Giilennak Ag1r Sanay i in~aal ve Taahbilt Anonirn $ irketi 

Giilermak Agir Sannyi in~aat ve TaahhUt Anonim Sirketi 
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Act-Soyad 

Nazi! Kof 

Hasan Fehmi Gilne~ 

Devrim Guniz Goki;e 

Derin Altan 

Sehriban On! ii 

Muhammed A~ula 

Esen Pamir Karagoz 

lpek Hekimoglugil Okyular 

Kadjr Alper Urganc, 

ibrahim Karner 

Noyan May 

Emin Hac1eminoglu 

Emre Sarlak 

Soner Ki.ii;,i.ik 

Dilek Demir Bugdayc1oglu 

Mehmet Erdem Muratli 

Ozgi.ir Onal Oztuna 

Erdiny Kapucuoglu 

Ozgtir Uc;ur 

Can /\lagoz 

Yak1.1p Kurtoglu 

Emrehan Dem.ire! 

Bur~ Seven 

Ban~ Bagc1 

faman Ugaz 

Gozde Aygi.ln 

iiyi1kdu 
-7 3◄3! 
41.i s ,: 
1145-

~o, .O; J61 
Ii .com 

Kurum 

GiHermak Agtr Sanayi tn~aal ve Tanhhiit Anonim Sirketi 

GUlermak Ag,r Sanayi in~aat ve Taahhilt Anonim Sirketi 

Devrim Gliniz Gi:lk<;e Avukatltk Bilrosu (GKC Partners) 

Devrim Gliniz06kye Avukatlik Bilrosu (GKC Partners) 

Devrim Giiniz06kye Avukat l1 k Biirosu (GKC Partners) 

Devrim Guniz. Gok9e Avukatl1k Bi.irosu (GKC Partners) 

QNB Finans Yat1nm Menkul Degerler Anonim $irketi 

QNB Finans Yatmm Menkut Degcrler Anonirn $irketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler Anonim Sirkeli 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler /\nonim $irketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler Anonim ~irketi 

QNB Finans Vat.mm Menkul Degerler A11011im Sirkcti 

QNB Finans. Yatmm Menkul Degerler Anonim Sirketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler Anonim Sirketi 

QNB Finans Yat11·1m Menkul Degerler Anonirn Sirketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler Anonim $irketi 

QNB finans Yatmm Menkul Degerler Anonim $irkcti 

QNB Finans Yat1nrn Menkul Degerler /\nonim $irkeli 

QNB Fina11s Yatinm Menkul Degerler Anonim ~irketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degerler Anonim $irketi 

QNB Finans Yatmm Menkul Degcrler Anonim Sisketi 

ORT Bag,1111s12 Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.S. 

DRT Bag:1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.S. 

DRT Bag1111s1z Denetim ve Serbest tvluhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.S. 

DRT Bag1ms1z Denetirn ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i5avirlik A.$. 

ORT Bag1111s1z Denetim v.e Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.$. 

ORT Bag1ms1z Denctim ve Serbest Muhascbeci Mali Mil~nvirJik A.S. 
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Ad-S9yad Kurum 

Bengiisu Ersoy DRT Bag1ms1z Denetim vc Serbest Muhasebeci Mal i Mi.i~avislik A.S. 

Osman Arni BaJal ORT Bagims1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali MU~avirlik A.S . 

Hediye Cansu Ert~ ORT Bag1111s1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mall MU~avirlik A.S. 

Alui1et Selim Koi,:ak ORT Bag1111s12Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlikA.$. 

Ceren Olean ORT Bag,1111s12 Denerim ve Serbest Muhasebeci Mali Mli~avirlik A.S. 

Alp Orhon DRT Bag1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mli~avirlik A.$. 

Sude- Santa~ ORT Bag1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.$. 

Ozge Selbes ORT Bag1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mli~avirlik A.$. 

Kerem Deger ORT Bag:1111s1zDenetim ve Serbest Muhasebeci Mali MG~avirlik A.$. 

Can Kara DRT Bag1ms1z Denetim ve Ser best Muhascbcci Mali Mi.i~avirlik A.$. 

Ozge Karahan DRTBag1ms1z Denetim ve Serbest Muhascbeci Mali Mli~avirlik A.S. 

25.2. Dag1t1m vc tahsis plant: 

25.2.1. Halka arzm birdcn fazla i:ilkcdc aym anda yap1ld1g1 durumlarda, bu iilkclerdcn birioc bclU bir 
oranda tabsisat yapdm1~sa buna ili$kio bilgi: 

Yoktur. 

25.2.2. ihra,;,;111111 bilcligi ol,;iide, ihra,;,;mm ana hissedarlan vcya yonctim kurulu iiyeleri iJc youctimde 
soz sahibi ki$ilerin yap1lacak halka arzda i~tirak taahhiidiinde bulunma niyetioin olup olmad1g1 veya 
bcrhangi bir ki§inin halka arz edilecek paylann yiizdc bc$indcn fazlasma taahhiittc bulunmaya niyctli 
olup olmacl1gma il~ldn bilgi: 

Yoktur. 

25.2.3. Halka arzda yahnmcdara tahsis ve dag1hm esasla r1: 

a) Yat1r1mc1 grubu bazmda tall.sisat oranlan : 

11-5.2 say1h Sermaye Piyasas1 Ara9larmm Sot1$1 Teblig_i' nin 18 ' inci maddesinin dordiinci.i fikras1 hUk.mi.i 
uyan nca halka arz edilecek sermaye piyasas1 ara9lannm nominal degcrinin, en az % I O'unun (yi.izde onunun) 
Yurt tr;,i Bireysel Yaunmcllar'a ve % I O'unun (yti.zde rnmmm) Ywt ir;i Kuru msal Yatmmc1lar'a tahsis edilmesi 
zorunlu olup, Kuni!, halka arz edilecek sermaye piyasas1 arar;, lanrun piyasa degerinj, piyasa ko~ullar11u ve 
benzeri gerek9eler ile ihra991n111 ve/vcya Halka Arz Eden Pay Sahipleri' nin talebini de dikkate alarak bu 

k.r d er alan a<;gari Lahsisat orn11lan n1 s1fira kadar indinneye veya bir kal daha art1rmaya yetki li kllmm1~ur. 
I 

ENKULOE 
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Kum 1 • un i lgi Ii duzenlemeleri 9er~.evesi nde tahsisar oranlari a$ag1daki $ekilde belirlenmi$l i r. Halka arz edilecek 
toplam 17.000.000 TL nominal degerli paylann: 

- [•J TL nominal degerdeki %[•] oramndaki kJsn11 Yurt iyi Bireysel Yatmmcdara, 

- [•] TL nominal degerdeki %[•] oramndaki k1sm1 Yui1 iyi Kurumsal Yat1nmcLlara, 

geryekle$lirilecek sal1$lar iyin tahsis edilnti$lir. 

bJ Tahsisat dcgi~ikligiofo yap1la~ilecegi ~artlar, biiyiikli:.igii ve tabsisnt dcgi~ikliginde miinferit 
diJimler i~io uygulanabilir ytizdclcr: 

Kurul Karar Orga111'11111 i-SPK-128.2 1 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil1 ilke Karan geregi talep 
toplama sOresi sonunda bir yalmmct grubuna tahsis edilen tutan kar$11ayacak h1tarda talep gelmesi 
durumunda, arulan grubun tahsisat oranrndan diger gruplara kaydmua yapilamayacaktu. Yeterli talep 
gelmeyen yat1nmc1 grubu olmas1 durumunda ise o gruba ait tahsisatin kar$1lanamayan k1sm1 oncelikle 
varsa kar~ilanamayan taleplerin kar$1lanmas1 amac1yla yurt iyi bireysel yatinmctlar grnbuna 
al-..1:anlacakt1r. Bu aktanm sonrasmda veya yurt i1yi bireysel yatmmctlar grubuna tahsis edilen kadar talep 
gelmemesi durumunda kalan k1s1m serbestc;:e diger gruplara aktanlabi lecektir. 

Yeterli talep olmas1 balinde. Yurt iyi Kurumsal Yatmmc1 grubunda her bir yatmmc1 baz10da dag1tilacak 
pay miktar111111, halka arz edilen pay mil-..ian111n % I ' ini a$mayacak $ekilde belirlenmesi esastlr. Bir porfoy 
yonetim $irketinin (PYS) kurucusu ve/veya yoneticisi oldugu fonlar aytsmdan soz konusu smulama PYS 
bazmda ve %3 olarak uygulan1r. 

c) Yurt i~i Bircyscl yatmmcdar ve ihra~~mm ~al~anlarma ili$l<lo tabs isat grubunda tahsis 
cdileo nominal degerden daha fozla talep gelmes i durumunda uygulanaca k dagit11n 
yontemi/yontemleri: 

Yurt ic;:i Bireysel Yatmmctlar'a, tahsisat gruplarmda tabsis edUen nomi_nal degerden daha fazla talep 
gelmesi durumunda uygulanacak farkll bir yontem yoktur. 

d) T ahs isatta belirli yahrunc1 gruplanna vcya belirli diger gruplara taomabilecck ayn cahklar 
, 1c bu gruplara dahil edilme kr-iterleri: 

Herhangi bir yatmmc1 grubuna ayncaltk yoktur. 

e) Tele bir yurt i~i bireysel yat1r1mc1fara dag1t1lmas1 ongoriilen asgari pay tutan: 

Yurt T<;i Bireysel Yatmmcilar grubu ii;in toplam yatmmc1 say1s1mn bu yat.1r1mc1 grubuna dagllllacak 
toplam pay adedinden az veya e~it okiL1g_u durumlarda. talebi biJgi eksikliginclen iptal ed iJmemi~ o 
gruptaki ti.im yatmmctlara en az I (bir) pay dag1tllacakt1r. 

Yurt i<;i Bireysel Yatmmc1lar grubu i<;in toplam yatmmc1 saytsuun bu yat1rn11c1 grubuna dagilacak 
toplam pay adedinden fazla oldugu durumlarda ise hang_i yatmmcilara birer adet pay dag1i llacag_1na 
QNB Finans Yat1nrn·111 onerileri de dikkate al111arak iJ1ray<;1 ve Halka Arz Eden Pay Sah.ipleri tarafmdan 
Kurul' un 11-5.2 say1h Serrnaye Piyasas1 Ara9lann111 Sat,~, Tebligi Madde l9'da yer alan e~il ve adil 
davranllmas1 esas1 gozetilerek karar verilecektir. 

f) Miikerrcr talep olmas , halindc uygulaoacak csaslar: 

Yurt i<;i Kururnsal Yatmmc1lar tan11m11da bulunmayan yatmmcllann, Yurt l<;i Bireysel Yatmmcllar 
tahsisat grubuna dahil olacak ~ekilde ba~vunnas1 esaslJJ". 

Ult k-i Bircysel Yatmmcllar iyin E~it Dag1t1111 yontemi kullarnlacakttr ve mi.ikerrer talep kontroli.i 
emi yapLld1ktan sonra sadece t!n yOksek. miktarli talepleri dikkate allnacak11r. Farkl1 Konsorsiyum 
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Oyeleri 'nden e~il miktarda mOkerrer talep yaptlm1~sa veya yetersiz biJgi giri~inden dolay1 karars1z 
ka lm1yorsa Kon.sorsiyum Lideri -rarafrndan karar verilecektir 

Ancak, talep Loplarna si.iresi sonunda ilgili yatmmc1 grubuna tahsis edilen lulan kar~tlayacak miktarda 
talep gelmemi~ ise; mlikerrer taleple bulunan yatinmctlann en yilksek miktarli 2' nci talep tutarlan da 
dikkate almabi lecelctir. llgili yat1r1111c1 grubuna tahsis edilen lutarm tamam1111 kar~1layacak talep 
belirlen inceyc kadar hes;,;iplamaya bu ~cki lde devam edi lecektir. 

g) Halka arz siiresinin erk.en sonlandmlma ko$ullan ve erken sonland,rtlabilecek tarihler: 

Yoliur. 

b) Halim a rz cdilecck paylara ili~l<io yap1lacak tahsisatlara yonclik olarak, ilctilen talepler veya 
fiyat teklillerinin, i$1emi yapan veya yapilmasma arac1 olan yel'kili kuru1U$ bnzmda 
belirlenmesinin miirnkiin Olup olmad1g1 hakkmda bilgi: 

Hal ka arz edilecek paylara ili~kin yapllacak tahsisatlara yonelik olarak, iletilen talepler veya fiyat 
tekliflerinin, islerni yapan veya yapllmasma arac1 olan yetkili kurulu~ bazmda belirle11mesi mUmki.'lndi.ir. 

25.2.4. TaJcpte bulunan yatmmctlara, halka arzdan ald1klan kesinlesmis pay miktarmm bildirilnte 
siireci hakkmda bilgi: 

llalka arzda taleptc bulunan yatmmc1la11n, dag1t1m listelerinin onayland1g1 gilnti takip eden is gi.inli talepte 
bulundukJan konsorsiyum Uyesine ba§vurarak halka arzdan ald1klan kesinle~mis pay miktarlann, og,renmeleri 
mi.imkUndi.ir. 

25.2.5. Ek sat1~ i~lemJerinc iliskin bilgi: 

a) Toph1nan kcsin talebin sattsa sunulan pay miktarmdan fazla olmas1 halinde mevcul ortaklara 
ait paylann, ek satasa konu olup olmayacag1 hakkmda bilgi: 

Ek satr~ yap1lmas1 planlanmamaktadtr. 

b) Ek satlliia konu olabilccck paylarm azami nominal degeri ve oranlan ile sahs yontemi ve 
siircsi: 

YokltLr. 

c) Ek satl§ln arac1 kurumca ortaldardan odiin~ ahnacak paylann sahi;1 yoluyla 
gcr~ekJcstirilmesinin planlanchg1 k1sn11 iJc ilgili a~1klama: 

Yoktur. 

cl) Yatinmc1fano karar vermc siiJ'eciode etkili olabilecel< diger bilgiler: 

Yoktur. 

