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INVESTCO HOLDING ANONIM SiRKETI

Bu izahname, Sermaye Plyasas1 Kurulu (Kurul)’nea 13.../92.2022 tarihinde
onaylanmistir.

Ortakhgmizin ¢ikarlmig sermayesinin 150.000.000 TL’den 187.500.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirtlacak 37.500.000 TL nominal degerli paylarmmn halka axzina
iliskin izahnamedir. '

Izahnamenin onaylanmas), izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulea tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul

edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatimin belirlenmesinde Kurul’un herhangi
bir takdir ya da onay yetkisi yoktur. '

Halka arz edilecek paylara iligkin yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakh@mizin www.investco.com.tr ve halka arzda satisa araciik
edecek Metro Yatirom Menkul Degerler A.S.’nin www.metroyatirim.com.tr adresli
internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr)
yaymmlanmstir. Ayrica basvaru yerlerinde incelemeye a¢ik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamiltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan fhracet sorumludur. Zararm TIhraggi'dan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin a¢ik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulus, varsa garantor ve Ihraca'min yonetim kurulu iiyeleri kusurlarna ve
durumun gereklerine gire zararlar kendilerine yiikletilebildigi 6l¢iide sorumludur.
Ancak, izahnamenin diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde 6zetin yamltic, hatah
veya tutarsiz olmasi durumu hari¢ olmak iizere, sadece dzete bagh olarak ilgililere
herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlann hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklar: raporlarda yer alan yanls,
yanilticl ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri ¢ercevesinde sorumludur.

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarihindeki iingiiriileri ve beklentileri gostermektedir. Bir¢ok faktor,
Thrace'min  gelecefe yonelf™ “acll ongoriilenden c¢ok daha farkh
sonu¢lanmasina yol acabilef Kt
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KISALTMA VE TANIMLAR

Gsaltmalay ‘

. Anomms]rket Ll

AB Avrupa Birligi

égg Dolari, Dolar ya da Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi
AR-GE Aragtirma ve Gelistirme

BAE Birlesik Arap Emirlikleri

BES Biyokiitle Enerjisi Santralleri
BORSA, BIAS Borsa Istanbul Anonim Sirketi

BIT Bilgi ve Iletisim Teknolojileri

CRM Miisteri Iliskileri Yonetimi

DV Damga Vergisi

EUR veya EURO Avrupa Birligi Ortak Para Birimi
Enda Enerji Enda Enerji Holding A.S.

EPDK Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurumu
EPIAS Enerji Piyasalar Isletme A.S.

ERP Kurumsal Kaynak Planlama

EUAS Elektrik Uretim A.S.

GES Giineg Enerjisi Santrali

GSYO Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig
GwW Gigawatt

HES Hidroelektrik Santral

IBAN Uluslararas1 Banka Hesap Numarasi
IRENA Uluslararas: Yenilenebilir Enerji Ajansi
IT Bilgi Teknolojisi

Thrage:, Sirket, Investco Investco Holding Anonim Sirketi
Holding

JES Jeotermal Enerjisi Santralleri

KAP Kamuoyu Aydinlatma Platformu
KDV Katma Deger Vergisi

Ltd. Sti. veya LLC

Limited Sirket (Limited Liability Company)

Kiigiik ve Orta Olgekli Isletme Gelistirme ve Destekleme

KOSGEB Idaresi Baskanlig

Kurul veya SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

KVKK Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu
MTA Maden Tetkik ve Arama Genel Miidiirliigii
OECD Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii
PMI Satin Alma Yoneticileri Endeksi '

PwC Bagimsiz Denetim

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S.

: Plyasa «[.akas Fiyati

2 '*Rngabr_Ener_]m Santrali




SGK Sosyal Giivenlik Kurumu

SMF Sistem Marjinal Fiyati

TEDAS Tiirkiye Elektrik Dagitim Anonim Sirketi

TEIAS Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi

TL Tiirk Lirast

TOBB Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi

TPE Tiirk Patent Enstitiisi '

TSE Tiirk Standartlar1 Enstitiisii

TSKB Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

TSPB Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi

TTK Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

TUBISAD Tiirkiye Bilisim Sanayicileri Dernegi

TUBITAK Ttiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Aragtirma Kurumu

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

Twh Terawatt saat

Verusaturk Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S.

YEKA Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar '
5346 Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi

YEK Kanunu Uretimi Amach Kullamfma81}r’1a [liskin Kanun :

YEKDEM Yenilenebilir Enerji Kaynaklar: Destekleme Mekanizmasi
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I. BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul A.S.” nin 14.02.2022 tarih ve 6698 sayili yazisinda;

1)

2)
3)

Kotasyon Yonergesi 'nin 8'inci maddesinin I 'inci ﬁkrasznda yer alan sartlardan (b) bendindeki
"Halka arz edilen paylarin piyasa degeri” ve "Halka arz edilen paylarin nominal degerinin
sermayeye oranit” sartlarim halka arzdan sonra saglamas: kosuluyla Sirket paylarinin Yildiz
Pazar'da islem gorebilecegi,

Sirket haklainda hazirlanan hukukgu raporunun izahnamenin ekinde yer almas:,

Borsa goriisiinde, “Isbu Borsa Istanbul A.S. Goriisti, Borsa Istanbul A.S.'nin verecegi karara
doniik herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik olusturmamak sartiyla, sadece SPK'nin goriis

talebine cevap vermek amaciyla simrl olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alinarak

hazwlanmugtir. Isbu Borsa Istanbul AS. goviisime dayamilarak almacak kararlar sonucu

dogabilecek zararlar nedeniyle Borsa Istanbul A.S. ‘'nin herhangi bir sorumlulugu

bulunmamaktadir.” ifadesinin yer almasi hususlarmm Sivketin halka arz izahnamesinde yer

alacak Borsamiz gorisii olarak Kurulunuza iletilmesine karar verilmistiv.”’

denilmisgtir.

Yoktur
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1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamin degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamas: icin her tiirlii makul 6zenin gisterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Ihracc Sorumlu Oldugu
Investco Holding A.S. Kisim:
Reha CIRAK Mustafa Necip ULUDAG
Yonetim Kurulu Bagkani Yagpetim Kurulu Bgk.Yrd.
o ‘ IZAHNAMENIN
HOLDiNG_.S. TAMAMI
WEZKi Biiyiikdere Cql
Sariyer /IST. Tel: +30 (2
"D. 465 037 5543 Ticaret Sic
s No:0465037554300013 wwwi
14.02.2022
Halka Arza Aracillik Eden Yetkili Kurulus Sorumiu Oldugu
| Metro Yatirnm Menkul Degerler A.S. : Kisim
| Nurlye Eftelya TASDEMIR Ceren DESEN
| Yonetim Kurulu Uyesi Yonetim Kurulu Uyest
| JoAeENIC, DEGERLER LS. - :
» --',;_’i.av ficre Cad. Mcili il Bk ! IZAHNAMENIN
22T 34330 LaveniySSTA L TAMAMI
7, Rusemia V.D 264 005/37f3
i 10 2528036 v, vireuZigdh ot
info@metroyali\p.gzni
14.02.2022

Izahnamenin bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlammni degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Imzali sorumluluk beyanlar1 izahname ekinde yer almaktadr.

Ilgili Denetim Raporlarmi Hazirlayan Kurulus

PwC Bag1ms1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Sorumlu Oldugu Kisim
Miisavirlik A.S.
Mert TUTEN 31 Aralik 2021, 2020 ve 2019

Hesap Dénemlerine Ait Ozel

Sorumlu Denetgi Bagimsiz Denetim Raporu

Kisi/Kurulusun Ticaret Unvani ve Yetkilisinin Sorumlu Oldugu Kisim
Ady, Soyadi, Gorevi _
Balioglu Hukuk Biirosu ,f‘/
Avukat Dilek BALIOGLU /¢ Bﬁglmﬂz Hulukgu Raﬁ\

|
|
Bagimsiz Hukuk¢u Raporunu Hazirlayan



2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR

Bashk

Agiklama Yiikiimliiliigii

Al

Giris ve uyarilar

Bu dzet izahnameye giris olarak okunmahdar.
Sermaye piyasasi araclarma iliskin yatirmm
kararlar1 -izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.
Izahnamede yer alan bilgilere iliskin iddialarm
mahkemeye tasinmasi durumunda, davac
yatirimel, halka arzin gerceklestigi iilkenin yasal
diizenlemeleri  cercevesinde, izahnamenin
cevirisine iliskin maliyetlere yasal siirecler
baslatilmadan ©nce katlanmak zorunda
kalabilir.

Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak iizere)
ilgililerin hukuki sorumluluguna ancak 6zetin
izahnamenin diger kisimlar1t ile Dbirlikte
okundugu takdirde yanilticy, hatah veya tutarsiz
olmasi veya yatirimcilarm yatirom kararm
vermesine yardimmer olacak &nemli bilgileri
saglamamasi1 durumunda gidilir.

A2

izahnamenin  sonraki
kullamimina iliskin bilgi

Izahname sonradan tekrar kullanilmayacaktir.

B—Iihraca

B.1

Thracer'nim ticaret unvam ve | Ihraggi'min ticaret unvam “Investco Holding

isletme ad1

Anonim - Sirketi” olup, isletme adi
bulunmamaktadir.

B.2

Ihracei'mmn  hukuki statiisii, | Hukuki Statii: Anonim Sirket
tabi oldugu mevzuat, kurul- | Tabi Olunan Mevzuat: T.C. Kanunlari

dugu iilke ve adresi

Kuruldugu Ulke: Tiirkiye
Adres: Maslak Mah.Eski Biiyiikdere Cad. Iz
Plaza Blok No:9 I¢ Kap1 No:52 Sariyer /istanbul

B.3

Ana iiriin/hizmet kategorilerini
de icerecek sekilde Thragei'mn
mevcut  faaliyetlerinin  ve
faaliyetlerine etki eden onemli
faktorlerin tammm ile faaliyet

gosterilen sektorler/pazarlar
hakkinda bilgi

4. Sic .No

info@metrofktirimAo

Thragc1, yatirim holding olmasimin da bir geregi
olarak, esas sozlesmesinde yer alan amag¢ ve
faaliyet konusuna uygun olarak, kar yaratma
yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye
sirketlerinin sermayelerine yatirim yapmaktadir.
Sirket esas sozlesmesine gore Sirket’in amacr;
diger sirketlere istirak etmek, bunlarin daha
verimli ve karli bir sekilde devamliliklarim
saglamak igin yOnetimlerine aktif olarak
katilmak, giiniin sartlarma uygun rekabet
kosullary yaratarak sevk ve idare edilmelerini

MENKUL DEGERLER A.S.
ddare Cad. Mggeity 4 Biok

.85 4 013771
358836 ww.mety, yaffrimn.com.tr

Eski Biyifddle
Sariyer ! 1ST/re/
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Investco Holding A.$’nin mevcut finansal
yatirumlarindan ¢ikis stratejileri 6zetle asagidaki
gibi benimsenmistir. Ancak Investco Holding,
yatirum stratejisini ve ¢ikis senaryosunu diinya
ve lilke ekonomisi ile yerel ve uluslararasi
piyasalarda meydana gelecek gelismeler
dogrultusunda yilda en az bir kere gdzden
gecirerek gerekli gordiigii durumlarda revize
etmeyi planlamaktadir.
a) Verusa Holding A.S.: Investco
Holding’in en o¢nemli finansal yatirimi
konumundaki Verusa Holding A.S. mevcut
stratejik  yatirmlarim  yenilenebilir  enerji,
madencilik, kimya, ¢elik {iriinleri, teknoloji ve
yazilim, girisim sermayesi, gida ve saglik
sektorlerinde  degerlendirmektedir.  Verusa
Holding, 2013 yilmmn Kasim ayinda halka arz
edilerek Borsa Istanbul’da (BIST) islem
gbérmeye baglanugtir. Verusa Holding, Borsa
Istanbul Yildiz Pazar’da islem gormektedir ve |
BIST-100 endeksinde yer almaktadir. Verusa
Holding ile birlikte 3 baglt ortakliginin paylan
da Borsa Istanbul’da islem gérmektedir. Verusa
Holding’in madencilik, yenilenebilir enetji ve
yazilim alanlarmdaki yatirimlarinin
biiytitiilmesi hedeflenmektedir. Verusa Holding
AS’nin ilerleyen yillarda karhilik ve
ozkaynaklar  agisindan  yilksek  biiyiime
potansiyeline sahip oldugu ve bunun Sirket
degerine ¢ok olumlu katki  yapacaf
ongoriilmektedir. Bu ¢er¢evede Verusa Holding
AS. yatrm ile ilgili ¢ikig siiresinin diger
yatirimlara gore daha uzun siireli olarak yaklasik
5 yil olarak belirlenmesine karar verilmistir.
b) Pan Teknoloji A.S.: Pan Teknoloji A.S.
2021 wili igerisinde kurulan bir sirkettir.
Investco Holding’in halka arzindan yaratilacak
fon ile birlikte Oniimiizdeki dénemde Pan
Teknoloji A.S. biinyesinde teknoloji ve yazilim
alamnda Onemli yeni yatirimlar yapilmas:
planlamaktadir. Planlanan yeni yatinmlarla
| birlikte Ontimilizdeki 2-3 yillik siirecte Pan
5 TeknOIOJl A.S’nin Ongoriilen Olcek
buyuklugune ulasmasi hedeflenmektedir. Bu
\g:erg*\evede Investco Holding’in Pan Teknoloji
‘;A S yatmmindan cikis siiresinin 4 y1l olarak
+ behﬂenmesme karar verilmisgtir.

¥ Investat Holding Limited: Investco
#"Holding’in Investat Limited yatirimmmn 5 yil
devam etmesine karar verilmistir. Bu gercdyeds {




fon ile birlikte 6niimiizdeki donemde Investat
Holding Limited ‘biinyesinde yabanci sirket
ortakliklar1 ve satin almalar planlanmaktadar.
Investat Holding Limited’in 5 yillik siiregte
sartlarmi  saglamast ve piyasalarda uygun
kosullarin  olusmasi  durumunda Investat
Holding Limited’ten ¢ikis stratejisinin ozel
sermaye fonlarina satig olarak belirlenmesine
karar verilmistir.
d) Enda Enerji Holding A.S.:
Yenilenebilir  enerji  sektoriinde  faaliyet
gostermekte olan Enda Enerji Holding A.S.
biinyesinde toplam 180.18 MW kurulu giice
sahip 5 adet riizgér santrali, 4 adet hidroelektrik
santrali ve 1 adet jeotermal santrali
bulunmaktadir. Enda, %100 yenilenebilir enerji
kaynaklar1  vasitasiyla {irettigi  elektrigin
%99’unu YEKDEM kapsaminda satmaktadir.
Enda Enerji Holding A.S’nin ilerleyen yillarda
karhilik ve 6zkaynaklar agisindan son derece
yiiksek biiylime potansiyeline sahip oldugu ve
bunun sirket degerine ¢ok olumlu katk: yapacag:
ongorilmektedir. Bu ger¢evede Enda Enerji
Holding A.S. yatirimu ile ilgili ¢ikis siiresinin 3-
5 yil araliginda belirlenmesine karar verilmistir.
1 Ocak 2021 itibartyla Sirket, yatirim y6netimi
hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla
yatirimeidan fon elde etmek ve yatirnnmcilarina
sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her
ikisini birden saglamay1 amaglayan bir yatirim
isletmesi olarak hareket etmeye baglamuistir.
Sirket ilgili yatirimlarini siurli bir siire i¢in,
yatinma iligkin ¢ikig stratejileri kapsaminda
elinde tutar ve performanslarini degerlendirir.
Sirket, finansal yatirimlarindan ¢ikig stratejileri
dogrultusunda; halka arz, borsada satis, mevecut
ortafa satig, {glincli kigilere devir gibi
yontemlerle yatirimlardan cikmayi
hedeflemektedir.
Investco Holding, yeni yatirimlarim planlarken
Diinya’daki gelismeleri takip etmektedir. Diinya
ekonomisi, iilke ekonomisi, siyasi ve jeopolitik
istikrar yapilacak yatirimlarda gtz Oniinde
tutulmaktadir.  Investco  Holding, yeni
|, yatirimlarimn belirlenmesinde ve
“gelistirilmesinde, oncelikleri belirleyip, ilgili
sektoriin  dinamiklerini ve hedef sirketin
v é‘ektérdeki durumunu ve konumunu inceleyerek,
?lyatinm yapacagl sirketin degerini arttlrxaya
rek
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ve biitce planlamasi yaparak yatirimini
gerceklestirmektedir.

Investco Holding’in biinyesinde, teknoloji -
yazilim, yenilenebilir enerji, madencilik, kimya,
demir-gelik yapr {riinleri, girisim sermayesi,
gida ve saglik sektorlerinde faaliyet gosteren
yatirimlar bulunmaktadir.

Bilisim;, Deloitte firmasmin Ocak 2021 tarihli!
Tirkiye’de yazilim ekosisteminin gelecegi
raporunda 2019 yilinda kiiresel 6lgekte 565
milyar dolarlik bir biiyiikliie ulasan Kkiiresel
yazilim sektoriiniin gelecek bes yilda %5
bilytimesi beklenmektedir. Yazilim sektorii
yalnizca bahsedilen biyikligi ile degil
ekonomide yarattifi zincirleme etki ile de
stratejik bir sektor konumundadir. Yazilim
sektorii son 10 yilda internet, mobil telefonlar ve
artan kurumsal Bilgi ve Iletisim Teknolojileri
(BIT) yatmmlarimn etkisiyle oyun, dijital
doniistim ve mobil uygulamalar gibi birgok
dijital sektoriin dogusuna sebep olmustur. Bu
sektorlerin  toplam  biiyiikligli, yazilim
sektoriintin dort katina yaklagmistir ve biiyiime
hiz1 yazilim sektoriiniin {i¢ kat1 seviyesindedir.
2019 yilinda yazilim sektoriiniin ve etkilesim
i¢inde oldugu dijital sektorlerin kiiresel olgekte
toplam biiyiikligii 2,5 trilyon dolar seviyesinde
iken bu rakamin 6niimiizdeki 5 yilin sonunda 4
trilyon dolara ¢ikmasi beklenmektedir.
Tiibisad’in en son agikladigi Bilgi ve Iletisim
Teknolojileri Sektdr Raporu’na gére?, toplam
sektor biiyiikligi 2020 yilinda 189 milyar
TL’ye (26,9 milyar ABD dolari) ulagmistir.
Buna gore sektdr 2020 yilinda TL bazinda %22
oraninda  biiylimiistiir.  2016-2020  yillan
arasindaki TL bazinda ortalama yillik biiyiime
rakami ise %19 seviyesindedir. 2020 yilindaki
' 189 milyar TL’lik pazarin %64’{int iletisim
teknolojileri (iginde operatorlerin gelirleri de
var) ve %36’sin1 yazilim, donanim ve hizmetler
dahil bilgi teknolojileri olusturmaktadir.
Yenilenebilir Enerji; Tirkiye’nin yenilenebilir
enerji kurulu giicii yillar itibariyla artan bir trend
izlemektedir. 2013 yilinda 25,6 GW olan

[ayenilenebilir enerji kaynaklarma dayali kurulu

giic, yillik ortalama %10 oraninda artarak 2021

t:.‘yﬂf Eyliill “ ay1 itibartyla yaklagtk 53 GW

-
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kurulu giic igerisindeki yenilenebilir pay1 ise
2021 yili Eylul ayi itibariyla %53,2 seviyesine
yikselmistir. 2013 yil1 ile 2021 yili Eyliil ay1
arasmdaki donemde yenilenebilir  enerji
kaynaklarina dayali kurulu gii¢ artisinda en
bilylik pay 9,2 GW’lik artig ile HES lere aittir.
HES’leri sirasiyla 7,5 GW’lik artig ile GES, 7,4
GW’lik artis ile RES, 1,6 GW’Lik artig ile
biyokiitle enerjisi santralleri (BES) ve 1,3
GW’lik artis ile jeotermal enerjisi santralleri
(JES) izlemektedir.