25.3. Paylarm fiyatmm tespitjne ili~kin bilgi 

25.3.1. l TL nominal degerli bir paym sah~ fiyah ilc talcptc bulunan yahnmcmm katlanacag1 maliyctlcr 
bakkmda bilgi 

yukd.r 
7 3439 
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degeri I TL olup. I TL nominal degerdeki I adet paym sat,~ fiyat1 [ • ] TL olarak 
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SPK'mn Sermaye Piyasas1 J\rai;lann111 Sat•!?• Tebligi (U-5.2) hilkUmlerine uygun olarak balk.a arz fiyat1 
yaptlacak bir ozel durum ai;:1klamas1yla talep toplama sliresini.n ba~langty larihinclen once vcya soz konusu 
sUreler ic;etisinde izahname degi~ik.ligi gerektirmeksizin a~agI yonlO revize edilebi lir. Fiyat1n taJep toplarna 
sUresinin b~lang1<; tarihinden once revize edilmesi durumunda halk.a arza en erken yaptlacak ozel durum 
ai;:1klamas1111 takip eden ikinci gi.in ba~lanacak. revizenin talep toplama suresi i9erisi11de yap1lmas1 durumunda 
ise belirlenen halka arz sUresine en az iki i~ gi.inii ilave edecek.tir. 

Halka arza talepte bulunan yattnmct lardan talcpte bulunmak ii;:in ozel bir Ucret aluunayacakttr. Ancak 
yatinmctlar, bu amac;la hesap ai;:mak. hak ettikleri paylart ba~ka yetkili kurulu~un hesabma virmanlamak veya 
para iadesine ili~kin EFT yapmak istemeleri durumunda aracI kurulu~lar aras111da farkltltk gosteren i;:e~iLli 
maliyetlere katlamnak zonmda kalabiJeceklerdir. 

Serm11ye Yahruncmm 

Hesap 
Piyasas1 B~§ka Arac1 
AractlllD Kurulu§taki EFT Damga 

Kurum A~ma MKK'y-a E{esl}bma ticreti Ver-gi~i 
Oiger 

0-creti 
Vfrman Virman. 
U<;retj Ucreti 

QNB Finans 
Yattrtm MKK taraftndan altnan 
Menkul Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur ucretler milsterilerden 

Degerler lahsil edilmektedir. 

A.$. 

I.•] r •l [•l [•] [•l [•] [•] 

25.3.2. Halka arz fiyatmm tespitiode kullamfao yootemler lie sati~ fiyatmm belirli olmamas1 dunununda 
halka arz fiyntmm kamuya duyurulmas1 stireci i1c lialka arz flyatmm veya fiyat tespitindeki kriterlerin 
belirlenmesincle kirnin sornmlu olduguna dair bilgi: 

Pay ba$111a satt~ fiyat1, I TL nominal degerli pay is;in (• ] TL olarak belirlenmi~tir. 

Halka ai:z fiya11nm belirlenmesindc kttllanilan yontemlere i lisk in olarak QNB Finans Yatmm taraf111dan 
hazirlanan Fiyai Tespit Raporu yasal sUresi li;:i11de, KAP.la (www.kap.org. tr), www.gulennak.com.lr ve 
www.qnbfi.com internet adreslerinde ilan edilecektir. Halka arz fiyatmm belirlenmesinde nihai sorumluluk 
$irket 'e ve Halka Arz Eden Pay Sabiplcri·ne aiLl ir. 

25.3.3. Ye11i pay alma lrnkk1 lru1tlanm1~sa ycoi pay alma haklnnm k1s1tlanmasmdan dolayi mcnfaat 
saglayanlar hakkrncla bilgi: 

S.irke1' in 111evctIl ortaklannin yeni pay alma haklan tamamen k1s1tlanm1~t1r. Yeni pay alma haklan halka arz 
sebebiyle ve hal.k.a arz kapsamtnda sattlacak paylar lvin taJepte bulu□an ya1mmc1lar lehine tamamen 
kJs1tlanm1~t1r. Yeni pay alma hakkin111 k1s1Llanmasmdan dolay1 yalntzca Sirket menfaat saglayacakt1r. 

I-lalka arz edilen paylar kar1?1l1ginda Sirket dogrudan fon elde edecektir. Mevcut 01taklar aynca dolayh yoldan 
da menfaat eldc edebi lir. Zira Sirkefi.J1 elde ettigi fonu kullanma sonucunda faaliyetlerinde meydana gelecek 
karl1!1kta11 ortaklar hem kar payI hem de mevcut paylai•1rnn da deger kaza.111nas1 yoluyla kazany saglayabi lirler. 
Aynca halka arz edilen paylann ikincil piyasadaki borsa fiyat1 mevcut paylannin degerinin belir.lenmesi 
ytsmdan bir oli;:Lil olmas1 da mcvcut ortak lar bak.11nmdan dolayli bir men.faal sayllabilir. 
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25.3.4. ihra~i;1mn yonetim lcurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi ki~ilerin veyn ili§kili ki~ilerin 
(bunlann c~leri ilc birinci dereccclc kao vc s1hri h1S1mlan) gci;mi~ yd He i~erisindc bulunulan y1I 
ii;erisinde iktisap cttigi vcya iktisap chnc hakluna sahip olduklan ihrai;i;1 paylan ii;in odediklcri vcya 
odcyccek.lcri fiyat ile halka arz fiyatmrn kar~1la~tmlmas1: 

Yoktur. 

25.4. Arac1hk Yiiklcnimi ve Halk.a Arza Arac1hk 

25.4.J. Halka arza arac1llk cdccek yetkili lmru.lu~lar hakkmda bilgi: 

Halka arza arac1hk edecek koasorsiyuru tiyesi yetkili kuruJu~ l.ara iLi~k in bilgiler i~bu izalmame' uin 25.1.3.2.c 
maddesinde yer almaklad1r. 
Yurt i9i Kurumsal Yatmmcdar, laleplerini sadece Konsorsiyum Lideri olan QNB Finans Yalll'lm'a b~vuruda 
bulunarak ilelebilccek.lerdir. 

25.4.2. Halka arzm yap1lacag1 iilkclerdc yer alan saklama ve odcmc kurnlu§lanom isimleri: 

Halka arz sadece Ti.irkiye Cu111J1uriyeli'nde ger9ekle~tirileceginden, paylann saklama, takas ve odeme 
i~lemleri Takasbank ve MKK taraf111dan gen;ekle~tirilccek1ir. 

25.4.3. Arac1hk tilrii baklunda bilgi: 

Konsorsiyum Lideri ve Konsorsiyum Oyeleri "En iyi Gayret Aract!Jgt" yoluyla sah~a aractl1k edeceklir. Bu 
nedenle sat1$ta yOk.Jenimde bulunon bcrhangi bir ki$i ya da kurum bttlunrnamaktadir. 

25.4.4. Arac1hk sozle,\imcsi hakkmda bilgi 

QNB Finans Yal1nm, Sirket. Halka Arz Eden Pay Sahipleri ve paylann halka arzm1 gen,:ekle"$lirecek arac1 
kurulu~lar arasmdaki Aractl1k ve Konsorsiyum SozJe,\imesi [•] larihinde imzalanm1~t1r. 

Soz konusu sozle,\ime, aracd1g.1n tUri.i ve kapsam1, $irket, Ha!ka Arz Eden Pay Sahipleri, Konsorsiyum Lideri 
ve Konsorsiyum Oyeleri 'nin hak, yflki.im!Liltik ve taahhiltleri, aracL!1 k. komisyonu ve masraflar, sab,\i ve 
dag1t1ma ili ,\ikin hiiki.imler ile arac11Jk ve halka arz iptal ko,\iullanna Lli~kln bOklimleri ic;:ennekledir. 

Paylann satl,\i slirecinin ba,\ilang1c111dan once veya sat1,\i tarihJeri ic;:e risinde i~ bu izahnamenin 25. 1.4. numaral1 
macldesinde beli.rtilen durumlann ortaya ~1krnas1 durumunda Konsorsiyum Lideri ve/veya $ irkel, paylaru1 
halka arz1111 erteleme ve/veya sat1,\i ti.yat1111n degi~ iri!mesini talep etme ya da sozle,\imeyi feshe1me hakk111a 
sabiptir. 

25.5. Halka arza i~kio ilg ili ger~ek ve tiizel lti~i lerio menfaatleri: 

$irket, sermaye art1rn111 yo!uy!a halka arz edilecek paylar Gzerinden hallat arz geliri elde edecektir. Sirket 
paylannin halka arzinda sahip oldugu pay lan satari hissedar pay sati~ geliri, halka arza aracd1k eden yat1nm 
h.'Urulu~lan isc halka arza aracil1 k komisyonu elde edeceklerdir. Ha!ka arz s1ras111da, halka arza arac1hk eden 
arac1 kuruh1$un halka arza arac1hk komisyonu, hukuki dan1~ma11l1k bilrolann111 dat11$manltk i.icreli ve bag1ms12 
denetim $irketinin deneli.m ikreli elde etmesi soz konusu olacakllr. Soz konusu maliyetler, i$bll izahname'niu 
28.1 numarali ·'I lalka Arz Geliri ve Maliyetleri" boli.imGnde aynntil1 bir :,ekilde m,:1kJanmaktad1r. 
ihra~v1' 111n mevcul paylan111n lrnlka arz1ndan Halka Arz Eden Pay Sahipleri pay sat1 ,\i1 geliri ; Sirket sermaye 
aitmmmdan halka arz geliri; haJka arza arac1l1k eden yattnm kurulu$lan ise hall(a arza arac1hk komisyonu elde 
edeceklerdir. 

Sirkel ile halka arzda Konsorsiyum Lideri olarak gorev alan QNB Finans Yalmm Menktil Deg;erler A.I;,. 
·asinda 91kar 9at1$mas1 veya herhangi bir menfaat 9a11$mas1 bulunm maktad1r. K nsorsiyum Lideri ve Sirket 
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arasmda lmhangi bir scrmaye ili~kisi yoknir. Konsorsiyum Lideri'nin halka ar7. i~lemi nedeniyle elde edecegi 
arac, l1 k komisyonu haricinde clogrudan ya da clolayli olarak halka arzin bm;ansrna bagla111111~ b.ir ekonomik 
91kan bulunmamaktadir. 

~irkct ile bag1111s1z hukuk9u raporunu hazirlayan Devrim Gi.iniz Goks;c Avukall1k BUrosu (GKC Partners) 
arasrnda herhang.i bir 91kar veya menfaat 9at1~mas1 bulunmamaktad1r. Devrim GUniz Goki;:e A vukatlik BUrosu 
(GKC Partners) ve $irkel arastnda herhangi bir sermaye ili~kisi yoktur. Devrim Gliniz Gok9e Avukallik 
BUrosu (GKC Partners)'nun dogrudan yn da dolayli olarak balka arzm b~ansma baglanm1~ bir ekonomik 
~1kar1 bulunmanwktad1r. Devrim Gtiniz Gokc;:e Avukatl1k BUrosu (GKC Partners)'nun Sirket ile arasinda, 
halka arza ili~kin sunulan hukuki da111~manllk hizmetleri d1~111da bir hukuki darn~manlLk ili~kisi 
bulunruamaktadtr. Devrim GUniz Gokc;:e AvukaL11k BUrosu (GKC Partners) halka arza ili~_k.in sunulan hukuki 
da111~manhk hizmetleri iyin darn~manhk Ucreti elde etmektedir. 

$irket ile mali tablolarm111 bag1ms1z denetimini yapan ORT Bag11ns1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali 
Mi.i~avirlik A.$. (member of Deloitte Toucl1e Tohmatsu L imited) Ue arasinda ~,kar yat1~mas1 veya herhangi 
bir menfaat9ah!$mas1 bulunmarnaktad1r. DRT Bag1ms12 Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlikA.$. 
(member ofDeloitte Toucbe Tohmatsu Limited) ve Sirket arasmcla herhangi bir sermaye il~kisi yoktur. ORT 
Bag1rns1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.$. (member of Deloitte Toucl1e Tohrnatsu 
Limited) dogrudan ya da dolayh olarak halka arzm b~ans111a baglanm1~ bir ckonomik ~Jkan 
bulunmarnaktad1r. DRT Baguns1z Denelim ve Serbest Muhasebeci Mali Mi.i~avirlik A.S. (member of Deloitte 
Touche Tohmatsu Limited), Sirket ile aras111da bag11ns1z denetim 9al1~malann111 yuri.itlilmesine ili~kin yapm1~ 
oldugu anla~malar harici11de, herhangi bir anJa~ma bulu11mamaktad1r. DRT Bagunsiz Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Mali Mli~avirl ikA.$. (member ofDeloille Touche Tohmatsu Limited). Sirket'e sundugu bag1ms1z 
denetim hizmetleri kapsarntnda i.icret elde etmektedir. 

Bunlan□ d1$mda hal.ka arzdan onemli menfaati olan dam$manlar vb. bulunmamakta.d1r 
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Merkez: 

26. BORSADA i~LEM GORMEYE i Lr~KiN Bi LGi LER 

26.1. Paylarm Borsada i~lem gormesi i~in ba~vuru yap1hp yap1lmad1g1 ve biliniyorsa en crkco i~lcm 
gorme tadhlcri: 

Halka arz sonras,nda paylann Borsa istanbul'da Yild tz Pazar'da i~lem gormesi i9in [•J tarihinde Borsa 
istanbul 'a ba~vuru yap1lm1~tlr. 

Halka arzin tamamlanmas1, bu paylar111 Borsa·da i~lem gorecegi an lamina gelmemekte olup. halka arz edilen 
paylarm Borsa·<la ~lem gorebilmesi, Borsa mevzual1n111 ilgili hi.lkl-imleri ~er9evesinde Borsa·n111 verecegi 
oJumlu karara bag!Jd1r. Paylann Borsa'da i~lem gorme tarihi, Borsa ' nin yapacagt duyuru ile belirlenecektir. 

26.2. ihra~~m m ayni grup paylarmm borsaya kotc olup olmad1gma/borsada i~lem gorii p gormedjginc 
veya bu bususlara ili~kin bir ba~vurusunun bulunup bulunmad1g111a ili~kin bilgi: 

Yoktur. 

26.3. Borsada i$1cm gormesi ama~lanan paylarla e~ zamanJ1 olarak; 

- Soz konusu paylarla ayni grupta yer alanlann tahsisli/nitelilcli yahnmc1lara satt~a konu edilmesi vcya 
satm nlmmasuun taahhiit cdilmesi vcya, 
- i hrni,:,;1'11m ba~ka bir grup paymrn vcya sermaye piyasas1 arn,;lannm tahsisli/nitclikli y,1hnmc1lan1 
sah~a ya da halka arza konu cdilmcsi durumunda bu i~lcmlcrin mahiycti vc bu i~lemlerin ait oldugu 
sermaye piyasas1 ara~lannm say1S1, nominal degeri vc ozellik1eri bakkmda aynntlh bilgi: 

Yoktur. 

26.4. Piyasa yap1c1 ve piyasa yap1c11tgm esaslan: 

YaJ...11.1r. 

26.5. Fiyal istikran i~lem lcrioin planJarup planlanmad1g1: 

Fiyal istikrari L!;lfomlerinin ger9ekle~tiril111esi planla11111aktad1r. 

26.5.1. Fiyat istikran i~lemJerinin yerine getiriJmesine yonelik garantinin olmadLgma 
ili~kin a~1klama: 

QNB Finans Yatmm. GUlerrnak Agtr Sanayi in!;)aa! ve TaahhUt A.$. pa.ylanna yonelik olarak fiya1 .istik.ran 
i~lemlerinde bulunmay1 planlamaktad1r. Ancak, QNB Finans Yalmm fiyai istikrari i~lemlerini kesin olarak 
yerine getirecegine ili!;lkin bir taahhilt vermemektedir. QNB Finans Yatmm, fiyat istikran i~lemlerine hir; 
ba~lamayabilecegi glbi fiyat istikran i~lcmlcrinde bulunmast halinde de gcrekyesini a,;:1kJamak suretiyle, bu 
i$1emi istedigi her an sona erdirebil ir. 

26.S.2. Fiyat istiknm i~lemlerinin ger~ekle~tirilebilecegi zaman arahg1: 

Paylann borsada ii,; lem gormeye ba!;Jlamas111dan ilibaren 30 gUndLir. 

26.5.3. Fiyat istikranoa il~kiu i)llcmleri gcr~cklc~tirebilccek arac1 kurumun ticarct unvarn: 

QNB Pinans Yatmm Menkul Degerler A.~. 

istil..r:mna ili~kin siirenin bitiminden sonra pay fiyatlannm dii~cbilcccginc ili~kjn 
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Fiyat istikran111 saglay1c1 i~lem ler en fazla 26.5.2. 11umaral1 maddede belirtilen stireyle s1111rl1d1r. Pay 11yall. 
fiyat istikranrn saglay1c1 i:;;lemler sonucunda yUkselmi~ olsa bile, bu surenin bitiminden sonra tekrar d0~ebilir. 

26.5.5. Fiyat istikranni saglay1c1 i~lem leriu amac1: 

Fiyal istikran111 saglay1c1 i$1emlerde ama<;. pay fiyalmm balka arz fiyalm111 alt111a dU~mesi ha lincle alimcla 
bulunarak fiyaL istikranna belli bir siircyle katk1da bulunmakttr. Ancak bu i$lem. herhangi bir fiyat taahhUdU 
niteliginde degildir ve fiyat i.stikran i~lemlerinin gerc;ek.Je~tirildigi donemde payrn piyasa fi yat1 piyasa 
ko~ullanna gore olmas1 gereken fiyata gore yUksek olabilmekted ir. Fiyat istikrann1 saglay1c1 i~lemlerde halka 
arz fiyat1111n Uzerinde emir verilemez. 

26.5.6. F iyat istikran i~lemlerinde sorumluluk vc bu i!;ilcmlerde kullanllacal<. kaynagm niteligi: 

Fiyat istikran i~lemlerinc ili~kin tiirn sorumluluk, bu i~lcmleri gen;ekle~tiren arnc, kurnm QNB Finans 
Yalmm'a ai t1i.r. QNB Fi.nans Yatmm, GUlermak Agu- Sanayi L1$aat ve Taahhilt A.~. vc Halka Arz Eden Pay 
Sahipleri GUlermak Emlak Yap1 ln~aat Yatmm Anonim Sirketi ve Gi.ilermak Turizm i~letme Yallnm Anooim 
$irkeli arasinda [• ] tarihinde "Fiyal lstikran Sozle$mesi'' imzalanmJ$tlr. 

Fiyat istikrar1111 saglay1c1 i~lemlerde, Ortak Sat1~u1a Konu Paylardan elde edilecek kaynaklardan saglanmak 
Uzere loplam kaynak, halka arz edi len ti.im paylann sat,~111111 gen;ek1e~mesi durumunda brUl halka arz gelirinin 
%20'si ile sm1rh olacalct,r ve maksimum 17.000.000 * %20=3.400.000 TL nominal degerli paylann kar~1ltg1 
kadarl1k tutar fiyat istikran i~lemlerinde kul lanilabilecektir. 

Buna gore halka arz111 tamamen gcri;:ekle~mesi halinde maksimum 3.400.000 TL nominal deg;ere, halka arzm 
k1smen geryekle~mesi halinde sattlan nominal degerin %20'si kadar paylardan oncelikle Halka Arz Eden Pay 
Sabipleri' nin elde edecegi halka arz geli.rinden kar$ilanmak Uzere, $irket ' in halka arza konu tum paylar1nm 
BiA$' ta i~1em gormeye ba~lamas111dan itibaren 30 gun ile s11ml1 kalmak kayd1yla fiyat istikranni saglay1c1 
i$1emler ii;:in kullamlmak Lizere QNB Finans Yattnm nezdinde ai;:1lacak ("Pon Hesab1")'na koyacag1rn taahhlit 
etm~ ve hesup Uzerinde fiyat istikrannm teminini saglay1c1 i$1emleri yapma konusunda QNB Finans Yatmm' 1 
tam olarak yetki lendirmi$tir. 

Bununla beraber, halka arzda yeterli talep Loplanamamas1 durumunda oncelikle Halka Arz Eden Pay 
Sahipleri'ne ail olan mevcut paylarm sat1$111111 iptaline gidilecektir. Bu durumda fiyat islikrann1 saglayacak. 
i$1emlerde kullan1Jacak fonun planlanandan daba az 0Jmas1 ihtimal.i bulunmaktad1r. 

26.5.7. Yatmmcllann lrnrar vcnne surecinde cfkili olabilccck digcr bilgiler: 

lka arza cksik tnlep gelmesi durumunda, ongorillen fiyat istikrnn sagJay1c1 ~lemJer yapilamayabilir ya da 
1 1en yap!labil i_r. 
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27. MEVCUTPA YLAIUN SATl~INAIIJ~KiN BiLGiLER iLE TAAHHUTLER 

27.L Paylanm hallrn arz edccek ortak/ortaklar haklu nda bilgi: 

Halka Arz Eden Pay 
Adrcsi Ald1g1 Gorcvler veya Diger Oncmli 

Sahiplcri ili~kilcrin Mahiyeti 

Golermak Emlak Yap, Konya DevleL Yolu 23. Km No: 

in$aat Yatu·1m A.$. 
111 Golba$, 06830 Ankara, Tiizel Ki$i 
TLirkiye 

Glilermak Turizrn i$1etme 
Konya Devlet Yolu 13. Km No: 
11 I Golba$, 06830 Ankara, TUzel Ki$i Yatmm /\.$. 
TUrkiye 

27.2. Paylarm1 halka arz cdecck ortaklann sah~a sundugo paylarm nominal degeri 

$irket'in 80.000.000 TL nomin,al tutanndaki mevcut 91kanlm1~ sermayesinde, GLilermak Emlak Yapt i.i1$aat 
Yatmm A.S.'nin 54.400.000 TL nominal degerde ve %68 oran111da, Gi.ilermak Turizm L$letme Yatmm 
A.$.'ni n 25.600.000 TL nominal degerde ve %32 oranmda pay1 bulunrnal...iadtr. 

$irket' in 80.000.000 TL nominal tutar111daki mevcut ~1kanlmt$ sennaycsinde, GUlermak Ernlak Yapt in$aat 
Yatmm A.$.'nin sahip oldu~u 2.890.000 TL nominal degerdeki ve halka ar-z 6ncesi sermayenin %3,6 1 ' ine 
kar$tltk gelen (B) Grubu hamiline yazilt pay ve GUlermak EmJak Yapt in~aat Ya1tru11 A.S.'nin sahip oldugu 
1.360.000 TL nominal degerdeki ve halka arz oncesi sermayeni n % I, 70' ine kar$1lik gelen (B) Grubu hamiline 
yazil, pay ortak sat1~1 yoluyla halka arz ed ilecektir. 

Paylann halka arzi oncesi ve sonras111da ortakl1k sermayesine oran, ~ag1da belirlilmi$tit': 

Halka Arz Oocesi ve Sonrasa Sermaye Haklanda Bih?i 

Ortagm Unva,nt Pay Halka Arzdan Qncc Halka Arzdan.Sonra 
Ga·ubu TL % TL 

Gi.i lermak Emlak Yap, A 27.744.000 34,68 27.744.000 
in$aat Yatmm A.$. B 26.656.000 33,32 23.766.000 

Gi.!lermak Turizm f$letme A 13.056.000 16,32 13.056.000 
Yatmm A.S. B 12.544.000 15,68 11.184.000 

Halka Ay1k K1s1m B - - 17'.000.000 
Toplam 80.000.000 100 92.750.000 

27.3. Halka arzdan sonra dola~1mdaki pay tnil<tan run artmlnrnornsma ili~kin taahhi.i tler: 

a. ihrai;yt tarafmdan verilen taahhilt: 

¾ 
29,91 
25,62 
14,08 
12,06 
18,33 
lOO 

ihray91. 25.03.2024 larihli 2024/ 11 numaral1 yonetim kurulu kara.1'1 il.e paylann BiST'te i~lem gormeye 
ba$lamas111dan itibaren 365 (i\9 yiiz altm,$ be$) giin boyunca bedelli ve/veya bedelsiz. sermaye artmm, 
yapilmayacagt, halka arz edilen pay lar d1~111da kalan ~irket paylann,n. dola~tmdaki pay miktan111n 
art111as111a yo! ayacak ~ekilde sat1~a veya halka arza konu edi lmeyecegi, bu dogrultuda bir karar 
almmayacag1 ve/veya BiST'e veya Kurnl'a veya yurtdt~mdaki herhangi bir menkul kryrnetlere ili~kin 
dUzenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritcsine b~vurudabul unu lmayacag, ve bu stire boyunca ileride 
en i bir sat,~ veya halka arz yapil acag111a dair bir a~1klama yapil mayacag1111 beyan ve taahhlit elmi$lir. 

uvuk 
-7 3• 
di!S 

-1 0◄ 
Boga .0: 3 

Ii.co 



b. Ortaklar tarafmdan verilen taahhfitjer: 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri, 25.03.2024 tarihli taahhi.illeri ile Borsa'da i~lem gorme tarihi itibanyla 
i~tirak portfoyi.inde bulunan, halka arza konu SirkeL paylarth1 Borsa istanbul 'da i~lem gormeyc ba~lad1g1 
tarihten itibaren 365 (Ut,:yUzaltm~be~) gun boyunca satrnayarak, dola~11ndaki pay miktann1 
artl1r1nayacagrn1 ve SPK'rnn Pay Tebligi (Vll-128.l)'nin 8' inci maddesinin emredi.ci hilkmi.i uyannca 
halka arz edilen paylarm borsada i~lem gormesinden itibaren bir y1l si.ireyle soz konusu paylan halka arz 
fiyatmm altmdaki bir fiyatlan borsada ·satmayacag1111. soz konusu paylarm halka arz fiyatimo alt111da 
borsada satdmas1 sonucunu doguracak ~ekilde herhangi bir i~lcrne tabi lutmayacagrn1 ve borsa d1~111da 
sat,~ yapmas1 dururnunda sat1~a kom1 paylan alanlal'm da bu sumlamaya tabi olacag,1111 kl.'lbul, beyan ve 
taahhUt etmi~tir. ($Lipheye mahal vermemek adma, paylann Borsa istanbul 'da i$lem gormeye ba!{lad1gi 
tarihten itibaren 30 giln si.ireylc gen;ekle$tirilecek olan fiyat istikran i~lemleri neticesinde veya ba$ka bir 
suretle Halka Arz Eden Pay SaJ1ipler.i'nin Halka Arz Edilen Paylar'clan edinebilecegi paylar hari<;tir.) 