2013 yilinda HES’ler yenilenebilir enerji
kaynaklar1 kurulu giicii igerisinde %87°1ik paya
sahipken, bu pay yillar itibariyla 6zellikle RES
ve GES’lerdeki artislara bagli olarak diismiistiir.
Buna ragmen 2021 yili Eyliil ayi1 itibanyla
HES’ler yenilenebilir enerji kaynaklar1 kurulu
giicil icerisinde %6011k oran ile en biiyiik paya
sahiptir. Son yillarda lisanssiz santrallerdeki
yatirimlarin hizla artmas: ile birlikte RES ve
GES’lerin yenilenebilir enerji kaynaklar kurulu
giiclindeki pay1 sirasiyla %19 ve %14
seviyesindedir. BES’lerin yenilenebilir enerji
kaynaklar1 kurulu giicii igerisindeki pay1 %3,4,
JES’lerin ise %3,1 dolaymndadir.

Madencililk; Tirkiye'nin  Alpin-Himalaya
orojenik kusaginda yer almasi ve gelisen
tektonik, volkanik ve metamorfik olaylar
sonucunda minerallerin, belirli konsantras-
yonlarda bir araya gelerek toplanmasi
neticesinde  Tiirkiye, maden kaynaklar
bakimindan zengin bir iilke durumuna gelmistir.
Ancak, orojenezin ayni bdolgede birka¢ kez
tekrarlanmasi nedeniyle kivrilnus, kirilmus, ileri
derecede deforme olmus, bolgedeki maden
yataklarinin parcalanarak, daha kiigiik yataklar
seklinde dagilmasina yol a¢mustir. Tiirkiye
gerek potansiyel gerekse maden ¢esitliligi
a¢isindan  Onemli hammadde kaynaklara
sahiptir.

Maden iiretimlerinde diinya siralamasinda
Tiirkiye: bor, feldispat ve pomza diinya 1'incisi;
trona/soda kiilii, krom ve linyit diinya 2'ncisi;
agrega Uretiminde diinya 3'iinciisii (The UEPG
aragtirmalarin gore) ;manyezit ve perlit diinya
3'linclisli; bentonit, diatomit ve jips/alg1 tasi
diinya 4'inciisli; stronsiyum diinya S5'incisi;
vermikiilit, antimuan ve ¢imento diinya 6'ncisi;
“hzeolit, barit, kireg ve kursun diinya 8'inghi;
”%l;g_aolen ve tuz diinya 9'uncu§}1_d¥.
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Boksit Madeni; Boksit, minerallerden olusan,
aliminyumun hammaddesi bir kaya olusu-
mudur. Farkli metaller de igerir. Boksit, diinya
ticaretinde ¢ok Gnemli bir yeri olan cevherdir.
Diinya aliiminyum ihtiyaci boksit cevherinden
karsilanir. Boksitten altiminyum disinda farkh
metaller de tiretilebilmektedir.

Tiirkiye’de ise bilinen boksit rezervleri MTA
verilerine gore 68.910.000 tondur. Bu rakam
diinya rezervlerinin binde 1,8’ gibi kii¢lik bir
kismini olusturmaktadir. Diinyada ¢ikarilan
boksitin %90°1 aliiminyum iiretiminde kullanil-
maktadir ve boksit {iretimi, aliiminyum talebine
paralel olarak artigs gostermektedir. Diinya
boksit {iretimi 2015 yili itibar1 ile yilda 350
milyon tona ulagnmustir.

Aliiminyum Sektorii; Hafiflik ve %100 geri
doniisime uygun olan Aliiminyum, giiniimiizde
insaat, otomotiv, ambalaj, savunma, havacilik
basta olmak tizere kullanim alani giderek artis
gostermektedir.  Saglik, enerji gibi son
dénemlerde daha da 6nem kazanan sektorlere ek
olarak ozellikle yeni nesil ara¢ ve yapilarda
siklikla kullamlmaktadir. Ote yandan sadece
sanayide degil giinliik yasantimizda da kullanim
alani genislemektedir. Boksit cevherinin nihai
ciktis1i  aliimiinyiim  olmasmdan  dolay:
aliminyum  sektorii  verileri Onem arz
etmektedir.

Sektoriin biiylikligiinii hissettiren en biiyiik veri
sektorde faaliyet goOsteren firma sayis1 ve
sagladigi istihdamdir. Yaklasik 1.500 faal firma
olup, 30.000 {izerinde ¢alisana istihdam
saglamaktadir. Sektor son 10 yilda %10
oraninda biiylime saglayarak, %35°lik payla da
Demir ve Demir Digi Metaller sekt6r ihracatinda
ilk sirada yer almaktadir.

B.4a

Ihracer'yy ve faaliyet gosterdigi
sektorii etkileyen 6nemli en son
egilimler hakkinda bilgi

\" ?1(;1n Sirket’in karliligim etkileyebilir.

Sirket beklentilerini Oonemli 6lciide
etkileyebilecek olan piyasa kosullarna iligkin
egilimler; faaliyet gosterilen pazarlarin mevcut
ve ileriye donilik beklentileri ve rekabete gore
degisebilecek kar marjlarimn  Sniimiizdeki
doneme iligkin nasil sekillenecegine yonelik
belirsizliklerdir. Ekonomik dongiiler cergeve-
sinde yabanci para (USD, EUR) degerlerindeki
artig veya azalisin Thrager’nin karliigini artiricr
ya da azaltict etkileri olabilecektir. Yine aym
sekilde faizlerde yasanacak artislar ilgili dsnem

*Slrket’ln performansimi etlaleyebﬂecek kur ‘
Xe yerel yatimm egilimleri, ﬁﬁﬁn Tange
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ve finansman maliyeti gibi konular
bulunmaktadir. Diger taraftan yasanabilecek |
ekonomik kriz ve dalgalanmalar; faaliyet
gosterilen sektorlere iligkin ihale ve izinlerin
alinmasinda yaganabilecek zorluklar [hragci’nin
gelirlerini  olumsuz  yonde etkileyebilir,
gelecekte planlanan yatirimlarin ertelenmesine
veya iptaline neden olabilir.

Sirket 01 Ocak 2021 tarihi itibariyle “Yatirim
[sletmesi” statiisiinde oldugundan dolay: firetimi
ve stofu bulunmamaktadir. Finansal denetim
raporlarinda bulunan Hasilat kalemi Finansal
yatirimlarm  deger artig (azalig), finansal
yatiimlardan temettii gelirleri ve finansal
yatirimlarin alim ve satimindan kaynaklanan kar
(zarar) alt kalemlerinden olusmakta olup
gelecekte elde tutulan varliklarin degerlerin,
alinacak temettiilerden finansal yatirim alim
sattm kar ve zararlarindan etkilenmesi
muhtemeldir.

B.5

Ihracei'mn dahil oldugu grup
ve grup icindeki yeri

Ihrage1, yatirim holding olmasinm da bir geregi
olarak, esas sozlesmesinde yer alan amag ve
faaliyet konusuna uygun olarak, kar yaratma
yetenegine veya potansiyeline sahip sermaye
sirketlerinin sermayelerine yatirim yapmaktadir.

Ihrageimin  dogrudan istirak ettigi Verusa
Holding, Pan Teknoloji, Enda Enerji ve
Investat’in pay sahibi oldugu sirketlere iligkin
bilgiler asagidaki gibidir.

Sirket Faalivet Investco Investco
Unvam Konu);u Sermayesi | Holding’ | Holding’in
in Pay1 Pay1 (%)
Verusa .
X Holding 70.000.000 | 44.494.212
Holding Faaliyeti TL TL 63,56
AS.
Pan Teknoloji
Teknoloji ve Yazihim 60'000'0_1(_)3 60'000'0.193 100,00
AS. Yatirim
E{“‘ljg.E“e‘]‘ Elektrik 345.477.486 | 13.853.647 01
oome Uretimi TL TL g
AS.
Investat :
Holding Ho]c!mg‘ 100.000 100.000 100,00
s Faaliyeti Pound Pound
Limited

Verusa Holding’in pay sahibi oldugu sirketlere
iligkin dzet bilgiler ise asagidaki gibidir.

14 Sl
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. . . Verusa Verusa
Sirket Faaliyet Sermayesi Holding’in Holding’in
Unvani Konusu (TL) Payi (TL) Payi (%)
Standard
Boksit .

Ykl leri Madencilik 40.000.000 40.000.000 100,0
ils etineleri -
Gilata Altn
i Madencilig
& | Alm i 10.000.000
Tw Y
Ny
13 '




Isletmeleri
AS.
Afa
Elektrik
Enerjisi
Toptan Enerji 15.000.000 15.000.000 100,0
Satig A.§.
Pamukova
Elektrik Yenilenebi
Ureti lir Enerji
o Uretimi 95.000.000 |  46.550.000 49,0
AS.
Enda
Enerji Yenilenel?i
Holdi lir Enerji
e Uretimi 345.477.486 25.304.199 7,32
AS.
Verusaturk Girisim
GSYO Sermayesi
AS. Yatirimlar: 52.000.000 30.000.000 57,69
Aciselsan
Actpayam
Selitloz
San. ve Kimya 10.721.700 | 5.071.148,65 47,30
Tic. A.S.
Aldem
Celik
Endiistri .
San. ve Dge'ﬁ'l: 25.000.000 |  10.187.500 40,75
Tic. A.S.

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig
A.S.’in pay sahibi oldugu sirketlere iliskin 6zet
bilgiler ise agsagidaki gibidir.

Sirket Faaliyet Sermayesi Verusaturk | Verusaturk
Unvam Konusu (L) GSYO’nun GSYO’nun
Payr (TL) Pay (%)
I];;x:;::;c:va Yeni.l'enebilir
O Enerji 95.000.000 48.450.000 51,00
Uretim Uretimi
AS.
Vektora
Yazlm | v ohim 24.000.000 |  14.400.000 60,00
Teknolojile
riAS.
Golive
Yazlm | yotim 20.380.000 5.095.000 25,00
Hizmetleri
AS.
Probel
Yazilim ve
Biligim Yazthm 23.333.500 2.333.500 10,00
Sistemleri
AS.
g:;ge Y'fl'Z.lllm ve
Yazl Dijital Oyun 5.000.000 2.500.000 50,00
azilim
Yazilimlan
AS.
Kahve
Diyari
Pazarlama | Gida Uretim |, 500 09 | 10.250.000 50,00
Sanayi ve | vePerakende
Ticaret
AS.
Mavi
Hospital Hastane ve
Saglhk Saglik 16.000.000 8.000.000 50,00
Hizmetleri Hizmetleri
A.S.

B.6 | Sermayedeki veya toplam oy | Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 150.000.000 TL
hakk: icindeki paylarn | olup, 25.000.000 TL nominal degerli paylar A
dogrudan veya dolayh olarak grubu;/ S ama Li, 125.000.000 TL nominal
%35 ve fazlas1 olan Kisilerin tgéfh paylar. ;/BY grubu Hamiline ya2yi

isimleri/unvanlar1  ile  her lardlr.'c‘Sermayed%‘kl ve topla(n oy ha (
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birinin pay sahipligi hakkinda
bilgi

Thrager'mm hakim ortaklarmm
farkh oy haklarma sahip olup
olmadiklar: hakkmda bilgi

Varsa dogrudan veya dolayh
olarak Ihracei'mmm yénetim
hakimiyetine sahip olanlarm
ya da Thracer'yr kontrol eden-
lerin isimleri/unvanlar: ile bu
kontroliin kayna@ hakkinda
bilgi

icindeki paylari dogrudan olarak %5 ve fazlasi
olan kigilerin isimleri ile her birinin pay
sahiplifi agsagidaki tabloda sunulmustur.
Sirket’te dolayli pay sahipligi yoktur.

Ortak | | SermayeTL | SVMNE | Oy Hakda [ 0¥
Mustafa A 12.500.000 8,331 62.500.000 25,00
Unal B 92.035.900 61,36 92.035.900 36,81
RehaCirak | A 12.500.000 8,33 | 62.500.000 25,00
B 32.964.100 21,98 | 32.964.100 13,19
Toplam 150.000.000 100,00 250.000,000 100,00

Thrager’nin  hakim ortaklar1 sahip olduklan
toplam 25.000.000 TL nominal degerli A Grubu |
paylar ve toplam 125.000.000 TL nominal
degerli B Grubu paylar ile Mustafa Unal ve
Reha Cirak’dir. Sirket esas sozlesmesinin 9.
Maddesi gergevesinde; Sirket’in isleri ve idaresi
Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve
sermaye  piyasast mevzuatt  hikiimleri
cergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye
piyasast mevzuatinda belirtilen sartlari haiz
olarak segilecek en az 5 (bes) kisiden olusan
Yonetim Kurulu tarafindan yiiriitiiliir.

Yonetim kurulu tiyelerinin yaris1 A Grubu pay
sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan
secilir. Yonetim Kurulu {iye sayisimin tek
sayidan olusmasi durumunda, A grubu pay
sahiplerinin aday gosterecegi liye sayisi, yaridan
az olan en yakin tamsayiya yuvarlanmak
suretiyle belirlenecektir.

Sirket esas sozlesmesinin 12. Maddesi
cercevesinde; olagan veya olaZaniistii Genel
Kurul Toplantilarinda hazir bulunan A Grubu
nama yazili pay sahiplerinin veya vekillerinin
bir pay i¢in 5 (bes), diger pay sahiplerinin veya

B.7

Secilmis finansal bilgiler ile
Ihracei'mm finansal durumun-
da ve faaliyet sonu¢larimnda
meydana gelen onemli degi-
siklikler

iic. § ic &k 358836 wyffi.metr
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(TL —
o 31122021 | 31.12.2020 | 31.42.2019
VARLIKLAR

Dinen Varliklar 200.928.029 | 766.195.909 | 471.936.025
Nakit ve Nakit Benzerleri 22.830.466 | 60.515.708 | 40.873.496
Finansal Yatinmlar 186.088.636 | 678.840.646 | 396.940.928

Ticari Alacaklar 10.339.003 | 20.681.171

Diger Alacaklar - 863.706 | 1451.789
Stoklar -] 10445915 | 7.054.354
Diger Donen Varliklar 1.006.184 | 5.023.461 | 4.851.951
Duran Varhklar 2.389.276.533 | 208.694.831 | 124.075.087
Finansal Yatirimlar 2.373.804.862 | 21.441.260 1 18.027.660
gg%’;‘;ﬂ’,‘;ﬁr’l“xﬁ’i - 15979732| 8434186
Yatrim Amagl..,. 5.084.700 | 22.125.000 | 18.900.000

Gayrimepikuller™ *, “<T%,,
M;,gﬂi"Dgrr;ém,«ya,n, 1ar . 10.182.200 | 141.664.786 | 71.302.}59

ficlenen Vergi Varhis S 4228704 3.780.479

i Kurumlar V0,854 006
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Diger Duran  Varhklar 2.228.279 2.820.569

Aktif Toplam 2.599.204.562 | 974.890.740 | 596.011.112

KAYNAKLAR

55Eu‘$ifﬁuer 24.765.690 | 107.289.951 | 55.767.251

Kisa Vadeli Borg¢lanmalar - 313.005 397.793

Uzun Vadeli

Borglanmalarm Kisa V. - 8.718.309 | 29.589.623

Kisimlan

Ticari Borglar 238.668 4.227.723 | 11.287.989
-liskili Olmayan

Taraflara Ticari Borglar 238.668 4.227.723 | 11.287.989

Diger Borglar - | 85.540.864 10.492.054
Dénem Kan Vergi

yikamlilaga 24.404.729 | 5.082.838 398.699
Diger Kisa Vadeli

Yikgmii_iikler 97.160 2.656.917 2.707.626
Uzun Vadeli

Yiikiimliiliikler 116.335.454 88.435.567 38.869.468
Uzun Vadeli Borglanmalar -| 46.023.646 | 21.909.640
Uzun Vadeli Kargiliklar 52.547 2.098.235 1.373.033
- Caliganlara Saglanan

Faydalara iliskin uzun 52.547 2.098.235 1.373.033
vadeli karsiliklar

Ertelenmis Vergi 116.282.907 | 39.802.705 | 15.586.795
Yiikimliiliigi

Toplam Ozkaynaklar 2.458.103.418 | 779.165.222 | 501.374.353
4na Ortakliga Ait 2.458.103.418 | 501.889.920 | 311.790.864
Ozkaynaklar

Kontrol Giieit Olmayan - | 277.275.302 | 189.583.489
Paylar

Odenmis Sermaye 150.000.000 | 150.000.000 | 45.000.000

Paylara Iligkin Primler 8.593.378 9.753.306

Kar ve Zararda Yeniden
Simflandinlmayacak
Birikmis Diger Kapsaml1
Gelir/Giderler

12.902.033 | 11.032.027

]]gfsrﬂf" :n’l'lrs’];‘; delder 1260293 | 5.711.417|  4.678.307
Digier Yedekler - | 20756553 | 20.338.936
Gegmis Yillar Karlan 627.904.929 | 157.574.162 | 166.359.877
Dénem Net Kan 1.678.938.196 | 146352377 | 54.628.411
Toplam Kaynaklar 2.599.204.562 | 974.890.740 | 596.011.112

Dinen Varliklar:
Kisa vadeli finansal yatirimlar, Sirket’in dénen
varliklart igerisinde en Onemli kalemi
olusturmaktadir. Sirket faaliyet alami geregi
sitketlere ortak olmaktadir. 1 Ocak 2021
itibartyla Sirket, yatirim yo6netimi hizmeti
sunmak amaciyla bir veya birden fazla
yatirimeidan fon elde etmek ve yatirimcilarina
sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her
ikisini birden saglamay1 amaglayan bir yatirim
isletmesi olarak hareket etmeye baslamastir.
Sirket’in kisa vadeli finansal yatirimlar1 2019
yilinda 396,9 milyon TL, 2020 yilinda 678,8
milyon TL ve 2021 yilinda 186,1 milyon TL
..| olarak gerceklesmistir. 2021 yilinda kisa vadeli
) \fq;lansal 2021 yilinda kisa vadeli finansal
yatinmlarda Onceki dénemlere gore yasanan
"4 degisimin sebebi 1 Ocak 2021 itihagiyla
i Slr et’in yatirim isletmesi olarak hartket
:etmeye baglamasi olmustur.
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Ticari alacaklar 2019 yilinda 20,7 milyon TL,
2020 yilinda 10,3 milyon TL iken yatirim
isletmesine gecilmesinden dolay: 2021 yilinda
Sirket’in ticari alacagi kalmamustir,

Stoklar 2019 yilinda 7,1 milyon TL iken 2020
| yilinda 10,4 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 1
Ocak 2021 itibartyla Sirket, yatirrm yonetimi
hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla
yatirimcidan fon elde etmek ve yatirimcilarina
sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her
ikisini birden saglamay: amaglayan bir yatirim
igletmesi olarak hareket etmeye baglamis ve
2021 yilinda stok kalemi sifirlanmagtr.

Sonug olarak Sirket’in dénen varliklari 2019
yilinda 471,9 milyon TL iken, 2020 yilinda
766,2 milyon TL, 2021 yilinda 209,9 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

Duran Varhklar:

Sirket’in duran varliklar1 2019 yilinda 124,1
milyon TL, 2020 yilinda 208,7 milyon TL
seviyesindeyken 2021 yilinda 2.389,3 milyon
TL olarak gerceklesmistir. Duran varliklarda
2021 yihinda yasanan artista, 1 Ocak 2021
itibarryla Sirket’in yatirim igletmesi olarak
hareket etmeye baglamasi etkili olmustur.
Sirket, 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla finansal
yatirimlarint - gerce§e uygun  degerinden
degerlemektedir. Sonug olarak 2019 yilinda 18
milyon TL olan uzun vadeli finansal yatirimlar,
2020 yilmnda 21,4 milyon TL, 2021 yilinda
2.373,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Yatirim amacgh gayrimenkuller 2019 yilinda
18,9 milyon TL, 2020 yilinda 22,1 milyon TL ve
2021 yilinda 5,1 milyon TL seviyesindedir.
2021 yilinda yaganan gerilemede 1 Ocak 2021
itibariyla Sirket’in yatirim islétmesi olarak
hareket etmeye baglamasi etkili olmustur.
Yatirim igletmesine ge¢isin 2021 yilinda yatirim
amagli gayrimenkullere 22,1 milyon TL negatif
etkisi olmustur.

.| Maddi duran varliklar 2019 yilinda 71,3 milyon
o"EL, 2020 yilinda 141,7 milyon TL ve 2021

5‘/ . ,___\ yfhpda 10,2 milyon TL seviyesindedir. 2021

,fg’ ‘:z"g fﬁ B‘»\\‘ »ylhﬁda yasanan gerilemede 1 Ocak 2021

Y« 2 A\ >itib; artyla  Sirket’in  yatirim 1sletm651 olgrak
[P E——— N Bl _,Baréket etmeye baslamasl -'"erkgh,mo
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Yatinim igletmesine gegisin 2021 yilinda maddi
duran varliklarda 141,7 milyon TL negatif etkisi
olmustur. Ayrica 2021 yilinda 10 milyon TL
degerinde sabit kiymet alim1 gergeklestirmistir.

Sirket’in aktif bityiikliigi, 2019 yilinda 596
milyon TL iken, 2020 yilinda 974,9 milyon
TL’ye, 2021 yilinda ise 2.599,2 milyon TL’ye
yikselmistir. Sirket’in 2021 yili itibariyle
Aktiflerinin % 8’1 donen varliklardan % 92°si
duran varliklardan olusturmaktadir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler:

Sirket’in kisa vadeli borg¢lanmalari, banka
kredilerinden  olusmaktadir. Kisa vadeli
bor¢lanmalar 2019 yilinda 398 bin TL, 2020
yilinda 313 bin TL iken 2021 yilinda Sirket’in
kisa vadeli bor¢lanma tutar1 bulunmamaktadir.

Uzun vadeli bor¢lanmalarin  kisa vadeli
kistmlari, 2019 yilinda 29,6 milyon TL iken
2020 yilinda 8,7 milyon TL’ye gerilemis ve
2021 yilinda ise bu kalem sifirlanmagtir.

Ticari borglarin tamamu iligkili olmayan
taraflara olan borglar olup, 2019 yilinda 11,3
milyon TL olan tutar, 2020 yilinda 4,2 milyon
TL’ye, 2021 yilmda 239 bin TL seviyesine
gerilemistir.

Diger borglar, 2019 yilinda 10,5 milyon TL iken
2020 yilinda 85,5 milyon TL seviyesine
yiikselmigtir. 2019 yilinda bu tutarin 9,7 milyon
TL’si, 2020 yilinda ise 84,9 milyon TL’si iligkili
taraflara diger bor¢lardan olugmakta olup
tamami yonetim kurulu iiyelerine olan
borglardan kaynaklanmistir. Bu tutarlar kisa
vadeli islemlerden kaynaklanmakta olup 31
Mart 2021 tarihi itibariyla tamamen 6denmis ve
bor¢ kapatilmistir. 2021 yilsonu itibariyle
Sirket’in diger bor¢lar kalemi sifirlanmustr.

Sonu¢ olarak 2019 yilinda kisa vadeli
yikiimlilikler 55,8 milyon TL iken, 2020
yilinda 107,3 milyon TL, 2021 yilinda 24,8
milyon TL olarak gergeklesmistir.

’ Ijzlun Vadeli Yiikiimliiliikler:

: zv‘ vadeli borglanmalarin tamamu iligkili
‘ }méyan taraflara  borglar  olup,
| 'kredilerinden  olugmaktadir.  Uzun
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2020 yilinda 46 milyon TL iken 2021 yilinda
Sirket’in uzun vadeli bor¢lanmas: -
bulunmamaktadir.

| Ertelenmis vergi ytikiimliiliigii 2019 yilinda 15,6
| milyon TL, 2020 yilinda 39,8 milyon TL ve
| 2021 yilimda 116,3 milyon TL tutarinda
gergeklesmistir. Bu kalemde finansal yatirm
degerlemeleri etkili olmugtur. Finansal yatirim
degerlemeleri 2019 yilinda 14 milyon TL, 2020
yilinda 38 milyon TL ve 2021 yilinda 116,3
milyon TL ertelenmis vergi yiikiimliiliigii
dogurmugtur.

Sonu¢ olarak Ihraggi’'mn uzun  vadeli
yiikiimliliikleri 2019 yilinda 38,9 milyon TL,
2020 yilinda 88,4 milyon TL ve 2021 yilinda
116,3 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Ana ortakh@a ait 6zkaynaklar 2019 yilinda
311,8 milyon TL iken, 2020 yilinda 501,9
milyon TL’* ye 2021 yilinda 2.458,1 milyon TL’
ye ylikselmigtir. Bu artiglarda ilgili yillarda elde
edilen net donem karlar: etkili olmustur. Ana
ortaklik net doénem kari 2019 yilinda 54,6
milyon TL iken 2020 yilinda 146,4 milyon TL,
2021 yilinda 1.678,9 milyon TL olarak

gerceklesmigtir,

_ L Ozel Bagimsiz Denetimden Gesmis
(TL) . .1 31lArahk | 31Aralik

e oo 20t 2020

Hastlat 312.541.843 |  54.971.946 |  82.493.220
Satislarin Maliyeti (-) -1 (40.564.009) (70.547.571)
;‘::"i Faaliyetlerden Briit | 315 541843 |  14.407.037|  11.945.649
Genel Yonetim Giderleri () | (3.461279) | (14.632.911) | (12.856.064)
Pazarlama Giderleri (3 -l 310432 | (1420419
Esas Faaliyetlerden Difer | | 347 047 187 | 254984507 | 101156717
Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger
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Yatirun Faaliyetlerinden

Gelirler / Giderler B 3.363.424 3.708.015
Ozkaynak Yontemiyle

Degerlenen Yatirimlarin - 7.545.546 845.910
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Oncesi Faaliyet Kan
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-Azinlik Paylan - 67.534.614 31.538.008

-Ana Ortakhk

Paylan 1.678.938.196 146.352.377 54.628.411

1 Ocak 2021 itibariyla Sirket, yatirim yénetimi
hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla
yatirimeidan fon elde etmek ve yatirimcilarina
sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her
ikisini birden saglamay1 amaglayan bir yatirim
isletmesi olarak hareket etmeye baglamistir.

2019 yilinda 82,5 milyon TL olan net satis
hasilat1 2020 yilinda 55 milyon TL, 2021 yilinda
ise 312,5 milyon TL olarak gergeklesmistir. Alt
kalemlere bakildiginda, 2019 yilinda yurtici
satislar 19 milyon TL, yurtdisa satiglar 32,7
milyon TL seviyesinde iken, 2020 yilinda bu
tutarlar sirasiyla 15,4 milyon TL ve 39,9 milyon
TL olarak gergeklesmistir. Ayrica 2019 yilinda
31,6 TL tutarinda girisim sermayesi yatirim
satig1 geliri saglanmugstir. Sirket, 1 Ocak 2021
tarthi itibartyla bir yatinm igletmesi olarak
hareket etmeye basladigindan, bagli ortakliklan
konsolide etmemeye ve gercege uygun degerini
kar veya zararda muhasebelestirilen finansal
yatirimlar olarak Olgmeye baglamistir. Bu
baglamda 2021 yilinda hasilat kalemleri
arasimnda  yurtici/yurtdist  satis  kalemi
bulunmamakta olup, finansal yatirimlar deger
artis1 olarak 336,6 milyon TL’lik tutar 2021
yilinda hasilat kaleminin ana etmeni olmustur.
Ayni dénemde finansal yatirim satis zarar
olarak ise 25 milyon TL yazilmistir.

Satislarin maliyeti 2019 yilinda 70,5 milyon TL,
2020 yilinda ise 40,6 milyon TL seviyesindedir.
2019 yilinda bu maliyetin 29,9 milyon TL sini
girisim  sermayesi yatirim satisi maliyeti
oluturmugstur. Enerji ve seliiloz satis maliyeti ise
2019 yilinda 40,7 milyon TL, 2020 yilinda 40,6
milyon TL seviyesindedir. 1 Ocak 2021
itibariyle Sirket bir yatinm isletmesi olarak
degerlendirildigi i¢in 2021 yilinda satislarin
maliyeti kalemi olugsmamustir.

Sirket’in Briit Kar1 2019 yilinda 11,9 milyon TL
iken, 2020 yilinda 14,4 milyon TL ve 2021
yilinda 312,5 milyon TL olarak gergeklesmistir.

“bSirket’in esas faaliyetlerden diger gelirleri 2019
3}311 icin 101,2 milyon TL iken, 2020 yilinda ﬁ>
md

ilyon TL olmustur. 2019 ve 2020 yillar
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finansal yatirim degerleme karlar1 sirasiyla 92,4
milyon TL wve 232,2 milyon TL olarak
gergeklesmis ve en Onemli alt kalemler olarak
one cikmugtir. 2021 wyilinda ise esas
faaliyetlerden diger gelirler 1.387,8 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Sirket, 1 Ocak 2021
tarihi itibariyla bir yatirim isletmesi olarak
hareket etmeye bagladigindan, bu tarih itibariyla
bagli ortakliklarin konsolidasyonunun yerine
gercege uygun degerden olciilmeye baglanmasi
muhasebe degisikliginin etkisi olan
1.314.744.282 TL esas faaliyetlerden diger
gelirler hesabindan muhasebelestirilmis ve bu
kalemi biiytik 6l¢tide etkilemistir. 2021 yilinda
esas faaliyetlerden diger gelirler kalemini

etkileyen diger bir alt kalem ise 71,2 milyon

TL’lik reeskont faiz geliri olup Verusa Holding
A.S.’den elde edilmistir. 2021 yilindan itibaren
finansal yatirim degerleme karlar1 hasilat kalemi
olarak degerlendirildiginden esas faaliyetlerden
diger gelirler kaleminde izlenmemektedir.

Esas faaliyetlerden diger giderler 2019 yilinda
1,6 milyon TL, 2020 yilinda 3,1 milyon TL,
2021 yilinda 345 bin TL olmustur. Faliyetlerden
kaynaklanan kur farki giderleri ve diger giderler
onemli alt kalemler olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Sirket’in esas faaliyet kar1 2019 yilinda 97,2
milyon TL iken, 2020 yilinda 250,3 milyon
TL’ye  yikselmigtirr Bu  artista  esas
faaliyetlerden diger gelirler kalemi etkili
olmugtur. 2021 yilinda ise esas faaliyet kar
1.696,6 milyon TL olarak gerceklesmistir. Bu
artista ise Sirket’in 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla
bir yatinm isletmesi olarak hareket etmeye
baglamas1 nedeniyle, bu tarih itibariyla bagh
ortakliklarin konsolidasyonunun yerine gergege
uygun degerden Olgiilmeye  baslanmasi
muhasebe degisikliginin etkisi olan
1.314.744.282 TL’nin esas faaliyetlerden diger
gelirler hesabindan muhasebelestirilmesi etkili
olmugtur,

Yatinnm faaliyetlerinden gelirler 2019 yilinda
5,7 milyon TL, 2020 yilinda 3,4 milyon TL
olarak gerceklesirken, bu tutarlar yatirim amagh
gayrimenkul deger artisindan kaynaklanmigtir.

2021 yilinda yatirim faaliyetlerinden gelir/gider
titar1 bulunmamaktadir.




Bunlarin neticesinde Sirket’in 2019 yilinda 54,6
milyon TL olan ana ortaklik net kari, 2020

| yilinda 146,4 milyon TL, 2021 yilinda ise

1.678,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

B.8 | Secilmis ©Onemli proforma | Yoktur.
finansal bilgiler

B.9 | Kar tahmini ve beklentileri Yoktur.

B.10 | izahnamede yer alan finansal | Investco Holding A.S.’nin 31 Aralik 2021, 2020
tablolara  iliskin  denetim | ve 2019 tarihli finansal durum tablolar ile ayn
raporlarindaki olumlu goriis | tarihte sona eren hesap dénemlerine ait; kar veya
disindaki hususlarmm icerigi zarar ve difer kapsamli gelir tablolari,

Ozkaynaklar degisim tablolar1 ve nakit akis
tablolar1 ile 6nemli muhasebe politikalarmin
Ozeti de dahil olmak fiizere finansal tablo
dipnotlarindan olusan finansal tablolari, PwC
Bagimsiz Denetim tarafindan denetlenmistir.
PwC Bagimsiz Denetim’in 13.01.2022 tarihli
raporunun goriis boliimiinde, ilisikteki finansal
tablolarin, Sirket’in 31 Aralik 2021, 2020 ve
2019 tarihleri itibariyla finansal durumunu ve
aynt tarihte sona eren hesap donemine ait
finansal performansimmi ve nakit akislariu
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na
(TFRS’lere) uygun olarak, tiim O6nemli
yonleriyle gergege uygun bir bigimde sundugu
belirtilmistir.

Ote yandan raporun dikkat cekilen husus
kisminda; enflasyon muhasebesi uygulama-
sindaki belirsizligin anlatildigi bolime dikkat
¢ekilmis, ancak bu hususun verilen goriisii
etkilemedigi belirtilmistir.

B.11 |ihracaa'min isletme sermaye- | 31.12.2021  tarihi itibariyle [hragei’min
sinin mevcut yiikiimliiliiklerini | 185.162.339 TL net isletme sermayesi
karsilayamamasi mevcuttur.  (31.12.2020: 658.905.958 TL.)

Sirket’in gerek mevcut durum itibariyla, gerekse

izahname tarihinden itibaren en az 12 aylik

donem i¢in cari yiikiimliiliiklerini karsilamak

tizere yeterli net igletme sermayesi mevcuttur.
C—SERMAYE PiYASASI ARACI

C.1 |Ihrag¢ edilecek ve/veya bor- | Ihrag edilecek paylar B grubu olup, Borsa Istanbul
sada islem gorecek sermaye | A.S. (Borsa)’ye kotasyonu gerceklesecek ve
piyasast aracimn menkul | Borsa’da islem goérecek paylarin ISIN numarasi
kiymet tanimlama numarasi | isbu [zahname tarihi itibari ile belirlenmemistir.
(ISIN) dahil tiir ve grup-
larma iliskin bilgi

C.2 | Sermaye piyasasi aracinin

ihrac edilecegi para birimi




C3

Ihrac edilmis ve bedelleri
tamamen 6denmis pay sayisi
ile varsa bedeli tam 6den-
memis pay sayisi

Ihrager’nin meveut  cikarilmig sermayesi
150.000.000 TL olup, bu sermaye her biri 1 TL
nominal degerde toplam 150.000.000 adet paydan
olugmaktadir.

Bu sermayenin tamami ddenmistir.

Her bir paym nominal | Her bir payin nominal degeri 1-TL’dir.
degeri '

C4 | Sermaye piyasasi aracumn | irket pay sahiplerine Sermaye Piyasasi Mevzuat
sagladifyn haklar hakkinda | ve TTK hiikiimleri dogrultusunda asagidaki haklar
bilgi taninmistir.

—Kardan Pay Alma Hakki (SPKn md. 19)

— Ortakliktan Ayrilma Hakki (SPKn md. 24)

~ Satma Hakki (SPKn md. 27)

— Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK md. 507)

—Bedelsiz Pay Edinme Hakki (SPKn md. 19)

—Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461, kayith
sermaye sistemindeki ortakliklar i¢in SPKn md.
18)

—Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKn
md. 29, 30, TTK md. 414, 415, 419, 425, 1527)

— Oy Hakki (SPKn md. 30, TTK md. 434)

—Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md. 14,
TTK md. 437)

—Iptal Davas1 Agma Hakki (TTK md. 445-451,
SPKn md. 18/6, 20/2)

— Azilik Haklar (TTK md. 411, 412, 439)

— Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK md. 438)

C.5 | Sermaye piyasas1 aracmm | Halka arz edilecek sermaye piyasasi aracinin devir
devir ve tedaviiliinii kisitla- | ve tedaviiliinii kisitlayici hususlar bulunmamak-
yic1 hususlar hakkinda bilgi | tadir.

C.6 |Halka arz edilen sermaye | Halka arz sonrasinda paylarin Borsa Istanbul Yildiz
piyasasi arag¢larmin borsada | Pazar’ da islem gormesi igin 19.01.2022 tarihinde
islem gormesi icin bagvuru | Borsa Istanbul’a bagvuru yapilmustic. Borsa
yapihp yapilmadidi veya | Istanbul’un goriisti isbu izahnamenin I. Borsa
yapilip yapilmayacag husu- | Goriisii béliimiinde yer almaktadir.
su ile islem goriilecek pazara
iliskin bilgi

C.7 | Kar dagitim politikas1 hak- | Sirket esas s6zlesmesinin 16. Maddesine gore karin

kinda bilgi

tespiti ve dagitimi 6zetle su sekilde yapilir;

Sirket’in hesap dénemi sonunda tespit edilen
gelirlerden, Sirket’in genel giderleri ile muhtelif
amortisman gibi Sirket’¢e 6denmesi veya ayrilmasi
zorunlu olan miktarlar ile Sirket tiizel kisiligi
tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler diistildiikten

‘}ysonra geriye kalan ve yillik bilangoda goriilen

o -«‘

\donem kar,

varsa geemis yil zararlarmn
d stilmesinden sonra, sirasiyla agagida gosterilen
s@kﬂde tevzi olunur Genel Kanuni Yedek Akg:e




b) Kalandan, varsa yil i¢cinde yapilan bagis tutarinin
ilavesi ile bulunacak meblag iizerinden, Sirket’in
kar dagitim politikas: gercevesinde Tiirk Ticaret
Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina uygun
olarak birinci kir pay1 ayrilir.

¢) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, Genel
Kurul, kar paymn, yonetim kurulu iiyeleri ile
memur, miistahdem ve isgilere, cesitli amagclarla
kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi ve
kurumlara dagitilmasina karar verme hakkina
sahiptir.

d) Net Dénem karindan, (a), (b) ve (c) bentlerinde
belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan kisma,
Genel Kurul, kismen veya tamamen ikinci kar payi
olarak dagitmaya veya Tiirk Ticaret Kanunu’nun
521 inci maddesi uyarinca kendi istegi ile ayirdig
yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

Investco Holding ayrica, 11.01.2022 tarih ve
2022/5 sayili Yonetim Kurulu Karar1 ile Kar
Dagitim Politikasi’n1 belirleyerek Genel Kurul’un
onayina sunmus ve 12.01.2022 tarihinde yapilan
Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda oybirligiyle
onaylanmugtir. Buna gére; Genel Kurul’da alinacak
karara bagli olarak dagitilacak nakit kar paylar
Genel Kurulda Kkararlagtirilan tarihte 6denir.
Bedelsiz pay seklinde dagitilacak kar paylarina
iligkin islemler ise, Sermaye Piyasasi Kurulu
diizenlemelerinde 6ngoriilen yasal siire igerisinde
tamamlanir. Kar dagitim politikas1 ger¢evesinde
kar paylar,, dagitim tarihi itibariyle mevecut
paylarin tiimiine, bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir. Yonetim
Kurulu’nun, Genel Kurul’a karin dagitilmamasim
teklif etmesi halinde, bu durumun nedenleri ile
dagitilmayan karin kullanim sekline iligkin olarak
Genel Kurul Toplantisi’nda pay sahiplerine bilgi
verilir.

D—RISKLER

D.1

Ihracer'ya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektore
iliskin 6nemli risk faktérleri
hakkmda bilgi

*’:eglen ve yasal diizenleyicilerin zorunluluklarindan
r:olus\an

Dogrudan ve dolaylh operasyonel riskler
Ihracernin  faaliyetlerini etkileyebilir: Kredi,
piyasa ve likidite rikleri gibi digsal riskler
haricinde; Ihragei’min  siiregleri, calisanlari,
teknoloji ve altyapt gibi c¢esitli sebeplerden
olusabilecek, dogrudan ve dolayl riskleri ifade

operasyonel riskler de, Ihragci’nin
faahyetlerlyle baglantili olarak pay sahipleri
3 dan olumsuz sonuglar dogurabilecektir.
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Thrager’nin istiraklerinin yasanmasi muhtemel
ddeme giicliikleri nedeniyle Thrager’mmn nakit
akis1 olumsuz etkilenebilir: Thrage1’mn istirakleri
nakit akislarinda sorun ile kargilagabilir. Bu sekilde
yasanabilecek olumsuzluklar, fhracer’min yatirim
yaptig1 sirketlerde ek sermaye ihtiyaci dogurabilir.
Thrager’nin  istiraklerinde karlilign  azalmasi,
Thrager’nin karliligimi olumsuz etkileyebilir. Thrage:
faaliyet konusu geregi istirak yatirimlar1 yapilmasi
nedeniyle, hali hazirdaki yatirimlari veya gelecekte
yapacafl yatiimlar sonucunda, s6z konusu
sirketlerin karlarinin diismesi ya da sirketlerin zarar
etmesi durumunda, Ihragci’min karlilift olumsuz
etkilenebilir.