J laJka Arz Eden Pay Sahipleri aynca, 25.03.2024 tarihli taahhiltleri ile, Borsa'da i$1em gorme tarU1i 
itibanyla i$tirak pori-fdyUnde bulunan. halka arza konu $irket pay larm1 (herhangi bir $1ipheye mahal 
vennemek ad111a. hnlka arz edilen paylar hariy tutulmaktad,r) prim Ii olarak halka arz edilen paylann Borsa 
istanbul'da i~lem gormeye ba~lad,gi tarihten itibaren 365 gun boyunca Borsa ista11bul 'da ya da Borsa 
istanbul d1~1nda satmayacag.1111. ba;,ka yatmmc1 hesaplarma virmanlamayacag1111 vcya borsada ozel emir 
ile ve/veya loptan satt~ i$1emine konu etmeyecegini beyan ve taahhi.H etmi~tir. 

c. Scrmaye piyasas1 mevzuah kaps1101mda verilen taahhtitlcr: 

l.~bu lzahname'nin 27.3. bollimilnfin (b) bendindc yer alan taahhi.itler, SPK'n111 Vll-128.1 say1'1 Pay 
Tebligi' nin 8'inci maddesiJTin 1 "inci f1kras1 ile SPK K.urul Karar Orga111 ' n1n i-SPK-1 28.21 (30.03 .2023 
tarihli ve 20/41 2 s.k.) saytl1 ilke Karan kapsa111111da verilrnesi gereken taabhtitleri de kapsamaktad1r. 

d. Yetkili kurulu~lar tarafmdan verilen taahhiitler: 

Yoktur. 

e. Taahhiitlerdc yer alau diger oucmli hususlar: 

Yoktur. 
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28. HALKA ARZ Gll:LiRi VE MALiYETLERi 

28.1. Halka arza ili~kin ihrai;\:mm elde edecegi net gelir ile lrntlanacagi tahmini toplam ve pay ba~1na 
maliyet: 

~irkerin sermaye art1r11111 ile gerr,:ekle~ecek halka arzdan [•] TL brUt, [•]TL net gelir elde etmesi 
beklenmekledir. Halka Arz Eden Pay Sahiplerinin ise halka arzdan [•JTL brUt, f •] TL net gelir elde etmesi 
beklerunektedi r. 

Halka arza ili~kin toplam maliyetin [•] milyon TL, halka arz edilecek pay ba~ma maliyerin ise [• ] TL tahmin 
cdilrnektedir. 

Halka arzin hem mevcut ortag,111 sahip oldugu paylardan bir klsm1111n satJ~l hem de sermaye art1 rrm1 suretiyle 
gen;.ekle~tirilmesinden do lay, aract lik ve darn~man!Jk maliyetleri ile halka arz edilecek paylann nominal degeri 
ile iluac degeri aras,ndak.i fark lizerinden al111acak Kurul llcreti, halka arz cdilen paylann birbirinc olan orarn 
gozetilerck H.alka Arz Eden Pay Sahipleri ve ~irket tarafindan kar~1lanacakt1r. $irket'in sennayesinin 
tamam1L1lll nominal degeri tizerinden alma□ Kurul i.icreti ile diger giderler Sirket tarafindan kar~!la11acakt1r. 

$irket tarafindan kar~llanacak toplam maliyet yakla~,k [ •] mi lyon TL olacakt1r. Talcpte bulunan 
yatmmcilardan. talepte bulunmak iyin ozel bir Ucrel almmayacak.--r1r. Ancak yat1r1111cilar, bu amacla hesap 
arymak, hak ettiklerl paylan ba~ka yelkili kurulu~n hesabma virmanlamak veya para iadesine ili~kin EFT 
yapmak istcmcleri durumunda, Konsorsiyum Oyesi olan yetkili kurulu~lar arasmda farkltl1k gosteren iy~itli 
maliyetlere katlarunak zorunda kalabileceklerdi.r. 

Halk:a arz maliyetlerinin kml1m1 a~ag1daki tabloda yer almaktadl!': 

Tahmini Maliyet Kar~dayan Taraf 

Bag1111s1z Denetim ~irket 

MKK Oyelik Ocreti $irket 

Reklam, Pazarlama ve Halkla ili~ki lcr Sirket 

SPK Kurul Ocreli (Sermayenin nominal $' l 
d _ . .. . d ) 1r eel egen uzei'm en 

SPK Kurul Ocreti (ihrac degeri ve 
Halk:a Arz Eden Pay Sahipleri nominal deger fark1 uzerinden) 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri 

Aractl1k Komisyonu 
~irket 

Halka Arz Eden Pay Sahipleri 

Hukuk.i Dam~manl1k 
Sirket 

Halka Arz Eden Pay SahipJeri 

L•) 

[•] 

[•] 

[•] 

l•l 

I.•] 

[•1 

[•I 

[•1 

[•] Borsa istanbul i~lem Gorme B~vuru 
1-------------+-

0creti $irket 
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Tahminl Maliyet Kar~1Jayan Taraf Tutar (TL) 

Pay Ba.~ma Maliyct [• ] 

28.2. Halli.a arzm gerek~esi ve halka arz gelirlerinin kullan1m yerlcri: 

Sirket'in 25.03.2024 tarih ve 2024/10 sayd1 yonetim kurulu karan ile belirlendigj Uzere, Sirket paylann111 balka 
arz1 ile kaynak elde edilmesi, kurumsalla~ma, Sirket degerinin ortaya y1kmas1, bilinirlik ve tamrnrl!gu, 
peki~tirilrnesi, ~effal11k ve hesap verilebilirlik il kelerinin daha gU~IU bir $ekilde uygulanmas1, Sirket' in 
kurumsal kLmliginin gi.l(,':lendirilmesi hedeflemnektedir. 

Sirket, sermaye a1t1nm1 suretiyle artmlacak 12.750.000 TL nominal degerli 12.750.000 adet (8) Grubu pay, 
mevcul ortaklardan Giilermak Emlak Yap, in~aat Yat1ri01 A.S.'ye ail 2.890.000 TL nominal degerli 2.890.000 
adet (B) Grubu pay ve GU!ermak Turizm j~Jetme Yatrnm A.$.'ye ait 1.360.000 TL nominal degerli 1.360.000 
adet (B) Gmbu pay olmak Uzere toplam 17.000.000 TL nominal degerli l 7.000.000 adel (B) Grubu pay111 
halka arz1 plan lanrnaktadir. Halka Asz Eden Pay Sahipleri 'nin pay sat1~111dan Sirket bir tinansman elde 
etmeyecek olup. sadecc sermaye art1~1 yolu ile ihray edilecek paylardan Sirket finansman temin edecekt i:r. 

Sirket' in halka arz. neticesinde elde edecegi net fon tutanmn ~ag1da belirtilcn alanlarda ve oranlarda 
kullandmas1 planlanmaktad1r. 

l{nlJamm Alam Kulla'Dlm Tuton(¾) 

Makine ve Ekipman Al1m1 45 - 50 

KOi Projesi t~let:me Sermayesi 15-20 

GES Projesi Finansma111 25-30 

Finansman Maliyeth1in AzaJtilmas1 5 - lO 

Toplam JOO 

1. Makioe ve Ekipman Alm11 

Sirket ger~ekle~lirmekle oldugu ve gelecekte geryekle~lirecegi projelerdc ozellikli makineler 
kullanmaktad1r. Sirket' in projeleri kapsanunda ag1rhk l1 olarak Tl3M ihtiyac, dogmas1ylabcraber (,':e~itli 
makinelerc de ihtiyay duyabilmektedir. Bu baglrunda Sirket'in sennaye art1mni yoluyla elde edecegi 
fonun yakla~,k %45 ile %50 oran111da TBM ve ye$itli makinelerin alimrnda kullamnasi planlamaktad1r. 
Sirket. yu1t iyinde vc yurt dt$mda gerve-kle$tirmel-.ie oldugu ve ger~_ekle$lirecegi projeler ivin i~lirak, 
bagli ortak11k ve Oi"tak giri$imler kurmakta olup, ilgi li fonu i$tiraklerinde, bagl1 ortakJannda ve onak 
giri$irnlerinde k.1.1llanmay1 planlamaktad1r. 

2. KOi Projesi ·~ tetmc Scrmayesi 

~irket, halka arzdan eldc cc.kcegi fonun yakla~tk % I 5 ile %20 oran,na tekabUI eden bolUmi.inU Polonya 
merkezli ve Diinya'da kamu ozel i$ birligi projclerini ylirUttligU bagl! ortaklig,1 alt1nda gen;ek.le~tirilen 
Krakow Yllksek H1zl1 Tramvay i~letmesi Projesi (PPP)' nin i~letme sermayesi i_htiyacin1 kar~l!amak l.9in 
·ullanmay1 planlamaktad,r. 
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3. GES Projesi Finansruan1 

Sirket, halka arzdan elde edeceg-i fonun yakla~1k %25 ile %30 orarnnda Polonya ve ingi llere'de 
geryekle~tirmeyi planlad1g1 GES yat1rn11111da kullanacaktir. $irket, GES yatmmlan ile uzun vadeli 
sLirdtlrUlebilir biiyOme saglamay1 ve yevrcsel ctk iy i azallmay1 hedei1emektedir. Sirket. ger~ekle~tirmeyi 
planlad1g.1 GES yat1nm1111 ilgili bolgelerde yer alan i~tiraklerinde, bagli 01iakliklan ncla veya ortak 
giiWmleri ozerinclen gcryekle~tireccktir. 

4. Finansman Maliyet.inin Azalt1lmas1 

··~ JI!; • I ... 
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29. SULANMA ETKiSi 

29. l. Halka andan kaynaklanan sulanma etkisiain miktan vc yiizdesi: 

Semiaye artmmt ve ortak sat,~, ~ckJinde yap1lacak halka arz sonucu olarak sermayc art1r11111 tarafmda yapilacak 
12.750.000 adet nominal pay ihrac; ed ilmes.i neticesinde sermaye art1~11rn katdmayan mevcut orrak.lar ir,:in 
mevcut hisse pay oranlan nda sulamna etkisi olacak.t,r. 

Halka An Fiyatt L•l [ • ] 

Halka Arz Edilecek Pay Adedi [•l [•] 

Sirket ir,:in Halka Arz Maliyeti [•] l•J 

Halka A17. BrHt Geliri [•] [•] 

Halka AJ:Z Net Geliri [•l f•J 

Ozkaynak (3 1. 12.2023) [•] [•] 

<;1kan lm1~ Scrmaye [•] [•) 

Pay B~ina Defter Degeri [•] [•] 

Mevcut Ortaklar ir,: in (Pozili.t) Pay Ba~ina Sulamna Etkisi (TL) r•J l•J 
Mevcul Ortaklar h;in (Poziti() Pay Ba~ina Sulanma Etkisi (%) [• ] [•) 

Ycni Ortakla.r ic;in Pay Ba~ma Sulanma Etkisi (TL) [•J [•] 

Yeni Ortaklar ic; in Pay Ba~ma Sulanma Etkisi (%) [• ] [•] 

29.2. Mevcut l1issedarlann halka arzdan pay almamalan dururnunda ('.yeni pay alma haklanru 
kullanmamalan durumunda) sulanma etkisinin tutan ve yiizdesi: 

Halka arza katilmayan mevcut ortakl.ar i~in (pozitif) pay ba~rna sulanma etkisi [•] TL ve % f • ] 
seviyesinde olacag1 hesaplanrnaktadir. 

Halka arzdan pay alacak yeni 011ak1ar i<;,in (neg.atif/pozitif) [ •] oraninda sulanma etk.isi soz k.onus11 olup, 
I TL uomtnal bedelli pay i~in sulanma ctk,si rutan (negatif/pozitit) -f •] TL olarak hesaplanmaktadir. 
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30. UZMAN RAPORLARI VE U(,;UNCO Kil;,iLERD'EN ALfNAN BiLGiLER 

30.1. Halka arz siirccinde ihra~~•ya dam~manhk yapanlar hakkmda bilgiJcr: 

Kururn Dant$manhk Jfo;meti 

QNB Fiuans Yatmm Menkul Oegerler A.~. Arac1il k 1--!izmetleri, Fiyat Tespit Raporu 

Oevrim Gtiniz Gok9e Avukatl1k Bi.irosu 
Hukuki Oarn~man!Jk Hizmetleri 

(GKC Partners) 

ORT Bag1ms1z Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Mali M0~avirlik A.$. (member of Bag1111s1z Denetim Hizmetlcri 
De.loitte Touche Tohmatsu Limited) 

30.2. Uzman ve bag1ms1z dcnetim raporlan ile iif;iincii ki$ilcrden alman bilgilcr: 

A~ag1da belirtilen uzman ve bag1ms1z denetitll raporlanru haz1rlayan taraflardan saglanan bilgiler, ilgili 
raporlardan aynen al111arak, ~irket"in bildigi veya haz1rlayan tarafin yay111lad1g1 bilgilerden kanaat getirebildigl 
kadar1yl.ayanl1s!;, veya yarnltJc1 olmayacak ~ekiJde izahname'de yer almaktad1r. Bu raporlann yayinlanmasmda 
ilgili raporlan haztrlayan ki~ilerin nzas1 bulunmak:tadtr. 

Finansa/ Tablolar 

G0lermak Agu Sanayi in~aat ve Taahhut A.!;l. ' nin 31 At'altk 2023, J I Aralik 2022 ve 31 Arailk 2021 tarihli 
finansal tablolimru de11etleyen bag1ms1z denetim kurulu~unun: 

Ticaret Unvam: ORT Bag1ms1z Denetirn ve Serbest Muhasebeci Mali Mtisavirlik A.$. (member ofDeloitte 
T oucbe Tohmatsu Limited) 
Adresi: Eski Bilyiikdere Caddesi Maslak Mahallesi No: I Maslak, Sanyer 34485 istanbul 
Telefon: 0 (212) 366 6000 Faks: 0 (2 12) 366 6010 
i.lgili Di:ineme ili!\-kin Sorumlu Ba~ Denet4ri: Emrehan Demirel 

Bag1111s12 denetim ~irketinin, Sirket' in tinansal tablolan ilc ilgili olarak a~ag1daki ~ekilde olumlu gori.i~ 
vermi~tir. 