Ihrager yeni kurulmus veya yeterli biiyiikliige
ulasmams sirketlere yatuim yapabilir. Bu
sirketler ekonomik konjonktiirden daha ¢ok
etkilenebilir: Ekonomik istikrarsizlik, yeni veya
kiiciik sirketlerin finansal durumunu ve faaliyet
sonuglarint olumsuz etkileyebilr.

Ihracer’min yatirmm yaptig1 sirketlerin sayismin
artmasi ile idari ve mali zorluklar yasanabilir,
Ihracernin  yonetimsel basarisi  azalabilir:
Yatiim  yapilan  sirket sayisimn  artmas:

durumunda, artiga paralel olarak faaliyetlerin

operasyonel karmagikliginin, 6lgeginin ve Ihragci
yOnetiminin {istlendigi sorumluluklarin artmas:
muhtemel olup, bu durum yonetimin tzerinde
baski1 olugturabilir.

Yatirim yapilan sirketlerin 6ngoriilere uymayan
yatirim  maliyetleri, Ihracer’mm  finansal
durumunu olumsuz olarak etkileyebilir: Istirak

edilen/edilmesi planlanan sektorlerde iiretim |

teknolojilerinin  yakindan takip edilmesi ve
modernizasyon yapma gerekliligi ortaya gikabilir.
Bu sirketlerde yatirim maliyetleri planlananin
tizerinde gergeklegebilir. Bu durumda Ihragci’nin
ek sermaye koymasi gerekebilir.

Ihracer’min yatirimlari, yatirnmellam tercihleri
ile uyumlu olmayabilir: Ihracci’nin portfytindeki
cesitlendirme yatirimcilarin  yatirim tercihlerine
uyumlu olmayabilir. Ihragcr yiiksek —getiri
beklentisi ile yiiksek riskli alanlara yatirim
yapabilir. Thrager’min yaptigs bu tarz yatinmlar,
yatirimeilarin risk tercihlerine uygun olmayabilir.
Uyulmasi  gereken yasal mevzuat ve
smirlamalar  bulundugundan, mevzuat ve
é;nlrlamalara uyulmamasi halinde sirketlerin
faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, potansiyel
eri
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diizenlemelerde belirtilen tiim yikimliliklere
uymakla yiikiimliidiirler. Soz konusu
diizenlemelere uyulmamasi ve aykiri faaliyetlerde
bulunulmas1 durumunda Thracgi ve istirakleri
cesitli yaptirnmlara maruz kalabilirler.  Sirket
ayrica yurtdiginda da yatirim yapma karari almig ve
2019 yilinda Londra-Ingiltere merkezli Investat
Holding Limited’i kurmustur. Hedef tilkelerdeki
ekonomik istikrarin bozulmasi, finansal krizler,
ilgili tlkelerin mevzuatlarinda yasanabilecek
degisiklikler, salgin hastalik ve/veya bagka bir
sebeple ilgili seyahat kisitlamalari, ilgili iilke
kanunlar1 ile tanmimlanmig miicbir sebepler Sirket
faaliyetlerinde aksamalara, gecikmelere,
ertelemelere neden olabilir ve bu durum Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.
Yatirmlarindan  yiitksek getiri  beklentisi
sirketleri riski yiiksek yatirnmlara
yonlendirebilir: Ihracci, ¢ikarlmis sermayesini
esas olarak sermaye kazanci elde etmek amaciyla
cesitli yatirumlara ydnlendiren bir Sirket olup,
kaynaklarmi katma deger {liretecegine inandigi
sirketlere 6nceden yatirir, bu sirketlerin iiretecegi
katma degerden faydalanmay: hedefler. Bu
kapsamda sektordeki sirketler yiiksek getiri
beklentisiyle yatirimlarini riski yiiksek alanlara
yonlendirebilir. Yatirimlardan istenilen sonuglarin
elde edilememesi sirketleri olumsuz etkileyebilir.
Mevzuata Uyum ve Tarife Degisikligi Riski:
Ihrager’min  yatuim  yaptign  enerji  sektorii
sitketlerinin  faaliyetlerini ve fiyatlandirma
stratejilerini  etkileyen satig tarifeleri Enerji
Piyasasi1 Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan
belirlenmekte ve onaylanmakta olup, konu
Sirket’in kontrolii disindadir. EPDK’ nin tarifeler
tizerinde genis takdir yetkisi bulunmakta olup,
tarife tekliflerini ya onaylamakta ya da tarifede
degisiklikler yapilmasini nermektedir. EPDK’nin
bu takdir yetkisi diizenlemeye tabi fiyatlarin
Ihraggr’min yatirim yaptig sirketlerin fiyatlandirma
stratejisi kapsaminda Sirket’in tahminlerinden gok
farkli sekilde gergeklesmesine yol agabilir. Bu
faktoriin tamami Sirket’in islerini, mali durumunu
'\\/(c faaliyet sonuglarmi Onemli 6l¢iide olumsuz
yénde etkileyebilir. Enerji satig fiyatlan

N “‘=quleneb111r Enerji Kaynafma dayali tarife

-+ | Thragci’nin yatirim yaptlg-g

ideglslkhgme baghdir. Sirket’in tabi oldugu
yopetmelﬂderdelq muhtemel yeni diizenlemeler
thrag:gzl icin ek maliyetler yaratablhr Aynca :

mfo@metroychnm com.ir
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Yenilenebilir Enerji Destekleme Mekanizmas:
(YEKDEM)  kapsaminda fiirettigi = Elektrik
Enerjisini santraller devreye alindiktan itibaren 10
yul stiresince avantajli fiyat ile devlete satis hakki
| bulunmaktadir. Bu stirenin uzatilmasi konusunda
her hangi bir bilgi olmayip, siire sonunda satis
fiyatlar1 diigebilecek ve bu durum Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarini olumsuz yénde etkileyebilecektir
Pandemi Riski: Covid-19 salgimi nedeniyle
baglayan Kiiresel ekonomik daralmanin etkilerinin
ne kadar devam edecegi, yerel ve global 6lgekte
alinan Onlemlere ragmen, belirsizligini
korumaktadir. Sirket’in  ¢esitli  sektorlerde
yatirimlart  bulunmaktadir. Pandemi  siireci
Sirket’in ~ faaliyet  gosterdigi  sektorlerdeki
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. Bu ve ileride
yasanmast muhtemel diger pandemik salginlar
nedeniyle Global ekonomi ve Tiirkiye ekonomisi
olumsuz etklilenebilir, bu da Ihrager’nm
faaliyetlerine negatif etki yapabilir.

Ihracermmm yénetim hakimiyetine iliskin riskler:
Mevcut durum itibariyle, Ihragci’min yonetim
kontrolii hem imtiyazli pay, hem de pay ¢coguniugu
nedeniyle toplamda %100 oraninda oy hakkina
sahip olan iki ortak Mustafa Unal ve Reha Cirak’a
aittir. Bu kisilerin halka arz sonrasinda
sermayedeki pay oranlar1 toplamda %807,
yonetimdeki oy oranlar1 ise toplamda %87’ye
gerileyecek olmasina ragmen yonetim kontroliinii
ellerinde tutmaya devam edeceklerdir. Imtiyazli
pay sahiplerinin ¢ikarlarinin  azinlik  pay
sahiplerinin ¢ikarlar ile ¢elismesi durumunda, ana
ortagin verecedi kararlar azinlik pay sahiplerinin
aleyhine olabilir.

Yoneticilerin katma degerine bagimhhk:
Sirket’in faaliyetleri yoneticilerin katma degerine
(karar alma, projelere katilim) bagimli olup, bu
kigiler ~ Sirket politikalarina  6nemli  katk:
saglamaktadirlar. Herhangi bir sebeple bu kisilerin
ayrilmas1 veya gorevlerini birakmasi sonucunda
yerlerine yeni yoneticilerin  bulunamamasi
durumunda Sirket’in faaliyetleri olumsuz yo6nde
etkilenebilir.

.“Ihrag:g:l nin isletme sermayesinin yetersiz oldugu
S durumda kredi kullanmasma iliskin riskler;
i Ihrti(;gl yeni yatirimlar igin igletme sermayesinin
: ters1z kaldig1 durumlarda ilave kredi kullanmak
Lt zo’runda kalabilir. Sirket’in kredi kullamsasi
.,”,:fdurumunda finansal giderlerin art sl

ki BiliyikderelfC iz fPiaza
anyer ! IST. Tel: +9j\(712) 240 74 74
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oram diisebilir. Odemelerin zamaninda yapilmas:
icin Sirket yabanci kaynak kullanabilir. Ihracc:
cesitli sebeplerle kredi bulamayabilir, |.
kullanamayabilir. Ihtiyag duyulan dig kaynak
finansmaninin  saglanamamasi1 ya da istenilen
kosullarda saglanamamas1 Sirket’in karlilik ve
finansal durumunun olumsuz etkilenmesine sebep
olabilir.

Tahsilatlar ve hakedis 6demelerinde gecikme
olmasi halinde Thracer'nin finansal durumunun
olumsuz etkilénmesi; Kamu ve 0zel sektoriin
yagsayabilecekleri maddi sikintilar nedeniyle
odeme/hak ediglerin zamanmmnda yapilamamasi
Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.
Ekonomik sikintilardan kaynakli &zellikle ozel
sektorde firmalarin yasayabilecekleri konkordato,
iflas gibi durumlar 6demeleri etkileyebilir. Bu ve
benzeri durumlar Sirket’in kendi yikiimliiliiklerini
yerine getirmesinde sorunlara yol agarak kérlilik ve
finansal durumunun olumsuz etkilenmesine sebep
olabilir.

Ihracex faaliyetleri ile ilgili olarak cesitli hukuki
davalara taraf olabilir, davalarm Sirket
aleyhine sonuc¢lanmasi halinde Sirket’in
faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, tazminat
ddeme yiikiimliigii dogabilir: Thracci, faaliyetleri
ile ilgili davalara veya sair yasal islemlere muhatap
olabilir. Bu davalarin bazilari yonetimin dikkatini
ve kaynaklarim bloke edebilir. Ihracc faaliyet
konusu geregi, kurulmus veya kurulacak sirketlerin
sermayelerine katilmaktadir. Thrage: yonetimi ile
yatinm yapilan sirketlerin yonetimleri arasinda
uyumsuzluk ¢ikmasi durumunda, fhracer ile bu
sitketler arasinda hukuki davalar veya sair yasal
islemler ortaya ¢ikabilir. Sirket faaliyetleri hem bu
hukuki siireg boyunca hem de davalarin Sirket
aleyhine sonuglanmasi durumunda siire¢ sonunda
olumsuz etkilenebilir. Ayrica Ihragei’nm veya
yatirim yaptigi sirketlerin taraf olacagi yasal
islemlerden herhangi birinin aleyhine
sonu¢lanmas1 yiikiimliilik dogurabilecegi gibi,
Thrager’nin itibarini da zedeleyebilir.

Diger Riskler

Kur Riski
‘abanci para cinsinden iglemler, kur riskinin
foi\'ﬁ@masma sebebiyet vermektedir. Sirket, doviz

'rcn{mnden varlhik ve yiikiimliiliiklerinin = Tiirk
! HLirfdst"na cevriminde kullanilan kur oranlarimn
; deél§1m1 nedeniyle, kur riskine maruzdur.

3*1 12.2021 itibariyle USD ve Avro nun YL
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kargisinda %20 degismesi halinde toplam 37.550
TL kur riski s6z konusudur.

Sermaye Riski

Sermaye riski, Net Bor¢/Toplam Ozkaynak orani
olarak izlenir. Bu oran net yiikiimliiliigiin toplam
Ozkaynaga boliinmesiyle bulunmaktadir.
Thrager’nin 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021
tarihleri itibariyla Net Borg/Ozkaynak oram
agagldakl g1b1d1r

(TL) DR (0,508 N Ssivl T

Toplam Borc]ar -| 55.054.960 | 51.897.056

fks" Naldt venakit | ) £30.466) | (60.515.708) | (40.873.496)
enzerleri

Net Borg | (2.830466)| (5.460.748)| 11.023.560

Toplam Qzkaynak |2.458.103.418 | 779.165.222 | 501.374.353

Toplam Sermaye | 2.435.272.952 | 773.704.474 | 512.397.913

Net Borg/Toplam
Sermaye Orani

- - %2,1

Kredi Riski

Kredi riski, bir miisteri veya kars1 tarafin
sézlesmedeki yukiimliiliklerini yerine getireme-
mesi riskidir. Sirket’in énemli 6l¢tide kredi riski
yogunlagmasina sebep olabilecek finansal araglar
baslica nakit ve nakit benzeri degerler ve ticari
alacaklardan olugmaktadir. Sirket’in tahsilat riski,
esas olarak ticari alacaklardan dogabilmektedir.
Sirket’in miigteri-lerinin yasayabilecegi = maddi
sitkintilar, bu miisterilerden yapilacak tahsilatlart
geciktirebilir ya da miisterilerin iflas1 gibi durumlar
soz konusu olursa Sirket alacagimi tahsil
edemeyebilir. Tahsilatlarda gecikmeler olmasi
ve/veya tahsilat yapilamamasi  durumunda
Ihrage'nin mali  durumu  olumsuz  yonde
etkilenebilir. Sirket yonetiminin bu riskleri kontrol
etmek icin harcadigi cabalar yetersiz kalabilir ve
Sirket alacaklarmi tahsil edemeyerek, aldig
kredileri dondiiremeyebilir.

Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda meydana gelen
degisimler nedeniyle bir finansal aracin gercege
uygun degerinde veya gelecekteki nakit akislarinda
bir igletmeyi olumsuz etkileyecek dalgalanma

,3“5-1‘ \leas1 riskidir. Sirket’in piyasa riski, yabanci para

3 I'ISkl ve faiz orami riskini i¢ermektedir. Faiz
orqfnlarl ortaklik paymn BIST’ teki islem fiyat,
dovlz kurlarindaki veya diger finansal varliklardaki
) dalgalanmalar dahil olmak iizere plyasa fiYpt-

oLDinNG
i, Bliyiikdere Cfl.

atTyer i 15T, Tel: +90 f :
i
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larmdaki beklenmedik hareketlerden kaynaklanan
sebeplerle Sirket olumsuz etkilenebilir.

Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in kisa vadeli fonlama
yiiktimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir.
Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi
puaninin  diisliriilmesi gibi fon kaynaklarinin
azalmas: sonucunu doguran olaylarin meydana
gelmesi, likidite riskinin olugmasmna sebebiyet
verebilir. 31.12.2021 tarjhleri itibariyle Sirket’in

finansal ytlikiimliliiklerinden kaynaklanan likidite
r1sk1n1 gOsteren tablo a§ag1dak1 g1b1d1r

e 31 12'
sme-g)fa_rmca | Defter ] nakxt R NS
{ Diegeri ¢
'I;l'i‘rt-ev oixﬁa)&ui
finansal borglar
Banka kredileri - - -1 - B
Ticari Borglar 238.668 238.668 | 238.668 - -
Diger Borglar - - - -
Toplam
Yiikiimliiliik 238.668 238.668 | 238.668 - -
Faiz Oram Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal
araglarn fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmast,
Ihrager'nin  faiz orami riskiyle karsilasmas:
anlamina gelmekte olup, Thragei’nin faiz oram
riskine duyarlilifn aktif ve pasif hesaplarn
vadelerindeki uyumsuzluguyla ilgilidir. Sirket, faiz
haddi bulunduran varlik ve yiikiimliiliiklerin tabi
oldugu faiz oranlarimin degisiminin etkisinden
dogan faiz orani riskine agiktir.

D.3

Sermaye piyasasi

aracina

iliskin 6nemli risk faktorleri

hakkinda bilgi

k f1yasalardak1

_-menfaatlerinin catigmasi;

Thraca konu paylarin ilk kez halka acik bir
piyasada islem gormesi sebebiyle fiyat ve islem
hacminde dalgalanma olusmasi: Sirket paylari
yurt iginde veya yurt disinda herhangi bir

teskilatlanmug piyasada islem gdrmityor olup, ilk.

defa Borsa Istanbul’da halka arz edilecektir. Satilan
paylarin halka arz fiyati, arz sonrasi Borsa
Istanbul’da olusacak fiyattan farklilik gosterebilir.
Ayrica paylar ihra¢ edildikten sonra, ekonomideki,
ve/veya  Sirket’in  finansal
plsmdakl gelismelere bagli olarak, bu paylarin

"‘ﬁyatl piyasada olusan arz ve talebe bagli olarak

be11r1pnecekt1r

Hallia arz
sahlplerlyle

sonrasi Ihracer'min  ana pay
diger pay sahiplerinin

Mevgut ana
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sahipleri Sirket’in yonetiminin belirli sayidaki
tiyelerini belirleme hakkim saglayan imtiyazh
paylarm yani swra oy hakki imtiyazlarina da
sahiptir. Bu nedenle yoénetim kurulu tyelerini
secebilecek, kir payr dagitmu ve yeni pay
cikarilmas: gibi islemlere karar verebileceklerdir.
Ana pay sahiplerinin ¢ikarlarimin azinhik pay
sahiplerinin ¢ikarlar1 ile celismesi durumunda
verilecek kararlar azinlik pay sahiplerini olumsuz
etkileyebilir. Ayrica imtiyazli paylar borsa diginda
da el degistirebilir ve bu durumda ortaya ¢ikacak
yonetim  degisikliginin = Sirket’in  faaliyetleri
izerinde olumsuz etkileri olabilir.

Halka arz edilecek paylar tiim yatinmcilar igin
uygun bir yatirim olmayabilir.

E—HALKA ARZ

arz gelirlerinin kullanim
yerleri ve elde edilecek
tahmini net gelir hakkinda
bilgi

1 Kkurumsal
* ﬂledqﬂenmektedlr

E.l |Halka arza iliskin Ihrac- | Sitket’in sermaye artirimi yoluyla halka arzdan
cai'min/halka arz edenin elde | 900.000.000 TL briit gelir elde etmesi
edecegi mnet gelir ile | planlanmaktadir. (Net:895.303.750 TL). Tahmini
katlanacagi tahmini toplam | ihrag maliyetleri asagidaki gibidir:
maliyet ve talepte bulunan - I
yatirnmcilardan talep edile- Maliyetler (TL) - : T-Op‘lam'.
cek tahmini maliyetler hak- e ' -
kinda bilei SPK Kurul Ucreti 618.750

g BiST Kotasyon 24.500
Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) Kayit 150.000
Aracilik Komisyonu 2.650.000
Ticaret Sicil 3.000
Reklam 500.000
Bagimsiz Denetim 200.000
Bagimsiz Hukuk Raporu 500.000
Diger 50.000
Toplam 4.696.250
Pay Basina Maliyet 0,13

Talepte bulunan yatirnmcilar basvurduklar: araci
kurumlarin aracilik komisyonu, masraf, hizmet
ticreti gibi tcretlendirme politikalarina tabi
olacaktir.

E.2a | Halka arzin gerekeesi, halka | Halka Arzin Gerekgesi; Sirket paylarinin halka arz1

ile Sirket’in biliylime hedefleri ¢ergevesinde
ongoriilen yatirnmlarin finansman i¢in kaynak elde
edilmesi, kurumsal yapinin gii¢lendirilmesi, Sirket
degerinin ortaya ¢ikmasi, rekabet glictiniin
artirtlmasi, bilinirlik ve tanmrligin pekistirilmesi,

| seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha

guglu bir sekilde uygulanmasi ve Sirket’in
kimliginin giiclendirmesi

Buﬁﬂ kaynagm kullanim1  konusunda Thrage1

: l 1f02 2022 tarih ve 2022/16 say1ili yonetlm kuruhy,
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karar1 ile “Sermaye artinmindan elde edilecek
fonun kullamm amacma iligkin” raporunu
onaylamigtir. Buna gore halka arzdan elde edilmesi
planlanan net gelirin kullanim yerleri asagidaki
sekilde dzetlenebilir;

Sirket, makul bir ekonomik veya finansal
gerekgeye dayanmak kosuluyla sermaye artist
sonunda elde edecegi halka arz gelirlerinin %60’ 1n1
oniimiizdeki dénemde 6ncelikli olarak teknoloji ve
yenilenebilir enerji sektérlerinde faaliyet gbsteren
ve istihdam yaratip doviz girdisi saglayan yeni
sirket yatirimlarimin finansmam i¢in kullanmay:
planlamaktadir.

Halka arz gelirlerinin %40’1min ise Sirket’in
mevcut yatirimlarinin biiylime stratejilerine temel
olusturacak finansal yapilarinin gii¢lendirilmesine
yonelik sermaye artist  olarak  kullanilmasi
planlanmaktadir. Bu  g¢er¢evede  Investco
Holding’in mevcut yatirimlar arasinda yer alan
Pan Teknoloji A.S. biinyesinde teknoloji ve yazilim
alaninda Onemli yeni yatinmlar yapilmasi ve
Investat Holding Limited’in biinyesinde yabanci
sirket ortakliklari ve satin almalar yapilmasi
planlanmaktadir.

Mevcut sitketlerin ~  sermaye yapilarinin
giiclendirilmesi ile birlikte faaliyetlerinin bityiimesi
ve karlilifin artmasi beklenmektedir.

E3

#ETRO YA

Halka arza iliskin bilgiler ve | Halka arz edilen paylarin nominal degeri
kosullar: 37.500.000 TL olup, halka arz sonrasi ¢ikarilmis
sermayeye 187.500.000 TL oram1 ise %20
olacaktir. Halka Arz edilecek paylarin tamami
sermaye artirimi sonucu ¢ikarilacak yeni paylardan
olusmaktadir.

Ihrag edilecek paylarin mevcut sermayeye orani
%25, halka arz sonrasi sermayeye oram ise %20
seviyesindedir.

Sirket paylarmin halka arzi Metro Yatirim
tarafindan “Borsada Satig — Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis Yéntemi” ile BIAS Birincil
Piyasa’da  gerceklestirilecektir.  Sabit fiyatla
yapilacak talep toplamanm siiresi 2 is giinii
olacaktir. Talep toplamanin ikinci giinii sonunda
=, | Sal1s yapilip, dagitim gergeklestirilmek suretiyle
5 1‘h\glka arz sona erdirilecektir. Satigin 2022 yil1 Subat
e aymda gerceklestirilmesi planlanmakta olup, kesin
e a.satl  baslangig ve siirenin baglangig ve bitis tarihleri
"ivSP ve BIST’in uygun gorisleri sonrasinda
iasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ile Kamuoyu
% Aydmlatma Platformu (KAP)’ta ilan edilecektir.
s AHalka arz edilecek paylarin satigt Metro Yatirt
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Halka arzda “Borsa’da Satig — Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis” yontemi kullanilacaktir.

1 TL nominal degerli 1 adet payin satis fiyat1 24,00
TL’dir. Ihrag edilecek paylar kaydilestirme esaslart
cercevesinde MKK tarafindan hak sahipleri
bazinda kayden izlenecek olup, paylarin fiziki
teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar dagitimin
kesinlestigi giinti takip eden azami 2 is giinii
igerisinde pay sahiplerinin hesaplarina gegilecektir.
Bu halka arzda pay satin almak isteyen
yatimmceilarm; halka arz siiresi i¢inde BIAS’ta
islem yapmaya yetkili yatirim kuruluslarindan
birine bagvuru yapmalar gerekmektedir. BIAS ta
iglem yapmaya yetkili yatirim kuruluslarinn listesi
BIAS’1n internet sitesinde;

(https://www borsaistanbul.com/borsa_uyeleri),
Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB
https://www.tspb.org.tr/tr/uye-bilgileri/), BIAS
aylik biiltenlerinde ve SPK’nin internet sitesinde
(http://spk.gov.tr/Sayfa/Liste/6) yer almaktadir.

E4

Catisan menfaatler de dahil
olmak iizere halka arza

iliskin ilgili kisilerin 6nemli
menfaatleri

— Thrage1, sermaye artirimu ile halka arz geliri,

— Halka arza aracilik eden Metro Yatirim halka
arza aracilik komisyonu,

— Bagumsiz denetim sirketi PwC Bagimsiz
Denetim, bagimsiz denetim raporu ticreti,

— Bagimmsiz hukuk¢u raporunu hazirlayan
Balioglu Hukuk Biirosu, hukuki damismanlik
iicreti, elde edecektir.

Halka arzin taraflar1 arasinda herhangi bir menfaat
catismast bulunmamaktadir. Ancak halka arzda
sermaye artirimi  seklinde arzolacak paylarin
altinda talep gelmesi durumunda Sirket’e
beklenenden daha az fon girisi gercekleseceginden
ongoriilen yatirimlar gerceklestirilemeyebilir.

Metro Yatirnm’in, halka arz aracilik satis ve

danigmanlik komisyonu disinda, halka arz

basarisma baglanmis bir ekonomik ¢ikari
bulunmamaktadir. Metro Yatinm ve Investco

Holding arasinda “Halka Arza Aracilik ve Satis

Sozlesmesi” ve “Sirket Degerinin Tespitine

Yonelik Degerleme Calismasma Iliskin Hizmet

Sozlesmesi” disinda herhangi bir anlasma yoktur.

Investco Holding ile hukuk¢u goriigiinii olusturan |

Balioglu Hukuk Btirosu arasinda herhangi bir

menfaat c¢atismasi bulunmamaktadir. Balioglu

Hukuk Biirosu ile Investco Holding arasinda

herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Balioglu

Hukuk Buqup H'"li{q) arza iliskin sunulan bagimsiz

hukukg:u Taporiy; yhizirlanmas:  hizmetleri 1(;151

hukdiki damsmanhk uc;)etl elde edecektlr




Investco Holding ve finansal tablolarin bagimsiz
denetimini yapan PwC Bagimsiz Denetim arasinda
¢ikar catismasi veya herhangi bir menfaat ¢atigmasi
bulunmamaktadir. PwC Bagimsiz Denetim ile
Investco Holding arasinda herhangi bir sermaye
iligkisi yoktur. PwC Bagimsiz Denetim’in
dogrudan ya da dolayli olarak halka arz basarisina
baglanmis bir ekonomik ¢ikari bulunmamaktadir.
Investco Holding ile PwC Bagimsiz Denetim
arasinda Investco Holding’in bagimsiz denetim
¢alismalarmin yiiriitiilmesine iliskin yapmis oldugu
sozlesme haricinde, herhangi bir stzlesme
bulunmamaktadir. PwC Bagimsiz Denetim,
Investco Holding’e sundufu bagimsiz denetim
hizmetleri kapsaminda ticret elde etmektedir.

E.5

Sermaye piyasasi aracini
halka arz eden Kisinin
/Thracer'nin ismi/unvam

Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
hususlarmm icerecek sekilde
dolasimdaki pay miktarmin
artirllmamasina iliskin
verilen taahhiitler hakkinda
bilgi

Investco Holding A.S.’nin 37.500.000 TL nominal
degerli B grubu paylar1 sermaye artirumi suretiyle
halka arz edilecektir.

Sirket Yoénetim Kurulu’nun 17/01/2022 tarih ve

2022/11 sayil1 karar1 ile; halka arz ger¢ekleserek

Sirket paylar1 Borsada islem gérmeye bagladiktan

itibaren bir yil stireyle;

1) I¢ kaynaklardan karsilanarak Bedelsiz Sermaye
artirimu yapilmasi ve/veya kar pay1 dagitiminin
bedelsiz pay verilmek suretiyle yapilmasi
durumlari hari¢ olmak iizere,

2) Herhangi bir bedelli sermaye artirimu
yapilmamasina ve dolasimdaki pay miktarinin
bu suretle artirilmamasina,

3) Bu siire boyunca yeni bir satig veya halka arz
yapilmasi neticesini doguracak herhangi bir
bagka karar alinmamasina ve/veya bu sonucu
doguracak herhangi baska bir agiklamada
bulunulmamasina,

4) Bu alman kararlar dogrultusunda gerekli
taahhiitlerin verilmesine,

karar verilmisgtir.

Ayrica, meveut sermayede pay sahipleri, halka arz
oncesinde sahip olduklar1 paylari, ortaklik
paylarinin borsada iglem gérmeye baslamasindan
itibaren bir yil siireyle borsada satmamayi ve bu
paylarin borsada satilmasi sonucunu doguracak
sekilde herhangi bir isleme tabi tutmayacaklarim
taahhiit etmlslerdlr Ayrica séz konusu paylarin
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iliskin diizenlemeleri c¢ergevesinde o6zel durum
agiklamas! yapmayi taahhiit etmislerdir.

E.6 | Halka arzdan kaynaklanan | Halka arz, sermaye  artimm  seklinde
sulanma etKkisinin miktari ve | gergeklestirilecektir. Mevcut hissedarlarin halka
yiizdesi arzdan pay almamalari durumunda sulanma

etkisinin tutar1 ve yiizdesi;
- Halka Arz a
Yeni pay alma hakk SULANMA ETKISL(TL) 6n2£in H;l)l;r;:lr ’
kullanimmm  s6z Konusu || Gzkaynaklar (Defter Degeri) | 2.458.103.418 | 3.353.407.168
olmasy durumunda, meveut || Odenmis Sermaye 150.000.000 187.500.000
hissedarlarmn halka arzdan i’g fli”;?;f;; Degeri 16,39 37.50(1).76(8)3
pay almamalary durumunda | [eycut Ortaklar I¢in Sulanma 1.50 TL
sulanma etkisinin miktari ve || Etkisi (TL) _ ’
yuzdeSI Ig/ili\ilsciu(t!ygnak]jar I¢in Sulanma 9.14%
E’z{r:xs i()(;til;lar T(;m Sulanma 6,12 TL
;3{:13; iO(;,z;klar I¢in Sulanma 25.48%
E.7 | Talepte bulunan yatirnmci- | Yetkili kurulus, yatinmeilardan, hesap agma iicreti,
lardan talep edilecek | sermaye piyasasi aracinin MKK’ya virman iicreti,
tahmini maliyetler hakkm- | yatinmecimin bagka araci kurulustaki hesabina
da bilgi virman ticreti, EFT ticreti, damga vergisi ve diger
iicretler talep edebilirler.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. Izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle Ihracci'nin bagumsiz denetim
kuruluslarmin ticaret unvanlar1 ile adresleri (iiye olduklar1 profesyonel meslek
kuruluslar ile birlikte):

PwC Bagimsiz Denetim, sermaye piyasasinda bagimsiz denetime yetkili kuruluslardan olup,
izahname igerisinde ve ekinde yer alan finansal bilgilerin kaynagi olan 31.12.2019, 31.12.2020
ve 31.12.2021 tarihli finansal tablolarin bagimsiz denetimini yapmustir.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
Unvam AS.
Sorumlu Denetci Mert Tiiten
Uyesi oldugu profesyonel | Tiirkiye Serbest Muhasebeci Mali Musavuler ve Yeminli Mali
meslek kuruluslar: Miisavirler Odalar1 Birligi
Adresi Stileyman Seba Cad. BJK Plaza No:48 B Blok, Kat 9 Akaretler
34357 Besiktas / Istanbul

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarmin/sorumlu ortak bas denetginin gérevden alinmasi,
gorevden cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

Y oktur.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER
Investco Holding’in baglmsm denetimden gegmis 2019 2020 ve 2021 y111ar1na iligkin mali
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Dénen Varhklar 209.928.029 | 766.195.909 | 471.936.025
Nakit ve Nakit Benzerleri 22.830.466| 60.515.708| 40.873.496
Finansal Yatirnnlar 186.088.636| 678.840.646| 396.940.928
Ticari Alacaklar -1 10.339.003| 20.681.171
-Tligkili Taraflardan Ticari Alacaklar - 213.685 290.539
~Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar -| 10125318 20.390.632
Stoklar -|  10.445.915 7.054.354
Duran Varhklar 2.389.276.533 | 208.694.831| 124.075.087
Finansal Yatirimlar 2.373.804.862| 21.441.260| 18.027.660
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 5.084.700| 22.125.000| 18.900.000
Maddi Duran Varliklar 10.182.200| 141.664.786| 71.302.159
Aktif Toplam 2.599.204.562| 974.890.740; 596.011.112
KAYNAKLAR , _
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 24.765.690| 107.289.951| 55.767.291
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - 313.005 397.793
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarm Kisa V. Kisimlart - 8.718.309| 29.589.623
Ticari Borglar 238.668 4.227.723| 11.287.989
-Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 238.668 4.227.723| 11.287.989
Diger Borglar -1 85.540.864| 10.492.054
- lliskili Taraflara Diger Borclar -|  84.935.700 9.711.500
- Iligkili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar - 605.164 780.554
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 116.335.454| 88.435.567| 38.869.468
Uzun Vadeli Borglanmalar -|  46.023.646| 21.909.640
Diger Borglar - 510.981 -
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii 116.282.907| 39.802.705| 15.586.795
Toplam Ozkaynaklar 2.458.103.418 | 779.165.222| 501.374.353
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 2.458.103.418 | 501.889.920| 311.790.864
Kontrol Giicli Olmayan Paylar -| 277.275.302| 189.583.489
Odenmis Sermaye 150.000.000) 150.000.000{ 45.000.000

- ﬁzlsﬂat
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54.971.946|

'82.493.220

Satiglarin Maliyeti (-) -| (40.564.009) | (70.547.571)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 312.541.843 14.407.937 | 11.945.649
Genel Yo6netim Giderleri (-) (3.461.279) | - 14.632.911)| (12.856.064)
Pazarlama Giderleri (-) _ -1 (1.310.432) | (1.420.414)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11.387.837.182| 254.984.527| 101.156.717
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (344.739)| (3.120.120) | (1.625.359)
Faaliyet Kar1/ Zarar (-) 1.696.573.007 | 250.329.001| 97.200.529
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler / Giderler - 3.363.424 5.708.015
| aswse] s
Finansman Geliri/(Gideri) Oncesi Faaliyet i?;z 61.237.9711 103.754.454

Karl
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Finansman Giderleri (-) (9.858.625)| (20.649.010)| (10.649.604)
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.711.232.898 | 241.014.027| 93.687.082
Vergi Gelir / Gideri (-) (32.294.702) | (27.127.036) | (7.520.663)
Dénem Net Kary/Zarar 1.678.938.196 | 213.886.991| 86.166.419
Dénem Karmmin/Zararmim Dagilimy

-Azinlik Paylari - 67.534.614| 31.538.008

-Ana Ortakhik Paylar 1.678.938.196 | 146.352.377( 54.628.411
Pay Basina Kazan¢/Kayip 11,19 0,98 0,36

“Yatirimel, yatirmm kararim vermeden once Ihracci'mm finansal durum ve faaliyet
sonuclarma iliskin ayrmtili bilgilerin yer aldigyr isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
béliimlerini de dikkate almahdir.”

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz edilecek Sirket paylarina yatirim yapmak gesitli riskler barindirmaktadir. Yatirim
karar1 alinmadan 6nce asagida ele alinan risk faktorlerinin ve ekleri ile birlikte izahname’nin
timiintin dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket
yonetiminin Izahname tarihi itibariyla Sirket’i ve bu nedenle de halka arz edilen Sirket
paylarina yapilacak herhangi bir yatinmi esasli bigimde etkileyebilecegini 6ngordiigi
risklerdir. S6z konusu risklerin herhangi birinin gergeklesmesi halinde, halka arz edilen
paylarin degeri diigebilir ve yatirimin tamaminin veya bir kisminin kaybedilmesi séz konusu
olabilir.

Asagida belirtilen riskler, karsilasilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Hali hazirda
bilinmeyen ancak gerceklesmeleri halinde Sirket’in faaliyetlerine, faaliyet sonuglarina,
likiditesine, finansal durumuna ve gelecege yonelik beklentilerine zarar verebilecek ilave risk
faktorleri meveut olabilir. Risk faktérlerinin asagidaki sunulus siralamasi Sirket yonetiminin
s6z konusu risklerin gergeklesme olasilif1 veya 6nemi bakimindan bir degerlendirmesi seklinde
diistiniilmemelidir.

5.1. Thragcr'ya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

5.1.1. Dogrudan ve dolayli operasyonel riskler Thrager’min faaliyetlerini etkileyebilir:
Kredi, piyasa ve likidite gibi digsal riskler haricinde, Thragci’nin siiregleri, calisanlari, teknoloji
ve altyapi gibi ¢esitli sebeplerden olusabilecek dogrudan ve dolayli riskleri ifade eden ve yasal
diizenleyicilerin zorunluluklarindan olusan operasyonel riskler Ihragei’nin faaliyetleriyle
baglantili olarak pay sahipleri agisindan olumsuz sonuglar dogurabilecektir.

Ihrager’min yatirim sirketi statiisiinde olmasi nedeniyle dogrudan kendisine ait bir iiretim veya
hizmet faaliyeti bulunmadigindan, Thragei’nin faaliyet sonuclar yatirim yaptigi veya yapacaam
igtiraklerinin bagar: ve performansina bagli olmaktadir. Yatirim yapilan veya yapllabffecek!'
sitketlerin operasyonel riskleri de Thrage1’min faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. Yanﬁ§ ’qcan w;\‘fi‘?‘a
segimlerden, kararlarin diizgiin bir bicimde uygulanmamasindan veya ekonomik fa ol :qul “\‘
degisime tepki eksikliginden Thragci’nin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir. .

5.1.2. Ihracermn istiraklerinin yasanmasi muhtemel ddeme giicliikleri nqﬂémﬂe
Ihrag:g:l nin nakit akisx olumsuz etkilenebilir: -
Ihrage faaliyet konusu geregi, kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermayelerine katllmakta

verecegi yatirim kararlar1 dogrultusunda kaynaklar1 kanalize etmektedir. Gosterile
dikkate ragmen Ihrag¢i’nin istirakleri nakit akiglarinda sorun ile kar§1‘1a€ab1hr Bu
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yasanabilecek olumsuzluklar, Thraggr’min yatinm yaptigi sirketlerde ek sermaye ihtiyaci
dogurabilir. Bu durum, Thra¢¢i’nin nakit akiglarimi olumsuz etkileyebilir.

5.1.3. Thracer’nm istiraklerinde karhh@m azalmasi, fhracer’nmin karliigim olumsuz
etkileyebilir:

Ihrage: faaliyet konusu geregi istirak yatirimlari yapilmasi nedeniyle, hali hazirdaki yatirimlar
veya gelecekte yapacag yatirimlar sonucunda, s6z konusu sirketlerin karlarmin diismesi ya da
sirketlerin zarar etmesi durumunda, Thragci’nm karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

5.1.4. Thracer yeni kurulmus veya yeterli biiyiikliige ulasmams sirketlere yatirim
yapabilir. Bu sirketler ekonomik konjonktiirden daha ¢ok etkilenebilir:

Ihragg1 gelisme potansiyeli tasiyan sirketlere yatirim yapmaktadir. Yatiim yaptigi veya
yapacag1 bazi sirketler yeni kurulmus veya yeterli biiyiikliige ulasmamus sirketler olabilir.
Ekonomik istikrarsizlik, yeni veya kiiciik sirketlerin finansal durumunu ve faaliyet sonuclarim
olumsuz etkileyebilr. Bu durum, Thraggr’nin finansal tablolarina olumsuz olarak yanstyabilir.