''Gi.ilennak Alto· Sa,wyi fn,~aat ve Taahhiif A.$. ('":jirket '') ile bag/, ortakbklari, mli,,•terek yonetime tcibi 
.it;letmeler ve subelehnin (hep birlikle "Grup '') 31 Aral1k 2023, 31 Arallk 2022 ve 3 1 Aralik 2021 tarihli 
ko11solide finansa! durum 1czblo!an ile aym turihte sona eren hesap donemine ail: konsolide kar veya 
zarar !Oblolan, konsolide diger kapsamli gelir tablolan, konsolide ozkaynak degi~im rablolan ve 
konsolide nakit ala,~ tablo/ar, ile cinemli muhasebe polirikalaruun ozeti de dahil olmak iizere konsolide 
jlntmso/ tablo dipno1/or111da11 olw;cm konsolidefinansal 1ablolm·1111 denetlemi,~ bulun11yor11z. 

Qorii,}'f,imiize gore ili~·ikteki konsolide finansal tablolar, Grup 'un 31 Aral,k 2023, 31 Aralrk 2022 w 31 
Arollk 2021 tarihleri itiban)'la konsolideftnc/nsal dm:wnlanm ve uym tarihte sona eren hesap donemine 
ail konsolide fi.nansal pe1fi?mwnslannz ve konso/ide 11t1kit aki!jlcmm Tiirkiye Finansal Raporlama 

ta11dartlan 'na ("TFRS'lere ") uygun olarak fiim onemli yonlerzvle ge1rege uygun bir bir;imde 
su 111aktad1r." 
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i~bu izahnarnc'nin 5 numaral1 ekinde yatmmc1lann incelemesine sunulan bag1ms1z hukukc;,u raporu Devrim 
Giiniz Gokr,:e Avukatl1k BOrosu (GKC Partners) taraflndan haz1rlanm1~t1r. 

Ad resi: Perko Signature, BliyUkdere Cad. No: l 75 Kar: I 0, 34394 Levenl, fstanbul 
Telefon: 0 212 355 1300 
Faks: 0 212 355 1301 
Ekli hukuk<;:u raporunda da aynca belirtildigi uzere, Devrim Gilniz G6kc;e Avukatl1k Burosu (GKC 
Pa1t ners)' nun hukukc;u raporunun i~bu izahname kapsarn111da kamuya ac;1klanmas1 konusunda nzas1 
bulu11maktad1r. 

D iger A{:tkfamafar 

Yukanda bahsi gec;en ve $irket'e aract.11k hizmetleri, hukuki cla111~manl1.k hizmelleri ve bagims1z deneti.m 
hizmetleri sunan hic;bir taraf. tarafmdan ihrar; edi]en ya da $irket'e ait menkul k1ymetleri ya da $irket'in 
menkul k.Jymetlerini elde etme hak.kJ veren ya da taahhtlt eden opsiyonlara sahip degildir. Ayn1 taraflarm $irket 
ile herhangi bir istihdam, yonetim, denetim ya da sermaye baglant1s.1 bulunmamaktadir. 

$irket' e yukanda bahsi ger,:en hizmetleri sunan taraflar haricinde, izahnamenin g~nelinde muhrelif sektor 
raporlarmdan, pazar ara~hrmalannclan ve halka a<,:ik olan veya olmayan ~e~illi kaynak.lardan elde edilen 
bilgilere yer verilmi~tir. $irket olarak burada verilen bilgilerin aynen altnd1g1. $irket' in bildigi veya ilgi li 
lir,:tincti ~ahsm yaymlad1g1 bilgilerden kanaal getirebildig.i kadanyla, ar,:1kJanan bilgilcri yanli~ veya yarultic1 
hale getirecek herhangi bir eksikligin bulunmad1g1111 beyan ederiz. Oc;UncU ki~ilerden alman soz konusu 
bilgilerin kaynaklan ilgili bolOmlerde verilmekte olup, bu bilgilerin dogrulugunu teyit ederiz. Ote yandan, tiim 
O<,:Uncu k.i~ilerden al man bilgi.lerin gtiven.ilir oldug,u dil~llnlilmekle birlikte, bag1ms1z bir dogrulama i$1eminden 
ger,:irilmemi~t ir. 

GUlennak Ag1r Sanayi in~aat ve TaahhUI A.$ .. Ur,:i1nci.l ki~i lerden elde e!:tigi bilgilerden kanaal getirebildigi 
·adanyla ac;1klanan bilgileri yanli~ veya yarnlt1c1 hale getirecek herhangi bir cksikligin bulunmad1gmt ve soz 
k nusu bi lgilerin ayncn al111d1g1111 bcyan eder. 
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31. iSTiRAKLER HAK.KJNDA BlLGiLER 

31.1. Konsolidasyona dahil edilcnler had~ olmak iizcrc ihra~\'.IDID fi.nansal yatmmlan bakkmda bilgi: 

Etkin ortakhk omni (o/o) 

3'1 Arahk 

Kuru'lu~ 
Opcrnsyon Sahiplik (JJke Opernsyon 2023 2022 20.21 Durumu Tiirii 

Avrnsya 
Metro Grubu Gayrifual I~ Ornlklig1 ltalya Yatmm 50 50 50 

S.r.l 

Tilton 
lnvesunenL Gayrifaal Bagh Ortakltk Polonya Ymmm - 100 100 

S.p.Z.o.o (•) 

Cl0lcrmak UK 
Gayrilirnl Ragl1 Ortakltk lngiltere Yaunm 100 100 10() 

Led. 

Giilermak AB Gnyrifaal Bagh Ortakltk lsvei; ln~aat 100 100 100 

PPP Solulions 
Polska 1 Gayrifual Bagll Onaklik Polonya KOi Yat1ru11 100 100 100 
S.p.z.o.o. 

PPP Solutions 
Polska I Gnynfaal Bagl1 Ortak.hk Pokmya KOi Yaunm loo 100 100 
S.p.l.Q.O. 

PPP Solutioll'; 
PolskH 3 Oayrifual Baglt Ortnkl1k Polonya KOi Yutmm 100 100 10() 
S.p.z.o.o. 

PPP Solutillns 
Polska 5 Guyrifual Bagl1 Ortakhk Polonya KOi Yatmm 100 100 1 (}() 

S.p.L(I.O. 

PPP Solutions 
Polskn 7 Oayrifaal Bagl1 Ortak.hk Polonyu KOi Ya11nm 100 100 100 

S.p.1..11.n. 

PPP SolutitJllS 
Polska(, Gayrifaal Bagll Orcakhk Polonya KOi Y"i1nm - - I()() 

S.p.i.o.o. ( 'i+) 

Mallena 
Invest. Gayrifaal B11gil Ortakhk Polonya. KOl Yatmm - - 100 

S,p.z.o.o. l''"') 

•) .~Irk~,. Tilton /11re.r1111e111 S p.Z.o.o 'dala hls.reler/11110 Amhk 2023 Wr//1111dt r/rle11 pkar111911r 
•) 201~ ' PPP Solu1/vm Polska 6 S.p.L.o.o va Mallena /,11•es1 Sp.Zn.a, G,ile.,·mak lows, S.p.Zo.o. 1/e bideit1t·1lt,11111r. 
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32. PAY LAR iLE iLGiLi VERGiLENDiRME ESASLARI 

1hag1da ozetlenmekre olcm hus11slar borsada i~'lem gorecek payletrm elde luil.<lmas, ve elde11 r,:1kanlma.1·1 
s1rasmda elde edilecek kazanr ve irallartn vergilendirilmesi hakkrnda gene! bir bilgi vermek amac,yla i~·bu 
izahname larihi ilibariyla yiiriirliikte buiunan vergi mevzuafl dikkate a!tnarak haz1rlanm1~flr. 6 zellikli 
d11rumlcirda yc111rtmc1lcmn vetgf dams·nwnlanna dam,mias, gerektigi onemle ha11r/a1drr, i.~bu lzahname larihi 
itibar,yla yl'iri/r!fikte ohm vergi me\l:wa/1 ve vergi mevz11at1mn yorumlanma bir,:imi kapsc11111nda verilen 
hilgilerin ileride de,ifi~·ebileceffinin ha/la me11zuatm gerfye ytJnelik o!arc1k da degi§·ebileceginin goz ominde 
bulundurulmasl gerekrnektedlr. 

32.1 Genet Bak~ 

32.1.1. Ger~elc Ki~ilerin Vergilendirilmesi 

Gelir vergisi mevzuan uyannca, TUrk hukukunda vergi mtikelleflerinin yuki.imli.ilUklerini bel:irleyen iki c;e$it 
vergi mlikellefiyel statlisil m.evcutlur. T0rkiye' de yerle$ik bulunan ("Tam Miikellef') ki$iler ve kurl1mlar 
TUJkiye ic,:inde ve dt~inda eldc ettikleri kazanc,: ve irallann tamam1 i.lzerinden vergilendirilirler. TOrkiye·cte 
yerle$ik bulunmayan ("Dar Miikellef') ki~iler ve kun11nlar sadece TUrk.iye'de elde ettikle.ri kazanc,; ve ira1lar 
i.izerinden vergilendirilirler. 

GVK uyannca, (i) TUrkiye'de ycrle§mi$ olanlar (ii) resmi daire ve milesseselere veya merkezi Tlirkiye'de 
bulu11an te~ekkill ve te$ebbUslere bag.Ii olup ad1 gec,:en daire, mUessese, te~ekkiil ve te$ebbi1slerin i~leri 
dolayis1yla yabanc1 Dlkelerde oturan TUrk vatanda~lan, Tam Mi.ikellef olarak Ti.lrkiye ic,;inde ve d1~111da elde 
ettikleri kazanc; ve irallann tamam1 Uzerinden vergilendirilirler. TUrkiye'de yerle~mi$ sayil ma durumu (i) 
ikametgahm TUrkiye'de bulunmas1 veya (ii) bir 1akvi111 yl11 ic,:erisinde TUrki.ye'de devamlt olarak alt1 aydan 
fozla oturulmas1 olarak tan1mlanm1$tir. Buna ek olarak, bclli bir gorev veya i$ ic,;in Tiirkiye'ye gelen i$. ilirn ve 
fen adamlan, uzmanJar, memurlar. basm ve yay111 muhabi rleri ve durumlan bunlarn benzeyen diger kimselerle 
tahsil vcya tedavi veya istiraha't veya seyahat maksad1yla TUrkiye'ye gelen yabancilar ile lut11kluluk, 
hUkUmli.ili.ik veya hastalik gibi elde olmayan sebeplerle Ti.lrkiye'de allkonmu$ veya kalm1~ olanlar Ti.irkiye'de 
yerlei.,ik say1lmazlar ve dolay1s1yla Tam Mi.ikellef olarak degerlendirilmezler. Bununla birlikte. yurt d1$111<la 
mukim ki~ilerin TDrk.iye'de tam veya dar mukeller olup olmadtklarmm tespitinde TuJkiye ile ilgili ki$inin 
mukimi oldugu yabanc1 iilke aras1nda imzalanm1~ Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anla~rnas1 hUki.imlertnin de 
dikkate al111mas1 gerekmektedir. 

Paylar'a sahip olan ki$ilerin, soz konusu PaylaJ·111 BiSrte elden 91kan lmasmdan kaynaklanan deger arh~ 
kazan~lan ve Paylar ile ilgili dag1tilan kar paylar111dan elde ettikleri men.kul sermaye iratlan, Ti.irkiye'de elde 
edilmi$ olarak kabul edilmektedir. 

Geri;ek ki~ilerin 2024 takvim ytl mda eldc ettikleri licrel gelirleri d1$mdaki beynna tabi gelirlerin 
vergilcndirilmesinde a~ag1da yer a lan artan oranli gelir vergisi tarifesi uygulamr. 

Gelir AralJg1 Gelir Vergisi Oraru (%) 

I 10.000 TL'ye kadar 15 

230.000 TL'nin 110.000 TL'si i9in 16.500 TL. 20 
fazlas1 

580.000 TL'nin 230.000 TL'si ic,:in 40.500 TL, 
fazlas1 

3.000.000 TL'nin 580.000 TL'si i9in 135.000 TL, 
fazlas1 

.000.000 TL"den fazlas1111n 3.000.000 TL 'si ic,: in 
9 .000 TL. fazlas1 
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32.1.2. Kurum lann Vergilendirilmesi 

5520 say1l1 Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK'") uyannca sennaye ~irketleri. kooperalitler, iktisad1 kamu 
ln1rulu~lan, dernek veya vak1flara ait iktisadi i~letmeler. i~ ortakhklan, kurum kazanc;.lan iizerinden kurumlar 
vergisine tabidirler. Kurumlarm vergilendirilebili r karlan Vergi Usu! Kanunu ve diger TUrk vergi kanunlanna 
gore belirlenrnektedir. 2024 yiJ111a ail kurum kazal1(;Jannada uygulanacakolan kurumlar vergisi oran1 %25'tir. 
KVK'da tam ve dar miikel lefiyet olmak i.'lzere iki lilr vergi mllkelleliyeti ta111mlanm1~t1r. KVK uyarmca bir 
kurumun Tam Milkellef olarak degerlendirilcbilmesi ic;.in: (i) kanuni merkezinin TUrkiye'de bulunmas1 veya 
{ii) kanuni merkezinin Tllrkiye d1$mda bulunmasrna ragmen i$ bakimmdan i~lemlerin fiilen topland1g1 ve 
yonetildigi merkez olan i~ merkezinin Ti1rkiye' de bulunmas1 gerekmekteclir. Turk vergi mevzuah c;.erc;.evesinde 
belirti len bu iki ~rui1 saglamayan bir kuru111 Dar MUkellef olarak degcrlendirilir. 

Tam 111Ukellef l,..7.1rumlar gerek TUrkiye i9inde gerekse Ti.lrkiye d1$111da elde ettikleri kazanylannin tan,am1 
uzerinden TOrkiye'de vergilendirilirler. Dar MOkellefkurumlar ise sadece Ti.irkiye'de elde etlikleri kazanr;:lan 
l.izerinden vergilendiril irler. 