5.1.5. Thracer’nm yatirim yaptign sirketlerin sayisun artmasi ile idari ve mali zorluklar

yasanabilir, Thragei’nin yonetimsel basarisi azalabilir:

Yatinm yapilan sirket sayisinin artmasi durumunda, artiga paralel olarak faaliyetlerin
operasyonel karmasiklipinm, 6lceginin ve Ihragg1 yonetiminin iistlendigi sorumluluklarm

* artmas1 muhtemel olup, bu durum yénetimin {izerinde bask olusturabilir. Yatirmlarm verimli

yonetilememesi, Ihragci’nin faaliyetlerini, beklentilerini, mali durumunu ve faaliyet sonuclarin

olumsuz etkileyebilir.

5.1.6. Yatirom yapilan sirketlerin éngoriilere uymayan yatirum maliyetleri, Thracer’nm
finansal durumunu olumsuz olarak etkileyebilir:

Istirak edilen/edilmesi planlanan sektérlerde firetim teknolojilerinin yakindan takip edilmesi ve
modernizasyon yapma gerekliligi ortaya ¢ikabilir. Bu girketlerin yatirim maliyetleri planlananin
tizerinde gerceklesebilir. Bu durumda Ihragei’nin ek sermaye koymas: gerekebilir. Bu ilave
kaynag Ihrager’min dis kaynak yoluyla temin etmesi durumunda finansal durumu olumsuz
etkilenebilir.

5.1.7. hrage), ana sézlesmesi ve sermaye piyasas1 mevzuat: cercevesinde gelecekte pay
sahiplerine kar payr 6demeyebilir veya pay sahiplerinin kar pay1 beklentilerini
karsilamayabilir:

SPKn’na gore halka acik anonim ortakliklar, karlarmm genel kurullar tarafindan belirlenecek
kar dagitim1 politikalar ¢ercevesinde ve ilgili mevzuat hitkkiimlerine uygun olarak dagitirlar.
Ihrager’nin gelecekte yatirimeilara kar dagitacagina iligkin bir garanti bulunmadig: gibi kar elde
edecegine dair bir taahhiidii de bulunmamaktadir. Ortakligin kar payr dagitim
gerceklestirebilmesi igin 6ncelikle Thragg1’min varsa gegmis yil zararlarinin kapatilmasi ve ilgili
yili kar ile tamamlamas: gerekmektedir. Thrager ilgili yili kar ile tamamlasa dahi Yoneﬁm
Kurulu’nun karmn ne sekilde kullamlacag yoniinde karar alarak Genel Kurul’a teklif etmgsfv
gerekmekte olup, kar dagitimi Genel Kurulun onayindan sonra gerc;eklesebﬂmekt d1r SR
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karar1 verebilir.
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5.1.8. Thracer’mn yatirimlari, yatirnmeilarin tercihleri ile uyumlu olmayabilir: /
Ihra991 yatmmlarl d1§1nda portfoyunu g:esltlendumek amamyla Borsa da. Jslem go ol
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Piyasasi ve Takasbank Para Piyasasi iglemlerine ve yatirim fonu katilma paylar ile TL ve doviz
cinsinden vadeli-vadesiz mevduat ve katilma hesabina yatiim yapabilir. [hragcr’nin
portfoyiindeki ¢esitlendirme yatirimeilarin yatirim tercihlerine uyumlu olmayabilir. Thragei
yiiksek getiri beklentisi ile yiiksek riskli alanlara yatirim yapabilir. Ihrage1’nin yaptig bu tarz
yatirimlar, yatirimeilarin risk tercihlerine uygun olmayabilir.

5.1.9. Tahmin edilmeyen ekonomik gelismelerin olasi etkilerinin Thragel ve yatirim yaptig
sirketler iizerindeki olumsuz yansimalary, Ihrag¢er’mmn finansal durumu ile faaliyet
sonu¢larini olumsuz yonde etkileyebilir:

Thrage1 6ngoriilerini yaparken mevcut ekonomik durumu ve gidisati dikkate almaktadir.
Ekonomik gelismelerdeki 6ngorillemeyen olumsuzluklar, Thraggi’nin ve/veya yatirim yaptiga
sirketlerin finanal durumunu olumsuz etkileyebilir.

5.1.10. Karsilasilan biitiin risklere kars1 sigorta yaptirilmayabilir ve sigorta kapsaminda
olmayan kayiplara maruz kalinabilir: ,

Thrage1 gelecekte karsilagilabilecek biitiin risklere kargi sigorta yaptiramayabilir. Yaptirsa bile
sigorta kapsaminda olmayan kayiplara da maruz kalinabilir. Bu durum Ihragei’nin finansal
durumunu olumsuz etkileyebilir.

5.1.11. Thrace faaliyetleri ile ilgili olrak cesitli hukuki davalara taraf olabilir, davalarm
Sirket aleyhine sonuclanmasi halinde Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, tazminat
odeme yiikiimliigii dogabilir:

Thragea, faaliyetleri ile ilgili davalara veya sair yasal islemlere muhatap olabilir. Bu davalarin
bazilar1 y6netimin dikkatini ve kaynaklarmi bloke edebilir. Thragct faaliyet konusu geregi,
kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermayelerine katilmaktadir. Thrace1 yonetimi ile yatirim
yapilan girketlerin yénetimleri arasinda uyumsuzluk ¢ikmasi durumunda, Thrage: ile bu sirketler
arasinda hukuki davalar veya sair yasal islemler ortaya cikabilir. Sirket faaliyetleri hem bu
hukuki siire¢ boyunca hem de davalarin Sirket aleyhine sonuglanmasi durumunda siireg
sonunda olumsuz etkilenebilir. Ayrica Ihraggi’nin veya yatirim yaptig: sirketlerin taraf olacagi
yasal iglemlerden herhangi birinin aleyhine sonuglanmas: yiikiimliiliik dogurabilecegi gibi,
Ihragg1’nin itibarim da zedeleyebilir.

5.1.12. Nitelikli isgiicii kaynagmm siirekliliinin saglanamasi faaliyetleri olumsuz
etkileyebilir:

Thragei’nin basarist biiyiik dlgiide genel miidiir ve diger iist yonetim mensuplar1 dahil olmak
iizere profesyonel yonetim kadrosunun becerilerine, iligkilerine ve devamlilifina baglidir.
Profesyonel kadronun devamliligmmun saglanamamasi Thrager'min  faaliyetlerine iliskin
hedeflerin gerceklestirilmesinde yetersizlik yaratabilir. Thragei’min finansal durumu ve faaliyet
sonuglarint olumsuz etkileyebilir.

5.1.13. Ihraca'mmn isletme sermayesinin yetersiz oldugu durumda kredi kullanmasma
iliskin riskler; _

Sirket, yeni yatinimlar igin igletme sermayesinin yetersiz kaldigi durumlarda ilave kredi
kullanmak zorunda kalabilir. Sirket’in kredi kullanmasi durumunda finansal giderlerin
artmasiyla karlilik oran1 diisebilir. Odemelerin zamaninda yapilmas1 igin Sirket yabanci kaynak
kullanabilir. Sirket ¢esitli sebep%@@@@%bgl@mayabilir, kullanamayabilir. Thtiya¢ duyulan dis
kaynak finansmanmnin saglangfnamasi, ya“dayistenilen kosullarda saglanamamas: Sirket’in
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5.1.14. Thrager’mm yonetim hakimiyetine iliskin riskler:

Meveut durum itibariyle, Thraggr’mn yénetim kontroli hem imtiyazli pay, hem de pay
¢ogunlugu nedeniyle toplamda %100 oraninda oy hakkina sahip olan iki ortak Mustafa Unal ve
Reha Cirak’a aittir. Bu kisilerin halka arz sonrasinda sermayedeki pay oranlar1 toplamda %80°e
yonetimdeki oy oranlari ise toplamda %87’ye gerileyecek olmasina ragmen yonetim
kontroliinii ellerinde tutmaya devam edeceklerdir. A grubu paylarin, yonetim kurulu tye
se¢iminde ve genel kurulda imtiyazlari bulunmaktadir. Thragei’nin esas sézlesmesi uyarinca;
Yonetim kurulu tiyelerinin yarist A Grubu pay sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan
secilir. Yonetim Kurulu iiye sayisimn tek sayidan olugmasi durumunda, A grubu pay
sahiplerinin aday gosterecegi iiye sayisi, yaridan az olan en yakin tamsayiya yuvarlanmak
suretiyle belirlenecektir. Sirket’in yapilacak olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda
(A) grubu pay sahipleri her bir pay i¢in 5 oy hakkina, (B) grubu pay sahipleri her bir pay igin 1
oy hakkina sahiptirler.

A grubu pay sahiplerinin ¢ikarlarmin azinlik pay sahiplerinin ¢ikarlari ile ¢celismesi durumunda,
ana ortafm verecedi kararlar azinlik pay sahiplerinin aleyhine olabilir. Thragci biinyesinde
sektérde is deneyimine sahip Uist dlizey yoneticiler bulunmakta olsa bile yénetimde etkin gercek
kisi ortaklarm yasayabilecegi saglik ve benzeri sorunlar Thrage: faaliyetlerinin siirdiiriilmesini
olumsuz yonde etkileyebilir.

5.1.15. Yoneticilerin katma degerine bagimhhk:

Sirket’in faaliyetleri yoneticilerin katma degerine (karar alma, projelere katilim) bagimli olup,
bu kigiler Sirket politikalarina 6nemli katk: saglamaktadirlar. Herhangi bir sebeple bu kisilerin
ayrilmas: veya gorevlerini birakmasi sonucunda yerlerine yeni yoneticilerin bulunamamasi
durumunda Sirket’in faaliyetleri olumsuz yonde etkilenebilir.

5.1.16. Tahsilatlar ve hakedis 6demelerinde gecikme olmasi halinde Thra¢ei'nm finansal
durumunun olumsuz etkilenmesi

Kamu ve &zel sektoriin yasayabilecekleri maddi sikintilar nedeniyle 6deme/hak edislerin
zamaninda yapilamamasi Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. Ekonomik
sikintilardan kaynakli 6zellikle 6zel sekt6rde firmalarin yagayabilecekleri konkordato, iflas gibi
durumlar 6demeleri etkileyebilir. Sozlesme yapilmig kurum/kuruluglarin kapanmasi ya da
Sirket’ten kaynaklanmayan bagka tiirlii sebeplerle sozlesmeler iptal edilebilir. S6zlesmelerde
belirtilen sartlarin tam olarak yerine getirilememesi sebebiyle isler tamamlandiktan sonra da
sozlesme bedelleri {izerinden kesinti yapilabilir. Tahsilat ve hak ediglerin zamaninda
yapilamamasi durumunda Sirket olusabilecek kur farki nedeniyle faaliyetlerinden zarar
edebilir. Ayrica is bedeli tam olarak belirtilmeyen sozlesmelerde mtsteriler ile olasi bir
anlagmazlik durumunda is bedelinin tam olarak tahsil edilememesi gibi bir risk de mevcuttur.
Bu ve benzeri durumlar Sirket’in kendi yiikiimliiliiklerini yerine getirmesinde sorunlara yol
agarak karlilik ve finansal durumunun olumsuz etkilenmesine sebep olabilir.

5.1.17. Thragei'nin siber saldiriya ugramasi sonucu zarara ugramasi ve Kisisel verilerin
korunmasi riski:

Sirket her tiirlii tedbire ragmen siber bir saldiriya maruz kalabilir. Veri hirsizlig1 ve korunmasi

gereken vatandaslik numarasi, vergi kimlik numarasi gibi kigisel bilgilerin izinsiz kullanim

veya kamuya agiklanmas: da dahil her tiirlii siber giivenlik olay1, Sirket itibarina zarar verebilir.

Buna karsilik zarar géren taraflarin yasal sme%ﬁ’ﬁ’ ”T.am\ halinde pazar payr kaybi

yasayabilir. Bunlara ek olarak, Kisisel V[e’fllerm“ Sorunmast Kanunu’ na uyum

| in gerceklestirilmemesi sebeblylé ola;;l 1daq para cejalarl gundeme gelebili).
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Bunun sonucunda, Sirket’in kullandig1 IT sistemlerinde herhangi bir ariza veya kesinti veya
izinsiz girig (siber giivenlik olaylarmin olusumu dahil), Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu, operasyonel sonuglarini ve itibarim olumsuz yonde etkileyebilir.

5.2. Thracer'nim icinde bulundugu sektére iliskin riskler:

5.2.1. Sektore yeni firmalarmm girmesiyle rekabetin artmasi

Yatirm yapilan sektérlerde yeni kurulan firmalarin artmasi, yurt igi ve yurt disindan bityiik
oyuncularin dahil olmastyla rekabet ortaminin artmasi, yatirim yapilan sirketlerin pazar payinn
azalmasina sebep olabilir. Rakiplerin yeni teknolojiler konusunda Ar-Ge faaliyetlerine hiz
vermesi sonucunda istiraklerin proje teklifi almasi veya ihale kazanmasi zorlagabilir ve yogun
rekabet ortaminda is yapabilirligi diisebilir. Sektdrdeki rekabet nedeniyle kimi firmalarin
agresif satig politikas1 uygulamasi, aym biiyiiklitk ve kapasitede bulunmayan kiigiik lgekli
rakip firmalarn satig fiyatim diigirme veya pazarlama faaliyetlerini artirmasi yoniinde
etkileyebilir. Istiraklerin bdyle bir rekabete maruz kalmasi kirliligi ve/veya pazar payini
tizerinde olumsuz etki yapacaktir. Bu durum Sirket’in faahyetlenm ve finansal durumunu
olumsuz etkileyebilir.

5.2.2. Nitelikli Personele olan Bagimlilik:

Istirak edilen sektorlerde calisan uzman ve deneyimli personelin muhafaza edilmesinde veya
temininde sikinti yasanabilir. Ozellikle bilisim sektoriinde kendini iyi  yetistirmis
deneyimli/uzman personel vazgegilmez bir unsur oldugundan ve bu tiir eleman ihtiyact her
gecen giin arttigindan, bilisim sektoriiniin dogas: geregi Sirket’te ¢aligan deneyimli personelin
muhafaza edilmesinde zorluk yasanabilir. Mevcutta bulunan deneyimli personelleri istirakler
biinyesinde tutmak i¢in ekstra maliyetler olusabilir. Sektérdeki deneyimli ve uzman personele
olan bagimliliktan kaynakli talep yogunlugu istirakler tarafindan bu personelin zamamnda
temin edilememesine ve faaliyet stireglerinde aksamalar yaganmasina yol agabilir.

5.2.3. Politik risklerin yatirimlara etkisi:

Yatirim yapilan sektorlere saglanan tesvikler, bu sektorde faaliyet gosteren sirketler agisindan
onem arz etmekte olup, bu tesviklerin azaltilmasi ve/veya kaldirilmast yoniinde bir politik
egilim olugmasi halinde, bu sektdrlerin faaliyetleri olumsuz etkilenecektir. Ayrica istiraklerin
hizmet verdigi sektériin miisterileri de politik risklerden benzer sekilde olumsuz anlamda
etkilenebilirler. Politik risklerin ortaya ¢ikmasi durumunda yatirimlar ve buna bagh olarak
sektor beklenen biiylimeyi gosteremeyebilir. Bu durum Sirket’in gelecek proj ek51y0n1ar1na ve
faaliyetlerine olumsuz etki edebilir.

5.2.4. Mevsimsellik Riski

Yatirim yapilan enerji sektorii gelirleri, elektrik titketimi ve fiyatlar bakimindan mevsimsellik
gostermektedir. Elektrik tiiketimi, normal sartlarda kig aylarmmda (isitma ve aydinlatma
ihtiyaglari nedeniyle) ve yaz aylarinda (havalandirma ve serinletme ihtiyaglari nedeniyle)
artmaktadir. Benzer gekilde, elektrik fiyatlari, 1sinma amagli elektrik ve dogal gaz talebindeki
artiglar sonucunda baz1 dogal gaz yakitli enerji santrallerinin devre disi kalmasi sonucunda
ortaya ¢ikan arz yetersizligi nedeniyle, kis aylarinda artig gostermektedir. Ote yandan, yaz
aylarinda, hem daha az yagis nedeniyle hidroelektrik santrallerinde gerceklestirilen elektrik
tiretimi diistigiinden ve hem de talep arttigindan, elektrlk fi yatlarl artar. Sonbahar ve ilkbahar
aylarinda ise hidroelektrik santrallerinin dogal olarak, eHeTjLuT timi arttifindan elektrik fiyatlari
da azalir. Kiiresel 1sinma ile mevsimlerin kayma51 . é‘rz ve talebini, dolayisijja
igtiraklerin faaliyetlerini etkileyebilir. Turklye dé§51cakhk duzeylen}su rejlrm vegmevsmlse




elektrik tiketimi ve fiyatlar iizerinde 6nemli etkiler yaratabilir. Bu durum, istiraklerin sattig1
elektrik miktarlarinda azalmaya neden olabilir ve Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarim olumsuz yoénde etkileyebilir.

5.2.5. Mevzuata Uyum ve Tarife Degisikligi Riski

Ihragernin yatirim yaptift enerji sektorii sirketlerinin faaliyetlerini ve fiyatlandirma
stratejilerini etkileyen satig tarifeleri Enerji Piyasast Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan
belirlenmekte ve onaylanmakta olup, konu Sirket’in kontrolii disindadir. Mevcut
yonetmeliklere gore, Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi (TEIAS), Tiirkiye Elektrik Ticaret
ve Taahhiit Anonim Sirketi (TETAS), elektrik dagitim sirketleri ve tadarik sirketleri tekliflerini
her 3 ayda bir EPDK’ya sunmaktadir. Bu tarife teklifleri s6z konusu yonetmeliklerde belirtilen
yontemlere dayali sekilde hazirlanmaktadir. EPDK’ nin tarifeler tizerinde genis takdir yetkisi
bulunmakta olup, tarife tekliflerini ya onaylamakta ya da tarifede degisiklikler yapilmasimi
onermektedir. EPDK’mn bu takdir yetkisi diizenlemeye tabi fiyatlarin Thracgi’nin yatirim
yaptig1 sirketlerin fiyatlandirma stratejisi kapsaminda Sirket’in tahminlerinden ¢ok farkli
sekilde gerceklesmesine yol agabilir. Bu faktoriin tamamt Sirket’in islerini, mali durumunu ve
faaliyet sonuclarmi onemli oOlglide olumsuz yonde etkileyebilir. Enerji satis fiyatlar
Yenilenebilir Enerji Kaynagma dayali tarife degisikligine- baghdir. Sirket’in tabi oldugu
yonetmeliklerdeki muhtemel yeni diizenlemeler Ihrace igin ek maliyetler yaratabilir. Ayrica
Thrager’min - yatirim  yaptifi  sirketlerin, Yenilenebilir Enerji Destekleme Mekanizmasi
(YEKDEM) kapsaminda tirettigi Elektrik Enerjisini santraller devreye alindiktan itibaren 10 y1l
stiresince avantajli fiyat ile devlete satig hakk: bulunmaktadir. Bu stirenin uzatiilmasi konusunda
her hangi bir bilgi olmayip, siire sonunda satis fiyatlar1 diigebilecek ve bu durum Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilecektir.

5.2.6. TEIAS Enerji Iletim Hattmma Iliskin Riskler;

Istiraklerin mevcut santralleri igin sebeke erigimi, kapasite eksikligi, sebekeye bagh diger
tesislerin yarattifi yogunluk veya santrallerin asir1 tiretimi nedeniyle planladig: sekilde
olmayabilir ve istiraklerin faaliyetlerinde Kesintiler .meydana gelebilir. Ayrica TEIAS,
santrallerden birinin planlanan tiretim miktarini agmasi1 durumunda, sisteme planlanandan daha
fazla elektrik verilmesi nedeniyle istiraklere para cezasi verebilir ve bu durumun tekrarlanmem
ilgili santralin lisansinin iptaliyle sonuglanabilir.

Gelecekte yeni santrallerin inga edilebilecegi bazi sahalar sebekeden uzak yerlerde bulunabilir.
Bu nedenle istirakler, gelecekte insa edilecek santraller igin yeterli sebeke baglantilarim
beklenen siireler i¢inde ve beklenen maliyetle gergeklestirecegi konusunda garanti
verememektedir. Bu durum, gelecekteki projelerin uygulanmasinda gecikmelere yol agabilir.