Dar mOkcllefiyete tabi ki$i ler baktt111ndan menkul sermaye irallmnrn Tllrkiye'de elde edilmi~ olarak kabul 
edilebilmesi ii;in sennayenin Ti.irkiye 'de yatird m1~ olmas1 gerekmektedir. Dar miikellefiyete tabi ki~iler 
bak1mtndan deger art!~ kazanylannm TOrkiye'de elde edilmi~ oiarak kabul edilebilmesi ir;:in soz konusu deger 
art,;; kazanc1ni dogurap i$in veya 111uamelen.i11 Turk.iye'de ifa edilmesi veya TOrkiye'de degerlendi.rilmesi 
gerek.mektedir. "Tiirkiye'cle degerlendirilmesi" ifadesinden niaksat tidemenin Tlirkiye'de yapilmas1 veya 
odeme yabanc1 bir i.i lkede yaptl1111~ ise, Turkiye'de odeyenin veya nam ve hesabma odeme yap1lamn 
hesaplarma intikal ettirilrncsi veya kanndan ayn lmas1d1r. 

KVK'nm 32. maddesine gore Borsa Istanbul Pay Piyasasmda ilk defa i~lem gorrnek ve sermayesinin en az 
%20'sini temsil eden paylan halka arz edilen kurumlann kurum kazarn;lanna uygulanacak kurumlar vergisi 
oran1, paylann ilk defa halka arz edildigi hesap doneminden ba~lamak iizere be~ hesap clonemi boyunca 
(normal oran olan %25 Uzerinden) iki (2) puan indirimli olarak uygulanacag1 hUkiim allina ahnm1~tir. 

32.2 Paylann elden ~1kanlmas1 kar~thgmda saglanan kazani;Jann vcrgilcndirilmesi 

32.2.J Borsada i~lem goren paylann vcrgilcnclirmc esasJan: 

2006 ve 2025 y1llan aras111da BiST'te i,$1em goren paylann elden ~1kan lmas1 sonucu saglanan deger art1~ 
kazan9lann111 vergilcndirilrnesi GVK 'nm Ger;:ici 67. maddesi i;;en;:evesinde gen;ekle~tirilmektedir. GVK 'mn 
Ge9ici 67. maddesi kapsam1oda deger arLJ~ kazan9lan i~lemlere arac1l1k eden bankalar ve arac1 kurumlar ile 
saklay1c1 kurulu~lar tarafinclaJ1 yapllan tevkifat ile vergilendirilmektedir. GVK' n111 Ge9ici 67. Maddesi11in 
ylirlirlllk si.\resinin 31 Arnhk 2025 tarihinden sonraya uzat1lmamas1 veya herhangi bir $ekilde kapsam111111 vergi 
mevzuatma dahil edilmemesi durumunda 31 Araltk 2025 tarihjnden soma U$ag1cla a~1klancl1g1 i.izere (Bak1mz. 
33.2.2 Gene! O/arak Pay Ahm Sallm Kazanr;lanmn Vergilendirilmcsi) (Yatmm Ortakl1g1 Paylan Hari9), 
BiST' te i~lem goren paylann elden c;.Lkanlmas111dan saglanacak dcger art1~ kazany lan gene! hiikUmler 
¥er~eves i nde vergi I end i r i I ece k tir. 

Digerlerinin ya111 s1ra, BiST'te i~lem goren paylarm al1111 sat1mma araci!1k ettikleri yat1r1mc1lar tarafindan 
saglanan gelirlerin vergi lendirilmesinden yi.iklimli.i olan ve dolay1s1yla vergi tevkifatm1 yapmakla sorumlu 
tutulan taraflar bankalar, arac1 kurumlar ve saklay1c1 kurulu~lard1r. Bankalar. arac, kurumlar ve saklay1c1 
(saklarnac1) knrulu~lar tevki fat yi.ikOmlUli.ikleri tahbndaki ilgili vergi beyanlann1, i.ic;.er aytik donemler itibanyla 
beyan edeceklerdir. istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.-MKK d1~111da saklay1c1 kurul u~lardan saklama 
11izmeti alan yat1nmcilann i$1emlerinde vergi tevkifat1111n yap1lmas1 esasen ilgili saklay1c1 kurulu$un 
orumlulugundad1r. 



BiST'te i~lem goren bir paytn ba~ka bir banka veya aract kuruma naklinin istenmesi halinde, nakli 
ger~ekle~tirecek baJ1ka veya arac1 kururn nakli istenen ktyrnetle ilgi li alt~ beclel i ve al t~ tarihini naklin 
yaptlacag1 kurnma bildirecektir. Bildirilecek tarih ve bedel, tevkifol matrah1mn tespitinde dikkatc alinacaktir. 
Soz konusu paylarrn bir ba$ka k.i~i veya kLu-um ad1na nakledilmesi halinde all~ bedelinin ve alt~ larihinin i lgili 
ban.ka veya arac1 kuruma bi.ldirilmesinin yarn sira i~lemin Maliye Bakanllg1' na bildirilmesi gerekmekiedfr. Bu 
bildirimler, ba~kn bir k.i~i veya kurum ad111a naklin ayru banka veya arac, kurumun blinyesinde 
gcr~ckle~tirilmcsi veya k1ymetin sahibi tarafmdan fiziken teslim al111111as1 halinde de yaµ1hr. 

Saklay1c1 kurulu~lar, bankalar ve arac1 kurumlar rarafindan yaptlacak vergi revki fat.1 oran1 kanunen % 15 olarak 
belirlenmi~tir. Soz konusu tevklfat ora111 barika!ar, arac1 kurulu~lar ve saklay1c1 kurulu~lar tarafindan a~ag1da 
yer alan gelirler lizerinden uygulamr: 

a) alim sat11111na aracil1k ettik.leri menkul k1ymetler ile diger sermaye piyasas1 ara<;lannm al1.\i vc sau~ 
bedelleri arasmdaki lark; 

b) alnmna aract11k eltlkleri menkul k1ymet veya diger semrnye piyasas1 ara<;lar111111 itlas1 balindc alt.\i 
bcdeli ile itfa bedeli arasmdaki fark, 

c) menkul k1ymetlerin veya diger scnnaye piyasas1 ara<;:!anrnn tahsiline aracil1k ettikleri donemse l 
getirileri (herhangi bir menkul k.1ymet veya diger sermaye piyasast aracma bagl1 olmayan), 

d) aracilik etlikleri menkul k1yme1 veya diger sermaye piyasas1 arac,-: lann111 odlinc,-: i,\ilernlerinden 
saglanan gel irler 

Ancak. G VK ve 2012/3 141 say I II Bakanlar Kurul u Karan (''BKK") uyannca, kanunen % 15 olarak belirlenen 
tevkifal oran1: (i) paylara ve pay cndekslerine dayali olarak yap1lan vadeli i,\i lem ve opsiyon si:izle.\imeleri, 
BlST' te i~lem goren arac1 kurulu~ varantlari dilhil olmak lizere paylar (menkul k1ymeller yal1r1111 ortakllk 
paylan haric,-:) ve pay yo.gun fonJanrun katllma be.lgelerinden elde edilen kazanc,-:lar Hazine ve Maliye 
B akanl1g1 ·nca ihrac; edilcn alt1na clayah devlet ic,-: borc,-:lanm::i senetleri ve 4 749 say1li Kamu Finansmani ve Bory 
Yonetiminin Duzenlenmesi J lakkmda l<anun uyannca ln1rulan varhk kiralama ~irketleri taraf111dan ihrar;: edilen 
alt111a dayal1 kira sertitikaJanndan elde edUen kazanr;:lar i r;:in %0; (ii) KVK' nm 2/l maddesi kapsammdaki 
mUkel leller ile mtlnhas1ran menkul k1ymet ve diger sermaye piyasas1 arac1 getirileri ile deger a1t1,\i1 kazani;!lan 
elde etmek ve bunlara bagll haklan kullanmak amac,y la faaliyelle bu!unan miikelJeOerden 6362 sayil1 Sermaye 
Piyasas1 Kanunu·na gore kurulan yatmm fonJan ve yaunm ortak.11klanyla benzer nitelikte oldugu M aliye 
B akanJ1g1nca bclirlcncnler ic,-:in %0; ve (iii) (ii) numarah all kmhmda belirti len gerc,-:ek ki~i ve kurumlar harir;: 
olmak Uzcrc. (i) 111Jmaral1 alt k1nlunda belirtilen d1~111da kalru1 kazarn;lar iyin % 10 olarak uygula111r. 

Yatirnnc1lar yukaJ'lda beli11ilen oranlarin ileridc degi~iklige ugrayabilecegini gi:iz onlinde bulundurrnahd1r. 

Pay lar degi~ik tarihlerde almd1ktan sonra bir k1smm111 elden r;:I.kanlmasi halinde tevk.ifat matrab.Jrnn tespi tinde 
dikkate almacak al1~ bedelinin belirlenmesinde ilk g iren i lk r;:1kar metodu esas ahnacakl1r. Paylar111 ahm1nda11 
once elden r;:1kanlmas1 durumunda. elden c,-:1kanlma tarihinden sonra yap1lan ilk al tm i~lemi esas altnarak soz 
konusu tutar ilzerinden tevkifat yapdacak tutar tespit edilir. Aym glin i<;inde bir den fazla al tm satun yapdmas1 
halinde o g0n i~indek.i alt~ maliyetinin tespitinde ag1rl1kJ1 ortalama yontemi uygulanabilecek1ir. Ali~ ve sat1,\> 
i~lemleri dolay1s1y la odenen komisyonlar ile Banka ve Sigorra Muameleleri Vergisi tevkifal ma1rahmm 
lespilinde dikkate ahmr. 

282 Seri No' lu Gelir Vergis.i Gene! Tebligi uyannca menkul k1ymel ve diger sermaye piyasas1 ara9lanna ili~kin 
tUrler ( i) sabit gctiri li menkul ktymetler; (ii ) degi~ken getiri l i menkul k,ymetler; ( iii) diger sermaye piyasas1 
ara<;lan ve (iv) yatmm fonlan katdma belgeleri ve yatinm ortakl1klan paylan ol::icak ~ekilde belirlenmi~tir. 
Paylar ve pay endekslerine dayal1 olarak yapil an vadeli i~lem ve opsiyon suzle,\imeleri, menkul kJymetin dahil 
oldugu s1111f i <; i_nde degerlendirilecektir. Bu kapsamda pay ve pay endekslerine dayali olarak yapdan vadeli 
i~lem sozle~meleri ile BlST'te i~lem gi:iren pay ve pay endekslerine dayah olarak ihra~ ediJen aract kurulu~ 
aranllan pay'larmin da dahil o ldugu degi~ken getiri li menkul k1ymetler s1111fi kapsamtnda degerlendi rilecektir. 
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Oyer ayllk donem iyerisinde, birden fazla pay ve ay111 tUrden oJdugu kabul edilen menkul k1ymct alin1 sat1111 
i~lemi yap1lmas1 halinde tevkifat1n ger9ekle~tirilmesincle bu i~lemler tek bir i;;lem olarak dikkate alum. Pay ve 
ay111 ti.irden oldugu kabul edilen menkul k.Jymel altm sat1m1ndan dogan zararlar tal-vim yil1 a;;ilmamak kayd1y la 
izleyen -Uy aylJk doneme devredilir ve takip eden donemlerin tevk.ifat matrabindan mahsup edilir. Takvirn 
yil1rnn son iii; ayl1k doneminde olu~an zarar tutannm izlcyen dl5neme aktanlmas1 mUm.kOn degildir. Dovi.ze. 
altma veya b~ka bir degere endeksli menkul k1ymel veya diger sermaye piyasas1 aracmtn all~ ve salt~ beclclj 
olarak i~lem tarihindeki Tork Liras1 kar~Jl1kJan esas almarak levkifal malrah1 tespit edilir. Menkul k1ymet ve 
diger sermaye piyasas1 aracm.111 yabanc1 bir para cinsinden ihra9 edilmi~ olmas1 halinde ise tevkifat matrahin111 
tespitinde kur fark1 dikkale almmaz. 

Tarn rnOkellef kunnnlara ait olup. BiST't.e i~lem goren ve bir yJldan fazla Slireyle, Tam Mlikellef ve Dar 
Miikcllefpay sahipleri larafmdan, elde lutulan paylann elden 91kanlmasmda tevkifat uygulanmaz. 

Ticari faaliyet kapsam1nda elde edilen gel irler, milkelleflerin her WrlU ticari ve smai faaliyctlerinden elde 
ettikleri kazanylan ~eklinde tarumlanan ticari ka7.ani;: hliktimlcri i;:ervcvesinde kazancm tespitinde dikkate 
alin1r. Ticari kazancin elde edilmesi s1rasmda tevkifsuretiyle odenmi~ olan vergiler. GVK.11111 ilgili hUkOmleri 
kapsam111da tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hUklimler c;eri;evesinde, tevkifata tabi kaza11ylar111 beyan 
edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup ediJir. 

GVK' run Ges:ici 67. maddcsi kapsammda tevkifata tabi tutulan kazani;lar .ic; in gerc;ek ki$ilerce yilhk veya 
rnUnferit beyanname verilmez. Diger gelirler dolay1s1yla verilecek yill1k beyannameye bu gelirler dahil 
edilmez. Seiz konusu madde hliklimleri uyannca levkifata tabi tutulsun tutulmas111 dar mUkellef ger9ek ki$i 
veya kurumlarca l lazine ve Maliye Bakanligi, 4749 sayll1 Kanuna gore kurulan varhk kiralama $irk.e1leri ve 
tam mlikellef kurumlar taraf111dan yurt d1~mda ihrac; edilen menkul k1ymetlerden saglanan kazan9 ve iratlar 
ii;in mlinforit veya ozel beyanname verilmez. 