Ayrica istiraklerin TEIAS ve/veya ilgili dagitim sirketiyle yaptigi baglanti anlagsmalarinin
sartlarima uymamast ya da sistem kullanim bedellerini 6dememesi, para cezalarinin
uygulanmasina neden olabilir. S6z konusu ihlallerin tekrarlanmasi, ilgili anlagmalarin feshine
veya ilgili baglant1 noktasindaki baglantinin kesilmesine yo!l agabilir.

Istirakler, yeni teknoloji nedeniyle sebeke baglantisini iyilestirmek amaciyla yeni ekipmanlarin
satm almnmasini gerektirebilecek yiiksek maliyetlere maruz kalabilir. Buna ek olarak, sistem
kullamm bedeli, ge¢miste oldugu gibi, gelecekte enflasyon oramindan daha hizl artig
gosterebilir. S
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5.2.7. Alternatif Enerji Kaynaklarinin Bulunmasimim Dogurdugu Riskler;

Gelisen teknolojiye bagli olarak oOniimiizdeki donemde bulunabilecek alternatif enerji
kaynaklar1 istiraklerin faaliyetlerini etkileyebilir. Ayrica gliniimiizde de kullanilan dogalgaz
elektrik tiretim santralleri istirakler i¢in risk olusturabilir. Zengin rezervleri, hammadde tiretimi
ve 1smma ihtiyaglarinim dahil oldugu genis kullanim alam ve elektrik iiretiminde sagladigi
esneklik dogalgazi oniimiizdeki siiregte giderek daha ¢ok alanda daha ¢ok ihtiyaca cevap verir
hale getirebilir. Bu durum, beklenen finansal performans: énemli 6lgiide degistirebilir ve
Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yoénde
etkileyebilir.

5.2.8. Uyulmas1 gereken yasal mevzuat ve smmirlamalar bulundugundan, mevzuat ve
smirlamalara uyulmamasi halinde sirketlerin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir,
potansiyel karhliklan sinirlanabilir: Thraget ve istirakleri Sermaye Piyasast kanunu ve ilgili
alt diizenlemelerde belirtilen yiikiimliililkklere uymakla vyiikiimlidirler. S6z konusu
diizenlemelere uyulmamasi ve aykiri faaliyetlerde bulunulmasi durumunda Ihrage: ve istirakleri
¢esitli yaptinmlara maruz kalabilirler. Bu yaptirimlar parasal cezalar olabilecegi gibi faaliyet
izinlerinin iptali veya diger sonuglar1 doguracak tedbir ve yaptinmlar da olabilecektir. Sirket
ayrica yurtdiginda da yatirim yapma karart almig ve 2019 yilinda Londra-Ingiltere merkezli
Investat Holding Limited’i kurmustur. Hedef tilkelerdeki ekonomik istikrarin bozulmasi,
finansal krizler, ilgili iilkelerin mevzuatlarinda yaganabilecek degisiklikler, salgin hastalik
ve/veya baska bir sebeple ilgili seyahat kisitlamalari, ilgili iilke kanunlari ile tammlanmis
miicbir sebepler Sirket faaliyetlerinde aksamalara, gecikmelere, ertelemelere neden olabilir ve
bu durum Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde
etkileyebilir.

5.2.9. Sektirdeki rakiplerin Ar-Ge, fiyat politikas: gibi faaliyetlerinin Thrac¢1'nin finansal
durumn iizerinde olumsuz etki yaratmasi

Thraggr'min faaliyet gosterdipi sektorlerde Ar-Ge faaliyetleri bityiik 6nem arz etmektedir. Bu
nedenle, Ihragei'nin yatirim yaptigi sirketlerin pazar paymm korumasi veya artirmasi Ar-Ge
nitelikli yenilikei tirlin ve hizmet gelistirmesiyle iliskilidir. Yerli veya yabanci rakiplerin Ar-Ge
faaliyetleri ile gelistirdigi yeni teknoloji tirtinlerin piyasaya siiriilmesi halinde; Thracc1 bu
iirlinler ile rekabet edebilecek iiriinti hizli bir gekilde gelistiremeyebilir. Uretim maliyetleri
diisiik olan ve/veya agresif fiyat politikalar izleyen rakipler fiyatlari agag1 ¢ekebilir. Bu gibi
durumlar, [hraggi'mn satislarim ve baglantili olarak karliligini olumsuz etkileyebilir.

5.2.10. Girisimlerin yatirim riski barmdirmasi

Sirket’in yatirim yaptigr bilisim sektériinde, yazilim uygulamalari, sektoriin yapis1 geregi
dogrudan patent alinmasina konu olamamaktadir. Yazilim uygulamalari telif haklar1 korumas:
altindadir. Telif hakkinin alinmast, ilgili yazilim {iriiniinii ilk hazirlayan firmaya verilmekte ve
o firmadan daha once ayn: uygulamanin kodlarinin baska bir yazilimdan kopyalanmamis
olmas: esasina dayanmaktadir. Gergeklestirilen veya yeni gelistirilecek yazilimlarin, telif
haklarimin alinamamast halinde, miilkiyetlerinin korunamamast vb. durumlar yaganabilir. Bu
durumun yatirimlarin beklenen getirisinde kayda deger etkileri olabilir, bu yatirimlardan zarar
edilmesine yol agabilir ve sonugta Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir.

5.2.11. Doviz kurlarindaki dalgalanmalar yatirim istahmi olamsuz etkileyebilir:
Doviz kurlarinda yasanabilecek dalgalanmalar yat1r1m istahini olumsuz etkileyebilir. Bununla
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faaliyetleri ve karlilig1 olumsuz etkileneceginden, Thrage1 yatirimlarinm olumsuz etkilenmesine
sebep olabilir.

5.2.12. Yatinmlarindan yiiksek getiri beklentisi, sirketleri riski yiiksek yatirimlara
yonlendirebilir:

Ihragg1, ¢ikarnlmis sermayesini esas olarak sermaye kazanci elde etmek amaciyla gesitli
yatirimlara yonlendiren bir yatirim sirketi olup, kaynaklarini katma deger iiretecegine inandig1
sirketlere dnceden yatirir, bu sirketlerin firetecegi katma degerden faydalanmay:1 hedefler. Bu
kapsamda sektordeki sirketler yiiksek getiri beklentisiyle yatirimlarini riski yiiksek alanlara
yonlendirebilir. Yatirimlardan istenilen sonuglarin elde edilememesi sirketleri olumsuz
etkileyebilir.

5.2.13. Ekonomik krizler, siyasi ve jeopolitik gelismeler ekonomik giiven ortamimm
bozulmasina neden olabilir, sektorde faaliyet gosteren sirketerin is yapma potansiyelini
ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir:

Kiiresel ekonomide yasanacak sikmtilar firmalar1 finansal acidan, bireylerin talep
kosullarindaki degisim nedeniyle de faaliyet agisindan negatif etkileyebilir.

5.2.14. Pandemi Riski:

Covid-19 salgini nedeniyle baglayan Kiiresel ekonomik daralmanin etkilerinin ne kadar devam
edecegi, yerel ve global 6lgekte alinan 6nlemlere ragmen, belirsizligini korumaktadir. Pandemi
stireci Sirket’in yatirim yaptig: bazi sektorleri olumsuz etkileyebilir. Bu ve ileride yasanmasi
muhtemel diger pandemik salginlar nedeniyle global ekonomi ve Tiirkiye ekonomisi olumsuz
etkilenebilir, bu da Thragg1’nin faaliyetlerine negatif etki yapabilir.

5.3. Thrac edilecek paylara iliskin riskler:

5.3.1. Ihraca konu paylarm ilk kez halka acik bir piyasada islem gérmesi sebebiyle fiyat
ve islem hacminde dalgalanma olusmas

Sirket paylar1 yurt icinde veya yurt disinda herhangi bir tegkilatlanmig piyasada islem gérmiiyor
olup, ilk defa Borsa Istanbul’da halka arz edilecektir. Satilan paylarin halka arz fiyati, arz
sonras1 Borsa Istanbul’da olusacak fiyattan farklilik gosterebilir. Ayrica paylar ihrag edildikten
sonra, ekonomideki, piyasalardaki ve/veya Sirket’in finansal yapisindaki gelismelere bagh
olarak, bu paylarin fiyat1 piyasada olusan arz ve talebe bagh olarak belirlenecektir.

Yurti¢i ve yurtdisinda genel ekonomiye veya Sirket’in faaliyet gosterdigi sektore iligkin
olumsuz gelismeler olmasi, Sirket’in faaliyet karliligi gibi finansal performans parametrelerinin
piyasa Ongoriilerinin altinda kalmasi gibi durumlarda Sirket paylarinin degeri diigebilir veya
sert dalgalanmalar gdsterebilir. Sirket’in finansal performanst olumlu bir seyir izlese dahi faiz
oranlar1, doviz kurlar1 gibi genel piyasa kosullarimi etkileyen faktdrlerde sert dalgalanmalar
yaganmasl, sermaye piyasasi araglarina olan talebi etkileyecek global, bolgesel, yerel ¢apta
savag, pandemi, dogal felaket, siyasi kriz veya tiim bu etkenlere iliskin ciddi belirsizlik olmasi,
tim finansal varlilk ve sermaye piyasasi araglarinin fiyatlarim1 genel olarak olumsuz
etkileyebilir, bu gelisme Sirket’in pay fiyatlarina da yansiyabilir. Ayrica bu paylarin aktif bir
piyasast olugsmayabilir veya olugsmasi halinde dahi bu durum siirdiiriilebilir olmayabilir ve
yatirimeilarin paylara iliskin islem yapma kabiliyetlerini olumsuz etkileyebilir.
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5.3.2. Halka arz sonrasi Ihragei'mm ana pay sahipleriyle dlger pay sahlplermm
menfaatlerinin ¢catismasi

Halka arz sonrasi, Thragernin ana pay sahipleri ortaklik sermayesinin ¢ogunlugunu elinde
bulundurmaya devam edecektir. Sirket esas sozlesmesinin 9 ve 12. maddeleri gergevesinde
imtiyazl1 A grubu paylara yonetim kuruluna aday gésterme ve genel kurulda oy hakk: imtiyaz
tanimnmigtir. B grubu paylarin ise herhangi bir imtiyazi bulunmamaktadir.

Mevcut ana pay sahipleri Sirket’in yonetiminin belirli sayidaki iiyelerini belirleme hakkim
saglayan imtiyazli paylarin yan sira oy hakki imtiyazlarma da sahiptir. Bu nedenle yonetim
kurulu iiyelerini segebilecek, kar payr dagitimi ve yeni pay ¢ikarilmas: gibi iglemlere karar
verebileceklerdir. Ana pay sahiplerinin ¢ikarlarimin azinlik pay sahiplerinin ¢ikarlan ile
celismesi durumunda verilecek kararlar azinlik pay sahiplerini olumsuz etkileyebilir. Ayrica
imtiyazli paylar borsa diginda da el degistirebilir ve bu durumda ortaya ¢ikacak yonetim
degisikliginin Sirket’in faaliyetleri {izerinde olumsuz etkileri olabilir.

5.3.3. Ihrager’nin, ana sézlesmesi ve sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde gelecekte pay
sahiplerine kar payr 6dememesi veya pay sahiplerinin kar payr beklentilerini
karsilamamasi

SPKn’na gore halka acik anonim ortakliklar, karlarin1 genel kurullar: tarafindan belirlenecek
kar dagitim1 politikalar1 gercevesinde ve ilgili mevzuat hilkiimlerine uygun olarak dagitirlar.
Ihrager’nin gelecekte yatirmmeilara kar dagitacagina iliskin bir garanti bulunmadifi gibi kar elde
edecegine dair bir taahhiidi de bulunmamaktadir. Ortakligin kar payr dagitimi
gergeklestirebilmesi igin 6ncelikle Ihraggi’nin varsa gegmis yil zararlarinin kapatilmasi ve ilgili
yili kar ile tamamlamas1 gerekmektedir. Thracea ilgili yili kar ile tamamlasa dahi Yonetim
Kurulu’nun karin ne sekilde kullanilacag: yoniinde karar alarak Genel Kurul’a teklif etmesi
gerekmekte olup, kar dagitimi Genel Kurulun onaymndan sonra gergeklesebilmektedir. Bu
baglamda, zarar edilen yillarda Thraggi’nin dénem karindan kar pay1 dagitmas: zaten miimkiin
olmayacaktir. Ancak geemis yillar karlarini dagitima konu edebilir ya da etmeyebilir. Ayrica,
Ihraggr’min yeterli kar1 olmayabilir veya Ihrage1 karinu Sirket biinyesinde tutup dagitmama
karar verebilir.

5.3.4. Ihragc1 ve Thracer’nin pay sahipleri tarafindan ileride yapilabilecek pay satislariin
pay fiyati ilizerinde olumsuz etkiye sebep olmasi

Thraggr’min ana pay sahipleri, paylarin borsada islem gérmeye basladig1 tarihten itibaren 1 (bir)
yil stireyle halka arz oncesinde sahip olduklari paylari borsada satmamayi ve bu paylarin
borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir igleme tabi tutmamay: taahhiit
etmislerdir. Ancak taahhiit siiresinin sona ermesini takiben ana pay sahipleri paylarim borsada
satabilir. S6z konusu iglemler pay fiyati {izerinde olumsuz bir etki yaratabilir.

Ayrica gelecekte yapilacak sermaye artirimlarinda, yatinmcilarin yeni pay alma haklarim
kullanmamalar1 durumunda; Sirket sermayesi artarken yatirimeilarin sahip olduklari pay adedi
artmayacagindan, yatirimcilarin paymin toplam sermayeye orani azalacaktir.

5.3.5. Tiirk Liras1'min degerindeki dalgalanmalarim pay fiyatin etkilemesi
Sirket paylar1 Tiirk Liras: cinsinden kote edilecektir ve kar pay: 6demesi yapilmasi durumunda

bu kar paylar1 da TL cmsmdeq,,@den&cektlr Dolayisiyla Tiirk Lirasi’nin diger para birimlerine
gore degerinde olugabﬂecgk’d nméla; paylarin degerlm ve Turklye d1§1ndak1 yat1r1mc1lar
N k
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5.3.6. Ekonomik konjonktiirden kaynaklanan risklerin pay fiyatim1 olumsuz etkilemesi

Ihrag edilen paylarm ikincil piyasa fiyatinda ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler
olugabilir. Gerek global ekonomik konjonktiir, gerekse Tiirkiye ekonomisindeki olast olumsuz
gelismeler, Sirket’in faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina ve buna bagli olarak da
paym ikincil piyasa fiyatimn diigmesine neden olabilir. Thraggi’nin ekonomik konjonktiirden
kaynaklanan durum nedeniyle faaliyetleri yavaglayabilir veya durabilir. Bu durum Ihragci’mn
pay fiyatin1 olumsuz etkileyebilir.

5.3.7. Ihracc1 paylarmmn halka arzindan sonra pay fiyatinda dalgalanmalar yasanabilir.

Thrag edilen paylarda sermaye kazanci riski vardir. Thrager’min paylar ilk defa halka arz
edilecek ve Borsa’ da iglem gorecektir. Satilacak paylarn halka arz fiyat: Thracei tarafindan
belirlenmis olup, bu fiyat halka arz sonrast BIST’de olusacak fiyattan farklilik gosterebilir.
Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda kalmasina neden olabilir veya global
ekonomik kosullara bagl olarak, pay fiyatinda dalgalanmalar olusabilecektir.

5.3.8. Sermayenin Sulanma Riski

Sirket esas sozlesmesinin 6. maddesine gore; Yonetim Kurulu, 2021-2025 yillar1 arasinda
Sermaye Piyasast Kanunu hiikiimlerine uygun olarak gerekli gérdiigii zamanlarda kayith
sermaye tavanina kadar (A) grubu nama ve/veya (B) grubu hamiline paylar ihra¢ ederek
cikarilmis sermayeyi arttirmaya yetkilidir. Yonetim kurulu nominal degerin iizerinde veya
altinda pay c¢ikarilmasi ve pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin kismen veya tamamen
smurlandirlmast veya imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin kisitlanmasi niteliginde karar
alabilir. Yeni pay alma hakkim kisitlama yetkisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol agacak
sekilde kullanilamaz.

Sirket’in sermayesi, gerektiginde TTK ve sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri gergevesinde
artirilabilir veya azaltilabilir. Dolayisiyla, gelecekte yapilacak bedelli sermaye artinnmlarinda,
yatirimcilarin yeni pay alma haklariin tamamen veya kismen kisitlanmasi veya bu haklarin
kullanilmamasi durumlarinda; Thrag¢i’nin sermayesi artarken yatirimeilarin sahip olduklari pay
adedi artmayacagindan yatirimeilarin payimin toplam sermayeye oram azalabilecektir.

5.3.9. Sirket faaliyetlerinden kaynaklanan riskler pay fiyatim1 olumsuz etkileyebilir

Pay sahipleri, Sirket’in kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirket’in tasfiye edilmesi
sonucunda bakiye kalmasi halinde, s6z konusu bakiyeye pay1 oraninda istirak eder. Sirket’in
tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli 6demeler yapildiktan sonra geriye mal varlig
kalmasi durumunda ancak pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir. Sirket’in ticari ve ekonomik

anlamda zor duruma diismesi durumunda Sirket ortaklarinin elindeki paylar tamamen deger
kaybedebilir.

5.3.10. Halka arz edilecek paylar tiim yatirimeilar i¢in uygun bir yatirom olmayabili
-
a
Halka arz edilen paylarin potansiyel yatirimeilarindan her biri, kendi kogullarlffﬁerg::
yatirimin uygunlugunu tespit etmek zorundadir.

Potansiyel yatirimeilar;

a) Halka arz edilen paylarin degisen kogullarda nasil performans gosterecekle;gm
b) Bu durumun halka arz edilen paylarin degeri lizerindeki etkilerini, g
c¢) Bu yatirmmin potansiyel yatirnmcmun yatirim portféyiiniin tamam uzermde yaratacag1
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| ~ degerlendirmek i¢in gerekli uzmanliga (tek basina veya bir finansal danigmanin yardimiyla)
sahip olmadikca, halka arz edilen paylara yatirim yapmamalidirlar. Yatirimcilarn yatirim
faaliyetleri gecerli yatirnm kanunlarima ve diizenlemelerine ve/veya bazi makamlarin
incelemelerine veya diizenlemelerine tabidir ve hukuk danigmanlarina veya uygun diizenleyici
kurumlara damsmayan her yatirimer igin s6z konusu yatirimin uygun olmama riski
bulunmaktadir.

5.3.11. Mevzuat Uygulamalari Kaynakh Riskler

Pay Piyasasinda islemlerin adil ve diiriist bir gekilde gerceklesmesinin saglanmasi amaciyla
ylriirliige sokulan mevzuat uygulamalar1 kapsaminda tedbirlerin uygulanmas: siiresince Sirket
paylarinin islem sirast gegici veya stirekli olarak kapatilabilir, hatta daha ileriki durumlarda
borsa kotundan ¢ikarilmasi gibi tedbirler yiriirlie alinabilir. Bu durumlarda pay sirasi igin
etkin bir piyasa olugmayabileceginden paylarm el degistirmesi kisitli veya imkansiz hale
gelebilir.

5.4. Diger riskler:
5.4.1. Kur riski

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir. Sirket, doviz
cinsinden varlik ve yiikiimliliiklerinin Tiirk Lirasi“na ¢evriminde kullanilan kur oranlarinin
degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari iglemler, kayda alinan
aktif ve pasifler arasindaki fark sebebiyle ortaya ¢ikmaktadir. Sirket, baglica ABD Dolar ve
Avro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. 31.12.2021 itibariyle USD ve Avro’nun TL
karsisinda %20 degismesi halinde toplam 37.550 TL kur riski s6z konusudur.