Menkul klymel ve sermaye piyasas1 aras;larmm i.iyer aylik donem ler itibanyla tevkifala tabi tutulacak al1m 
satim kazan~lannrn tespitinde al11n sat1m konusu i~lemlerin (yukanda belirtildigi Uzere) aym tO.rden olmasma 
dikka1 ed ilecektir. Kazans:lar, bu ti.irlere gore ayri ayn tespit edilip tevkilata tabi lululacakt1r. 

GVK.' 11111 Ges:ici 67/5 maddesi uyannca, gelir sahibinin gen;;ek veya Hlzel ki$i ya da Dar veya Tam MUkellef 
olmas1, vergi mi.ikellefiyeti bulunup bulunmamas1, vergiden muaf olup olmamas1 ye elcle edilen kazancin 
vergiclen islisna olup olmamas1 yukanda aynnt1lan verilen vergilendirme uygulamas1111 etkilememektedir. 

2006/10731 say1l1 BKK, 2010/926 saytl1 BKK ve 20 12/3 141 sayil1 BKK uyannca, halka arz t.arihi itibanyla 
tevkifat orani Bakanlar Kurulu' nca %0 olarak belirlenmekle birLikte stiz konusu oranm art1nlmas1 durumunda 
Dar MUkeUefler a91s111dan vilte vergilendirme sorunu gi.indeme gelecektir. QVK'nm Gei;ici 67. maddesinde 
dtizenlenmi~ olan tevkifal uygulamalannda, levk ifata konu geliri elde etmi~ olan ki~inin mukim oldugu Ulkc 
ilc yap1 lm1$ ve ylirUrlUkte olan Cifte Yergilendirmeyi Onleme .Anla$mas1 htiki.imleri onem arz. etmek.iedir. Soz 
konusu anla$ma hliki.imleri, Ti.irk vergi kanunlanndan once uygulanacakttr. 

Dar Mt.ikellcf gervek ki~i vc kurumlarm, GYK'mn Ge~ici 67. maddesi kapsarnmda Tiirkiye'deki finansal 
arac;lara kendileri veya yurt d1~1ndaki portfoy yonetim $irketleri vas1tas1yla yatmm yapabilmeleri ivin vergi 
kimlik numaras1 alrnalan gerekmel1edir. 

Vergi kimlik numaras1 alinabilmesi ic; in (i) Dar Mlikellef gerc;ek ki~ilerin pasaportlarmm noter onayli bir 
ornegi ya da vergi dairesi yetkililt:ri11ce 011aylanmak [izere. as l1 vc fotokopisini. (ii) Dar MUkellef kurumlan n 
ise kendi iilkelerinde gec;erli kurulu~ bclgesinin TUrkiye' nin o i.llkede buJunan temsilciligince onayh TUrkc;e 
bir ornegini veya xabanc1 dilde onayli kurulu~ belgesinin tercilme bi.irolannca terciime edi!mj~ TOrk9e bir 
ornegini ilgili vergi dairesine ibrazetmeleri gerekmektedir. Kuzey K1bns Ti.irk Cumhuriycti vatand~ lan ic;in 
ni.ifus cUzdan1mn ibraz1 yeterli olacakt1r. 

Aynca, ba11kalar vc arac1 kurumlar ile saklay1c1 kurulu$lar kendilerine i~lem yaprnak ic;in mi.iracaat eden ancak 
vergi ki mlik numaras1 ibraz edemeyen yabanct mU~teri leri ic;in, toplu ola.rak vergi k.imlik numaras1 alabilirler. 
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0I/01/2007 tarihinden itibaren mukimJik belgesi ibraz eden tlar mUkeJ!ef kurumlar i9in yeniden vergi kim lik 
numar a.s1 al111mas111a gerek bulunmaytp, mevcut numarnlar kurumun hangi Ulkenin mukimi oldugunu 
gosterecek ~eki Ide kodlama yapllmak suretiy le revize edi lecektir. 

<;ifie vergi lendi.nneyi onleme anla~malan hilki.imle.1inde11 yararlanilabilmesi 1c111 ise ilgili lilkenin yetk i li 
makamlart taraftndan dLizenlencrck imzalanm1~ mukimlik bclgesinin ashntn vc noter vcya ilgili tilkedeki Turk 
Konsolosluklannca tasdikli TUrki;e tercUmesinin Ugi li vergi dairesine, banka ve arac1 kurumJar vas1tas1yla 
veya dogrudan ibraz ed ilmesi gerekmektedi.r. Bir takvim y1lma ili~kin mukimlik belgesi , sadece izleyen y1l111 
dordunco ayina kadar gccerli olup, dar mi.ikel lcf gercek ki~iler taraf1nda11 her yd yenilenmesi, clar milkellef 
kurumlar tarafmdan ise Uc y1lda bir yeni.lenmesi gerekmektedi.r. 

Tevkifot uygulamasrndan once mukirnlik bclgcsinin ibraz ecli lmemesi halinde <;ifte Yergilendim1eyi Onleme 
Anla~mas1 hLikiimleri dikkatc alinmadan % 15 (halihazirda 20 I 2/3 l 4I sayd1 BKK uyannca %0 oranmda 
uygulanmaktad1r) oran, uygulamnak suretiy le tevkifat yapllacakt1r. Ancak bu durumda dahi sonradan soz 
konusu mukimllk beJgesinin ibraZJ ile <;:ifte Vergilendirmeyi Onleme Anla~111as1 hi.lki.imleri ve i~ mevzuat 
hDki\mleri dogrullusunua varsa yersiz olarak tevk.if suretiyle allnan verginin iadesi talep edilebilecekt ir. 

Maliye Bakanl 1g1 gerekli gordi.igll hallerde, <;:ifte Vergilendirmeyi Onleme Anl~malan hiikllmlerinden 
yararlanacak ki~i ve kurum lardan. altm-sat1mm1 yapt,klan veya getirisini tahsil ettikJeri Ti.irk rnenkul 
k.tyrnetleri bakmundan, uygulanacak anl~ ma hilki.irnJerine gore gen;:ek hak sahibi (beneficial owner) 
olduklanna dair ilgi li ispa1 edi ci belgelerin ibraz101 da isteyebilecektir. Bu belgeleri Maliye Bakan llg111111 layin 
edecegi si.lrede ibraz etmeyen veya bu belgeler ile veya b~kaca bir suretle ger\:ek hak sahib.i 0Lmad1g1 tespit 
edi lenler bak1111mdan zama11111da taJiakkuk ve tahsi I edilmeyen vergiler i9in vergi ziya, dogmu~ saydacakltr. 

T 0rkiye Cumhuriyeti ' nin bugi.ine kadar akdettigi <;: ifte Vergilendirmeyi Onleme Anla~malan vc anla~malann 
Ti.irkve metinleri Gelir ldaresi Ba~kanJ1g1'nm www.gib.gov.tr web sayfasmda yer almaktad1r. 

32.2.2 Genet Olarak Pay AJun Sahm Kazani;lannm Vergilendirilmesi 

l3u beilUmde GVK' nin Geyici 67. maddesinin d1~rnda kalan durum Iara ili~kin gene! a\:1klamalar yer almaktad1r. 

32.2.2.1 Ger~ek Ki~iler 

32.2.2.1.1 Tam MiikelJef Geri;ek Ki~ilcr 

Pay alim sat1m kazaniylan, GVK·nm Miikerrer 80' inci maddesi uyarmca gclir vergisine tabi olacakttr. Ancak 
anilan madde uyannca, " ivazs1z olarak ikti.sap edilen pay senetleri ile tam milkellef kurumlara ait olan ve iki 
yddan faz!a slireyle elde tut1ilan pay senetlerinin elden y1kan l111as1 durumunda elde edilen kaza1wlar vergiye 
tabi ol111ayacakt1r. Pay senetlerinin elden ry1karttl111asInda da kamu menkul k1y111etlerinin sat1~111da oldugu gibi, 
GVK' run MGkerrer 81 ' inci maddesi uyannca iktisap bedeli elden c1kanld1g1 ay hariy olmak Uzere Devle1 
istatistik Bnsti.tilsil tarafmdan belirlenen toptan e~ya fiyat arti~ oranmda artmlarak dikkate ahnabi lecektir. 
GVK'nm MUkerrer 81 . Maddesi uyannca mal ve hakJann elden 91kanlmas111da iktisap bedeli, elden 91kanlan 
mal ve hakJann, elden r;:1kanld1g1 ay harii; olmak Uzere Devlet istatistik EnstitUsUnce belirlcnen toptan e~ya 
!iyat endeksindeki aru§ oranmda ar1mlarak 1espit edi lir. nu endekslemenin yapllabilmesi. i~in arL1~ oramnI11 
%10 veya Uzerinde 0l111as1 $arttIr. 

GVK"rnn Madde 86/.l (c) uyannca tam mi.ikel lef gervek ki~ilerin tevkif sureti ile vergilendiri!mi~ menkul 
sermaye iratlan G VlC-11111 I 03 ' Uncii maddesinin ik.inci gel ir dilimindeki lutari 8$tyor ise (bu tu tar 2024 y tl1 i~in 

30.0 TL'dir.) beyan edilmesi gerekir. 
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32.2.2.1.2 Oar Miikellef Ger,;ek Ki~iler 

GVK madde (86/2) 9er9evesinde dar mOkellefiyene vergiye tabi gelirin ta111amI, TUrkiye 'de tevkif suretiyle 
vergilendirilrni~ olan; Ucretler, serbest meslek kazanc;lan , menkul ve gayrimenkul sermaye iratlan i le diger 
kazan<; ve irallardan olu~uyorsa y ilil k beyanname verilmez. Dar mUkellef gerc;ek ki$ilerin tevkif sureti ile 
vergilcndirilmemt~ gel irJeri mevcut isc, G VK mad de ( IO I /2) uyannca, bu kazanc;lann rnal ve haklarm 
T Orkiye'de ·elden c;1kanld1g1 yerin vergi dairesine mDnferit beyanname ile bildirilmesi zorunludur. Ancak 
TOrk.iye ile ilgili ki5inin rnukimi oldugu yaba11c1 tilke arasinda imzalanm~ <;::ifte Vergi lendinneyi Onlerne 
AnJa~mas1 hi.ikOmleri.niu de dik.kate alu1mas1 gerekrnektedir. 

32.2.2.2 KlU'umJar 

32.2.2.2.1 K urumlar Vcrgisi Miikelletlerinin Aktifine Kay1th Paylann Elden <;1kanlmasmdan 

Saglanan Kazanflar 

Ticari faaliyete bagil olarak i~letme bilnyesinde elde edilen aim, satIrn kazanc;lan ticari kazanc; olarak beyan 
edilip vergilendiri lecektir. 

32.2.2.2.2 Tam M'iikcllef Kurumlnr 

Ote yandan, KVK'ntn 5/ I-e maddesi uyannca kurumlarrn akLif1erinde en az iki lam yil si.ireyle yer alan i$tirak 
pay Ian nm sat1$mdan dogan kazancm %75' lik k1s1111 kururnlar vergisinden istisna tutulmaktad1r. A ncak bu 
istisnadan yararlanabi lmek i9in satlli kazanc1nm satl$l11 yapild1g1 y1l1 izlcyen 5. y il1n sonuna kadar bilani;:onun 
pasifindc ozel bir fon hesabmda tutulmas1: sat:1$ bedelin.in satl$in yaptld1g1 y ll1 izleyen ikiuci takvim y11J sonuna 
kadar rahs ii edilmesi ve satI$I yapan ve dolay1s1 i le istisnadan yararlanacak kurumun menkul k1ymet 1icareti 
ile ugra$tnarnas1 gerek.mektedir. 

Burada, soz konusu istisnamn amac1, kurumlarm bagil degerlerinin ekonomik faaliyet lerde daha elk.in bir 
$ekilde kullanilmasma olanak saglanmas1 ve kurumlarin mali bi.lnyelerinin gi.ii;:lendirilmesidir. Bu baglamda, 
aranan $ar1lar aras111da bagil degerlerin ba$1rn bir bagl1 degere donli$milyor olmas1 yer almaktacl1r. 

fs-tisna edilen kazan9tan be$ yli ii;:inde sermayeye iJave d1$111da herhangi bir $ekilde b~ ka bir hesaba nakledilen 
veya i$letmeden i;:eki len ya da dar ml'lkellef kmumlarca ana merkeze aktanlan k1s1rn ic;in uygulanan istisna 
dolay1s1yla zamamnda tahakkuk ettirilmeyen vergiler z1yaa ugrarn1~ say!.lir. Ayrn slire ic;inde i$letmen.in 
tasfiyesi (KVK'ya gore yapil an dcvir ve bolOnmcler hari i;:) halinde de bu hi'1kilm uygulanir. 

32.2.2.2.3 Du Miikellef Kurumlar 

Dar MUkellef kurum, Ti.irlciye'dc bir i~yeri a~mak suretiy le veya daimi lemsilci vasttasiyla devamil men.kul 
k1ymet ailm satIm i~i yapan kurum stati.lsUnde ise altn1 $at1rn kaza119lan ticari. kaz,mi; olarak. vergiye tabi o lacak 
ve vergileme Tam MUkellef kurumlarda oldugu $Ckilde geryekle$ecektir. Yukanda belirti ldigi Uzere. devaml 1 

o.larak menkul k1ymet Li.careti ile ugr~anlann % 75' lik kurumlar vergisi islisnasmdan f'aydalanmalan rni.irnki.in 
degildir. 

Tlirkiye'de bir i~yeri ac;madan veya daimi tem.silci vas1tas1yla men.kul k1ymet alun satIm kazanci elde eden 
Dar Mlikellefler ay1s111dan da ilgi li kazanc111 TUrkiye'de vergilend iri lmesi soz konusu olabilir. Dar mOkellef 
kurumlann vergilendirilmes.i a~1smdan TOrkiye'nin imzalam1~ oldugu yliri.lrli.lkte bulunan i;ifte 
vergilendirmeyi onleme anla~malannm hOki.imleri onem arz elmekledLr. Soz konusu an1a$ma hi.iki.imleri. Turk 
ergi kanunlanndan once uygul~nacakllr. 



32.2.2.3 Yabanc1 Fon Kazan~lannm ve Bu Fonlann Porttoy Yoncticiligini Yapau $irketlcrin Vergisel 

Durumu 

l Ocak 2006 tarihinden i.tibaren Kw1.1l' un dUzenleme ve denetimine tabi fon lara benzer yabanc1 fonlar da 
sermaye $irkeli saytlarak kurumlar vergisi mukelleli olacaklard1r. KVK 'ya 6322 say tit Kanunun 35'i.nci 
maddesiyle, l5 Haziran 20 12 laJihinden itibaren yi.i ri.irli.lge girmek Uzere. "Yabanc1 fon kazan~lanrnn 
vergilendirilmesi" ba$ltklt 5/A maddesi eklenmi~tir. Bu maddcde, yabanct fonlar ile bu fonlarm aractllk 
i$lemlerini ytiriiten portfoy yoneticiligi yetki belgesine sahip Tam MUkellef poitfi:iy yoneticisi $irketlerin 
vergisel durumlari d0zen lenmi~Lir. 

KVK.' 11111 2/1 maddesinde belirtilen yabanci fonlann, portfoy yoneticisi $irkeller aractl1giyla organize bir 
borsada i$1em gorsOn veya gormesin; (i) her ti.irli.i menkul k1ymet ve sermaye piyasas1 arac1; (ii) vadeli i$1em 
ve opsiyon sozle$mesi; (iii) varant; (iv) doviz; (v) emtiaya dayalt vadeli i$1em ve opsi.yon sozle$mesi: (vi) kredi 
ve benzeri finansal varhklar; ve (vii) k1ymetli maden borsalannda yapt la.n emtia i~lemleri ile ilgili elde ettikleri 
kaza119lan i~in KVK' nm 5/A maddesindc sayt!an ~artlann saglanmast durumunda; pottfoy yoneticisi ~irketler, 
bu ronJann daimi temsi lcisi saytlmayacak ve btmlartn i$ ycrlcri de bu fonlann i$ yeri veya i$ mcrkezi olarak 
kabul edilmeyecektir. 

Dolay1s1yla, yflbanct fon lann bu kapsamda elde ertikleri kazan9lan i9i 11 beyanname verilmeyecek ve <liger 
kamn9lar nedeniyle beyanname veri lmesi halinde de bu kazan9lar beyannameye dahil ed ilmeyecektir. 

Bu uygulamanrn, yabanct fonlarm Ttirkiye kaynakh gelirleri Uzerinden yaptlacak vergi kesintisinc etkisi 
yoktur. 

TUrkiye'de bulunan, aktif btiyi.ikJiigiinlill %5 1 'inden fazlas1 ta~inmazlardan olu$an $irketlere ail hisse senetleri 
veya ortakl1k paylan veya bunlara ili$kin vadeli i$1em ve opsiyon sozle$meleri, elde edilen kazanylar bu 
uygulama kapsammda degerlendirilmeyecekti.r. 

32.3 Paylara ili$kin kar paylarmm ve lcar pay, avanslarmm vergilcndirilmesi 

GVK'nrn 94/6-b maddesine 4842 sayd1 Kanunla yapilan degi~iklil<le, tcvkifat kann dag.:1tdmas1 a$amasum 
b1rakdm1$11r. Bu kap~amda GVK' mn 4842 saytli Kanunla degi$ik 94/6-b maddesi uyannca. Tam Mtikellef 
kurumlarca; (i) Tam MUkellef ger9ek ki~ilere; (ii) geli.r ye kurumlar vergisi mi.ikellefiyeti ohnayanlara; (iii) 
gelir ve kurumlar vergisi.nden muar olanlara; (iv) Dar Mi.ikelle(' ger9ek ki~ilere; ( v) Dar Mi.ikeUef kurumlara 
(Tllrkiye·cte bir i$Yeri veya daimi. temsilci aractl1g1yla kar pay1 elde eden.ler hari9): ve (vi) gelir ve kururnlar 
vergisindcn muar olan Dar MLikell cflere dagrtilan kar pay Ian ilzcrinden 2009/ I 4592 saytl1 BK K uyannca % 10 
orarnnda tevkifat yapilacakt1r (giri~irn sermayesi yattrtm fonlan ve ortak11klart iyin bu oran %0 oranmda 
uygula11 1r). Tam Mlikellef kurumlarca; (i) Tam Mlikellefler kurumlara; ve (ii) i~yeri ve daimi temsi lci 
vas1tas1yla faaJ iyette bulunan Dar Mlikellef' kuruptlara dag1ltlan kar pay Ian tevki fala tabi degildir. 

32.3.1 Geri;ek Ki~iler 

32.3.1.1 Tam Miikellef Ger~ek Ki~iler 

GVK'ye 4842 sayd1 Kanunla eklenen 22/2 maddesi uyannca Tam Mlikellef kurumlardan elde edilen, 
GVK' 11111 75/2 maddesinin ( I), (2) ve (3) numaral1 bentlerinde yaztl1 kfir -paylann111 yans1 gelir vergisinden 
milstesnad1r. Kurumlar ka1· payt dag1t1rken, geli r vergisinden istisna edilen k.J s 1111 olan y~u·1s1 (¾S0'si) dahil 
olmak i.izere dag1t1lan kar pay mm tamam1 (% I 00 ' i.i) Uzerinden % 1.0 orarnnda gelir vergisi tevkifalt 
yapmaktadtr. Kar payuun ytlhk vergi beyannamesinde beyan edilmesi hali.nde, soz konusu vergi tevkifatJ yllllk 
vergi beyannamcsinde hcsaplanan gelir vcrgisi tulannda11 mahsup edilir. GVK ' 11111 (86/ 1-c) maddcsi uyannca, 
2024 ytl1 vergiye tabi gelir toplam111111 230.000 TL' rn a~mas1 halinde tam mi.ikellefkurumlardan elde edilmi~, 
tevkifyoluyla vergi lendirilmi~ bulunan kar paylan i~in beyanname verilmesi gerekecektir. Beyan edi len tutar 
··zerinden hesaplanan geLir vergisinden, kurum bi.inyesinde karin dag1L1m1 a~ama.smda yaptlan % 10 oranmdaki 
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vergi kesintisinin tamam1 (istisnaya tabi olan k1s1m dahil ) mahsup edilecek olup, mahsup sonras1 kalan tutar 
genel hLlkUmler r,:err,:evesinde ret ve iade edilecektir. 

Ayrica, kann sermayeye eklenmesi kar dab11t1m1 sayllmaz. Kar pay1 avanslan da kar pay Ian ile ayni kapsamda 
vcrgilendirilmektedir. 

32.3. 1.2 Dar Miikellef Ger~ek K.i~iler 

GVK'nm 94/6-b-ii maddesi uyarmca, lam mUkel lef kurumlarca dar miikellef gerr,:ek k.i~ilere dagrtdan kfir 
paylan Uzerinden BakanJar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugiin ir,:in bu oran % I 0' dur) tevk.ifat yapllacakttr. 
TUrkiye'nin taraf oldugu baz1 r,:ifte vergilendirmeyi onleme anla~malannda daha dU~Uk tevkifat oranlan 
belirlenebilmckredir. Ancak, <;:ifte vergilendirmeyi onleme anla~malan htikUmlerindcn yararlanilabilmesi ir,:in 
ilgili Lil ken in yetkili makamlan Laraf1ndan dUzenJenerek imzalanm1~ mukimlik belgesinin aslin111 ve noter veya 
ilgili Ulkedeki TUrk Konsolosluklannca tasdikli 1'Lirkr,:c terci.imcsinin ilgi li vergi daircsine, banka ve arac1 
kurumlar vas1las1yla veya clogrudan ibraz edilmes.i gerekmekted ir. Bir takvim y1hna ili~kin mukimlik belgesi, 
sadece o yd ir,:in izleyen yilm di:irdlincil ayrna kadur gei;:erli olup, dar mUkellef gen;:ek ki~iler tarafmdan her yd 
yenilenmesi gerekmektedir. 

Dar mUkellef geri;ek ki~i ler ai;:1s111dan kar paylarm111 revklfat sureliyle vergilendim1esi nihai vergileme olup, 
dar ml.ik.elleflerce bu gelirler ii;:in gelir vergisi beyannamesi verilmesine gerek bulun111amaktad1r. 

Diger taraJtan OVK'nm IO I. maddesiJ1in 5 no' lu 1lkras1 geregince dar mUkellef gerr,:ek ki~ilerin vergisi tevkif 
suretiyle ahnmam1~ menkul sermaye iratlar1111, TUrkiye' de elde edi ldigi yerin vergi dairesine rntinferit 
beymmarne ile beyan etmele1i gerekmektedir. 

32.3.2 Kurumlar 

32.3.2.1 Tam Miikcllef Kurumlar 

Ticari faaliyete bagl1 olarak ticari i$1etm.e bi.inyesincle el.de edilmesi halinde levki fat yapilmayacak soz konusu 
gelirler ticari k.azam;: olarak beyan eclilecektir. KVK·nm 6. maddesi.nde kapsanundaki "safi kurum kazanc1. 
GVK' nm ticari kazanc1 duzcnleycn hOki.imlerine gore belirlenecektir. Kurumlar vcrgisi, mi.ikellefleriJ1 bir 
hesap donemi ii;: inde elde ettikleri safi kurum kazanc1 tizerinden %25 oramnda uygulamr. 

Ancak, KVK' mn 5/l-a maddes i uyannca, Tam MUkellef ba§ka bir kuruma i~tirak nedeniyle elde edi leo kar 
paylan, tam mi.ikellefiyete tabi giri~im sermayesi yatmm fonu kat1lma paylan ile giri~im sermayesi yatinm 
ortakltklanmn hisse senetlerinden elde edilen kar paylan, kuru1nlar vergisinden mUstes11ad1r. Diger fon ve 
yalmm orlnkl1klarmin katllma paylan ve hisse senetlerinden elde cdi len kar pay lan bu islisnadan 
yararlanamaz. 

32.3.2.2 Dar MiikcUcf Kurumhtr 



Dar mi.ikellef kurumlarm, Tlirkiye'de bir i~yeri veya daimi temsilci arac1lig1 olmaks1zin elde etti kleri kar 
paylan ii;;in tevkifat suretiyle vergilendirrne nihai vergileme olup, dar miikelleflcrin bu gelirler ir;in Ti.irkiye'de 
eyanname vennelerine gerek bulunmamaktad1 r. 
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33. iHRA<;<;I VEYA HALKA ARZ EDEN PAY SAHIPLERl TARAFINDAN VERTLEN 
iziN HAKKlNDA BiLCi 

33.l. ihrai;i;1 vcya halka arz eden pay sal1ipleri tara[md:111 izahnamenin ku.llamlmasma ili~l<.in verilcn 
izin ve izin yerilen hcrlumgi bir ye1kili lmrulu~un paylann sonradan tekrar sah~ma dair kulland1g1 
izahnamenin ii;e,·iginden de ilgili ki~ilerin sorumlu olmay1 kabul ettiklerine dair beya nJan: 

Yoktur. 

33.2. izahnamenin kulhm1mma izin vcrilen sure bakkmda bilgi: 

Yoktur. 

33.3. Paylann yet-kili kurulu~larca sonradan tckr-ar sati~a sunulabilcccgi doncm bakkrnda biJgi: 

Yoktur. 

33.4. Paylarm yelkili kurulu~forca sonradan tekrar saf~a sunulmas1 kapsammda izahnamenin 
lrnUantlabilecegi iilkelcr hakkmda bilgi: 

Yoktur. 

33.5. izahname kuUarum iznin.in veriJmesinin ~arb olan digcr ai;1k ve objcktif ko~ullar bakkmda bilgi: 

YokLur. 

33.6. Yetltili kurulu~larca paylarm sonn1dan tckrar sat1~mm ger~ckle~tirihnesi durumunda, satl~tn 
ko~ullarma ili~kin bilgUerin yctkiJi kurulu~ tarafmdan sah~ esnasmda yattnmc1lara sunulacagma dair 
koyu harflerle yaz1lm1~ uy.a n notu: 
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34. iNCE.LEMEY E ACIK .BE LGELER 

A~ag1daki belgeler, Konya Devletyolu 23. Km. No: J 11 Golba~t/Ankara adrcsindeki iliracvmm merkezi ve 
ba§vuru yerleri ile ihrac;c;,111111 internet sitesi (www.gulermak.com.tr) ile Kamuyu Ayd111latma Platfonnunda 
(KAP) tasarrufsahiplerinin incelemesine ac;,1k tutulmaktad1r: 

1) izaJmamede yer alai, bilgilerin dayanagu,1 olu~turan her tUrlU rapor ya da beige ile degerleme ve gorli~ler 
(degerleme, uzman, faaliyet ve bag1ms1z denetim raporlan ile yetkiLi kurulu~larca haz1rlanan raporlar, esas 
sozle~me, vb.) 

1hra99u1m izahnamede yer almas1 gereken finansul tablolari 
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35. EKLER 

EK I: $irket Esas Sozle~mesi 

EK 2: $irket Yonetim Kurnlu Ir; Yonergesi 

EK 3: 31. 12.2021 , 3 1. 12.2022. 3 1. 12.2023 tarihlerinde son a eren y 1ll ara ili~kin Konsol ide Finansal Tablolar 
vc dzel Bag11ns1z Denetr;i Raporu 

EK 4: Bagrms1z Denetim Kurulu~u·nctan alman Sorumluluk Beyan1 

EK 5: Devrim GOniz Gokr;e A vukatl1k 8Urosu (GKC Partners)'nun r •] tarihli l-lukuk9u Raporu 

, EK 6: Semrnye Artmmmdan Eide Edilecek Fonun Kullan11nma ili~kin Rapor 
\ 
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