5.4.2. Sermaye riski

Sermaye riski, Net Borg/Toplam Ozkaynak orani olarak izlenir. Bu oran net yiikiimliliigiin
toplam 6zkaynaga bdoltinmesiyle bulunmaktadir. Net yiikiimliiliik; nakit ve nakit benzeri
degerlerin toplam borg¢ tutarindan (finansal borglar ve yiikiimliiliikler, finansal kiralama ve
ticari borglar1 igerir) diisiilmesiyle elde edilmektedir. Net Borg/Ozkaynak oranmin yiiksekligi
Sirket’in finansal borglarmi 6deyebilmesine iligkin riskinin bir gostergesidir. Ihrager’min
31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihleri itibartyla Net Bor¢/Ozkaynak orani asagidaki

gibidir.
aLy- - o o | 31122021 | 31.12:2020 | 31.12.2019
Toplam Borc;lar - 55.054.960 51.897.056
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (22.830.466) | (60.515.708)| (40.873.496)
Net Borg¢ (22.830.466) (5.460.748) 11.023.560
Toplam Ozkaynak 2.458.103.418 | 779.165.222| 501.374.353
Toplam Sermaye 2.435.272.952| 773.704.474| 512.397. 913‘*’"’*f
Net Bor¢/Toplam Sermaye Orani - - %2 1 >

Net borglar/Toplam Sermaye orani 31.12.2019 yilinda %2,1 seviyesindeyken, 31. l? 2020 y;e *
31.12.2021 itibariyle net bor¢luluk olmadigindan bu oran %0 olarak gerceklesmstir. i‘ LE

5.4.3. Kredi riski

Kredi riski, bir miisteri veya kars tarafin s6zlesmedeki yiikiimliiliiklerini yerine getlremeﬁ‘xesrw
riskidir. Alacak riski ise finansal varliklar1 elinde bulundurmamin yam sira, karsi tarafin
anla§mamn gereklerini yerine getirememesi riskini de kapsamaktadir. Sirket’in onemh ol ide

krﬁg{,n% < Emlygmegbg% olabilecek finansal araglar baglica nak’ :V§ 1
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degerler ve ticari alacaklardan olusmaktadir. Sirket’in tahsilat riski, esas olarak ticari
alacaklardan dogabilmektedir. Sirket’in miisterilerinin yasayabilecegi maddi sikintilar, bu
miisterilerden yapilacak tahsilatlar1 geciktirebilir ya da miisterilerin iflas1 gibi durumlar s6z
konusu olursa Sirket alacagini tahsil edemeyebilir. Tahsilatlarda gecikmeler olmasi ve/veya
tahsilat yapilamamas: durumunda Thracgi’nin mali durumu olumsuz yénde etkilenebilir. Sirket
yonetiminin bu riskleri kontrol etmek icin harcadipi cabalar yetersiz kalabilir ve Sirket
alacaklarini tahsil edemeyerek, aldigi kredileri dondiiremeyebilir. Bu risklerin tutarlar
donemler itibariyle asagidaki tabloda gosterilmistir.

B I LT S ) DI R e

181.685| 22.830.466
1.672.327| 60.515.708
2.047.817| 40.873.496

Raporlaina tarihi B 3'1,12.,-20217 - T - "

itibariyle maruz 055 0507213.685 | 10.125.318
Kkalinan azami kredi

riski 31.12.2019 | 290.539 | 20.390.632

5.4.4. Piyasa riski

~ Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir finansal aracin gercege
uygun degerinde veya gelecekteki nakit akiglarmnda bir isletmeyi olumsuz etkileyecek
dalgalanma olmasi riskidir. Sirket’in piyasa riski, yabanci para riski ve faiz oram riskini
icermektedir. Faiz oranlari, ortaklik paymn BIST’ teki islem fiyati, déviz kurlarindaki veya
diger finansal varliklardaki dalgalanmalar dahil olmak {izere piyasa fiyatlarindaki beklenmedik
hareketlerden kaynaklanan sebeplerle Sirket olumsuz etkilenebilir.

5.4.5. Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in kisa vadeli fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir.
Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin diigtiriilmesi gibi fon kaynaklarinin
azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugsmasina sebebiyet

verebilir. 31.12.2021 tarihleri itibariyle Sirket’in finansal yiikiimliiliiklerinden kaynaklanan
likidite riskini gosteren tablo asagidaki gibidir; .

et o | Defter | uy

Strlesme wyarmeavadele | poper; | gl

Tiirev olmayan finansal

borg¢lar

Banka kredileri - - - - -

Ticari Borglar 238.668 238.668| 238.668 - -

Diger Borglar - - - - -

Toplam Yiikiimliiliik 238.668 238.668| 238.668 - -
D e N

Ayrlca yatmmlar nedemyle ,eﬁ

lf‘la mi ve sonrasmda $1rket in naklt yaratma
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@B 1 3142.2020: ) 31.42.2020 |31.12.2019. .
Donen Varliklar 209.928.029 | 766.195.909 471.936.025
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 24.765.690| 107.289.951 55.767.291
Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yitkiimliiliikler 8,48 7,14 8,46

5.4.6. Faiz oram riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol
acmasi, Thrager’min faiz oram riskiyle karsilasmasi anlamina gelmekte olup, Thrager’nin faiz
oram riskine duyarlilig: aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuzluguyla ilgilidir. Sirket,
faiz haddi bulunduran varlik ve yiikiimliiliklerin tabi oldugu faiz oranlarmmin degisiminin
etkisinden dogan faiz orani riskine agiktir.

5.4.7. Tiirkiye 6zelinde yiiriirliikte olan mevzuat degisikliklerinin olusturacag riskler

Ihraggi'nmin  calisma alanlan  dogrultusunda sekillenecek olan mevzuat degisiklikleri
dogrultusunda cesitli risk faktorleri olusabilir. IThragei, yiiriirlilkte olan mevzuat ve
diizenlemelere iliskin yorumlarimn ve bu dogrultuda yaptig1 uygulamalarin her durumda kamu
ve 6zel kurumlar tarafindan kabul gorecegi veya dava edilmeyecegi konusunda garanti
veremez. Bu durumda Ihrace aleyhine agilacak herhangi bir dava sonucu éngoriilebilecek para
cezalar1 ve diger yaptirimlar Thragei'nin faaliyetleri ve finansal durumu tizerinde olumsuz bir
etki olusturabilir.

5.4.8. Makro Ekonomik ve Politik Riskler

— Diinya ekonomilerinin resesyon siirecinde olmasindan dolayi tilkenin yasayacag ekonomik
sikintilar fiyatlarin diigmesine ve tahsilatta gecikmelere yol agabilir.

— Diinyada ve Tiirkiye’de yasanabilecek ekonomik ve siyasi gelismeler, rekabet ve yatirim
kosullarim1 olumsuz etkileyebilir. Bu sebeple yeni yatirimlarin aksamasi sebebiyle Sirket
yeni projelere giremeyebilir.

— Diinyada yasanabilecek makroekonomik sikintilarin 6zellikle ABD kaynakli faiz artirim
beklentilerinin, gelismekte olan iilkelere olumsuz etkileri goriilebilir.

—  Ulkemizin bulundugu cografya sebebiyle komsu iilkelerle yasanabilecek sorunlar sebebiyle
olumsuz ekonomik siire¢ler yasanabilir.

— Ulkemizde yasanabilecek olaganiistii durumlardan dolay1 genel ekonomik gostergeler

olumsuz etkilenebilir ve bu durum Sirket’in maliyetlerini ve karlilifin1 olumsuz
etkileyebilir.

6. IHRACCI HAKKINDA BiLGILER
6.1. Ibracc1 hakkinda genel bilgi:

6.1.1. Thracer'nm ticaret unvani ve isletme ada:
Sirket’in ticaret unvam Investco Holding Anonim Sirketi’ dir. Sirket’in isletme ad1 yoktur.

6.1.2. Ihrager'min kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

Maslak Mah.Eski Biiyiikdere Cad. Iz Plaza Giz
No:9 Kat:14 D:52 Maslak, Sariyer / Istanbul

Istanbul Ticaret Odas:
;a‘aZMT

801444
\ HOLDING

/Eski Biyikdere Cdfif dladh
S Saryer! 19T, Tel: 490 2 ool 74 o
ik V.0. 485 037 5543 Ticaret Sciiffio: £01-
is No:0465037554300013 www.iny stco.comftr
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6.1

.3. Ihracer'nmn kurulus tarihi ve siiresiz degilse, ngoriilen siiresi:

Thrage1, Investco Holding A.S. unvani ile 26.12.2011 tarihinde siiresiz olarak kurulmus olup,
sirketin kurulug iglemleri 30.12.2011 tarih ve 7973 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde
ilan edilmigtir.

6.1

4. Ibhrage'nm hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, Thracei'nin kuruldugu iilke,

kayith merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax

numaralar:
Hukuki Statiisii Anonim Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat T.C. Kanunlari
Kuruldugu Ulke Tiirkiye
| Merkez Adresi Maslak Mah.Eski Biiyiikdere Cad. Iz Plaza Giz

No:9 Kat:14 D:52 Maslak, Sarryer / Istanbul

T: 0212290 74 74
F: 0212 290 74 76

Internet adresi www.investco.com.tr

Telefon ve Faks Numaralari

KEP (Kayith Elektronik Posta) Adresi investco@hs01.kep.tr

6.1.

;,'-‘Z

5.1hrace faaliyetlerinin gelisiminde 6nemli olaylar:

Sirket 26.12.2011 tarithinde 1.000.000 TL &denmis sermaye ile “Investco Holding Anonim
Sirketi” unvaniyla kurulmustur. Sirketin faaliyet konusu; sermaye kazanci ve/veya yatirim
geliri elde etmek {izere yatirimlar yapmaktir. Sirket, yenilenebilir enerji, madencilik, kimya,
demir-celik, teknoloji - yazilim, girisim sermayesi, gida ve saglik sektorlerine dogrudan ve
dolayli yatirimlar yapan bir holding sirketidir.

Investco Holding, yatirimlarina Mart 2012 tarihinde Verusa Holding’in %99,80 paym
devralarak baglamistir.

Sirket’in sermayesi 2012 yilinin Mart ayinda 1.000.000 TL’den 7.000.000 TL’ye; 2012 yil1
Agustos ayinda ise 7.000.000 TL’den 10.000.000 TL’ye artirilmustir.

Sirket’in sermayesi tamami ge¢mis yil karlarindan olmak lizere Mart 2014 tarihinde
10.000.000 TL’den 25.700.000 TL’ye, Mart 2017 tarihinde 25.700.000 TL’den 45.000.000
TL’ye artirilmigtir.

Investco Holding, yurt digindaki yatirim firsatlarini degerlendirebilmek amaciyla Temmuz
2019 tarihinde Londra-Ingiltere merkezli Investat Holding Limited’i kurmustur. Investat’mn
% 100’1 Investco Holding’e aittir.

Sirket, Aralik 2019 tarihinde Enda Enerji Holding A.S.’nin %4,01°1lik payin1 dogrudan satin
almigtir. Investco Holding, Enda Enerji Holding A.S.’nin dolayl olarak da %26,82 olmak
izere toplam %30,83 pay ile en biiyiik ortak konumundadir.

Sirket, sermayesini Eyliil 2020 tarihinde 45.000.000 TL’den 150.000.000 TL’ye artirmis
olup, artigin tamami gegmis yil karlarindan karsilanmigtir.

PAN Teknoloji A.S. 2021 yilinda kurulmus olup, sermayesi 60.000.000 TL’dir. Pan
Teknoloji’nin %100 pay1 Investco Holding’e aittir. Yazilim ve teknoloji alanida yatirimlar

yapan Pan Teknoloji; Vektora Yazilim Teknolojileri A.S. ve Papilon Savunma
..,n,eknoloplen ve Ticaret A.S.’ne ortak olmugtur.

Investco Holding, Verusaturk Girisim Sermayesi Yatinm Ortaklifn A. $.’nin %5,14
oranmda payma 2021 yilinda sahip oldu.

-_-Slrket in kayith sermaye tavaninin 1.000.000.000 TL olarak belirlenmesi ve esas

sozlesmesmm tadil ed11mesme 111§k1n SPK’ya yapm1§ oldugu bagvuru, Sermaye Piyasast
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sermaye sistemine gecmistir. S6z konusu degisiklikler 17.12.2021 tarihinde tescil edilerek-
22.12.2021 tarih ve 10478 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

6.2. Yatirimlar:

6.2.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle Thracei'nm
onemli yatirimlan ve bu yatirnmlarmm finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Investco Holding’in finansal tablo donemleri itibariyla yatiim portféyiine katmus oldugu
finansal yatinmlarindan Pan Teknoloji A.S. ve Investat Holding Limited’e iliskin bilgiler
agagida yer almaktadir.

, S I T R AR
| et " [ . layl | Etkm i Kullamm . Gk
, ce | Oran { Finansman) % .7, -
Yerl Konusu , Koy Gucu ; i Tarihi -
| Teknoloji ) D
| Teknoloji | Tiitkiye |ve Yazilim |22.11.2021| 100 100 100 | Ozkaynak | _ c'am
Etmekte
AS. Yatirimi
Investat Holdin ) D
Holding |Ingiltere 8 101.07.2019| 100 100 100 | Ozkaynak | . om
Limited Faaliyeti Etmekte

Pan Teknoloji A.S. 21 Aralik 2021 tarihinde 60.000.000 TL sermaye ile Investco Holding
tarafindan kurulmustur. Pan Teknoloji A.S.’nin sermayesi nakit olarak 6denmistir. Yazilim ve
teknoloji alaninda yatirimlar yapan Pan Teknoloji A.S.; Vektora Yazilim Teknolojileri A.S.’nin
%7’sine ve Papilon Savunma Teknolojileri ve Ticaret A.$.’nin %8,62’sine ortak olmustur.

Investat Holding Limited 2019 yilinda 100.000 £ sermaye ile Ingiltere’de kurulmustur.
Investat’in sermayesinin tamami Investco Holding tarafindan nakit olarak 6denmistir.

6.2.2. Ihracq1 tarafindan yapilmakta olan yatirimlarmm niteligi, tamamlanma derecesi,

cografi dagilim ve finansman sekli hakkida bilgi:

Yoktur.

6.2.3. Ihracgi'mm yonetim organi tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirmmlar hakkinda
Ihracer'yr baglayicr olarak alman Kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger girisimler

hakkinda bilgi:
Yoktur.

6.2.4. Thrager'yla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarm kosullart hakkinda bilgi:

Yoktur.
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7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

A7 i Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ana iiriin/hizmet
kategorllerml de icerecek sekilde Thracci faaliyetleri hakkinda bilgi:




yatirimlar yapmaktir. 1 Ocak 2021 itibartyla Sirket, yatirim yonetimi hizmeti sunmak amaciyla
bir veya birden fazla yatirumecidan fon elde etmek ve yatirimcilarina sermaye kazanct veya
yatirim geliri ya da her ikisini birden saglamay1 amaglayan bir yatirim isletmesi olarak hareket
etmeye baglamigtir. Sirket ilgili yatirimlarim sinirh bir siire i¢in, yatirima iligkin ¢ikis stratejileri
kapsaminda elinde tutar ve bu yatirnmlarinin tamamim ger¢ege uygun deger esasi iizerinden
olger ve performanslarim degerlendirir. Sirket, finansal yatiimlarindan ¢ikis stratejileri
dogrultusunda; halka arz, borsada satis, mevcut ortaga safis, liclinci kisilere devir gibi
yontemlerle yatirimlardan ¢ikmay: hedeflemektedir.

Investco Holding, yeni yatinmlarini planlarken Diinya’daki gelismeleri takip etmektedir.
Diinya ekonomisi, {ilke ekonomisi, siyasi ve jeopolitik istikrar yapilacak yatirimlarda goz
oniinde tutulmaktadir. Investco Holding, yeni yatirimlarin belirlenmesinde ve gelistirilmesinde,
oncelikleri belirleyip, ilgili sektoriin dinamiklerini ve hedef sirketin sektérdeki durumunu ve
konumunu inceleyerek, yatirim yapacag sirketin degerini arttirmaya yonelik en uygun istirak
yOntemini belirleyerek ve biitge planlamast yaparak yatirimini gergeklestirmektedir.

Investco Holding’in biinyesinde, teknoloji - yazilim, yenilenebilir enerji, madencilik, kimya,
demir-gelik yapi firlinleri, girisim sermayesi, gida ve saghk sektorlerinde faaliyet gosteren
yatirimlar bulunmaktadir.

A Sermayesi.
Verusa Holding A.S. 63,56 70.000.000 TL | Holding Faaliyetleri
Verusaturk GSYO A.S. (*) 5,14 52.000.000 TL | Girisim Sermayesi
Pan Teknoloji A.S. 100,00 60.000.000 TL | Teknoloji Yatirimlari
Investat Holding Limited 100,00 100.000 £ | Holding Faaliyetleri
Enda Enerji Holding A.S. (**) 4,01 345.477.486 TL | Xcnilenebilir Enerji
Uretimi

(¥)Verusaturk GSYO A.S.’nin %5,14 liik payina Investco Holding A.S., %57,69 luk payma ise Verusa
Holding A.S. sahiptir.

(**)Enda Enerji Holding A.S. nin %4,01’lik payma Investco Holding A.S., %7,32 lik payina Verusa
Holding A.S, %19,5’lik payna ise Pamukova Elektrik Uretim A.S. sahiptir.

Investco Holding A.S’nin mevcut finansal yatirimlarindan ¢ikas stratejileri 6zetle agagidaki gibi
benimsenmigtir. Ancak Investco Holding, yatirim stratejisini ve ¢ikis senaryosunu diinya ve
iilke ekonomisi ile yerel ve uluslararasi piyasalarda meydana gelecek gelismeler dogrultusunda
yilda en az bir kere gozden gegirerek gerekli gérdiigii durumlarda revize etmeyi planlamaktadir.

a)  Verusa Holding A.S.:
Investco Holding’in en 6nemli finansal yatirimi konumundaki Verusa Holding A.S. mevcut
stratejik yatirimlarim1 yenilenebilir enerji, madencilik, kimya, ¢elik tiriinleri, teknoloji ve
yazilim, girisim sermayesi, gida ve saghk sektorlerinde degerlendirmektedir. Verusa Holding,
L e~y 2013 yilmin Kasim ayinda halka arz edilerek Borsa Istanbul’da (BIST) islem gérmeye
4 W,.ﬂfﬁﬁ‘-’fm M&Q‘aglarmstlr Verusa Holding, Borsa Istanbul Yildiz Pazar’da islem gérmektedir ve BIST-100
' _»«,.ehdeksmde yer almaktadir. Verusa Holding ile birlikte 3 bagh ortakliginin paylan da Borsa
Ista:nbul da islem gormektedir. Verusa Holding’in madencilik, yenilenebilir enerjl ve yazﬂun
alarfl ndaki yatlrlmlarlnm biiytitiilmesi hedeﬂenmektedlr Verusa Holdmg A. S
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Sirket degerine ok olumlu katki yapacag: 6ngériilmektedir. Bu cercevede Verusa Holding A.S.
yatirmm ile ilgili ¢1kis siiresinin diger yatirimlara gére daha uzun siireli olarak yaklagsik 5 yil
olarak belirlenmesine karar verilmistir.

b)  Pan Teknoloji A.S.:

Pan Teknoloji A.S. 2021 yili igerisinde kurulan bir sirkettir. Investco Holding’in halka arzindan
yaratilacak fon ile birlikte 6niimiizdeki donemde Pan Teknoloji A.S. biinyesinde teknoloji ve
yazilim alaminda 6nemli yeni yatirimlar yapilmasi planlamaktadir. Planlanan yeni yatirimlarla
birlikte éniimiizdeki 2-3 yillik siirecte Pan Teknoloji A.S.’nin éngoriilen 6lgek biiyiikliigiine
ulagmasi hedeflenmektedir. Bu ¢ergevede Investco Holding’in Pan Teknoloji A.S. yatirimindan
¢ikis siiresinin 4 yil olarak belirlenmesine karar verilmistir.

c) Investat Holding Limited:

Investco Holding’in Investat Limited yatiriminin 5 yi1l devam etmesine karar verilmistir. Bu
cercevede Investco Holding’in halka arzindan yaratilacak fon ile birlikte 6niimiizdeki dénemde
Investat Holding Limited biinyesinde yabanct sirket ortakliklari ve satin almalar
planlanmaktadir. Investat Holding Limited’in 5 yillik siiregte gartlarini saglamasi ve piyasalarda
uygun kosullarin olusmasi durumunda Investat Holding Limited’ten ¢ikis stratejisinin 6zel
sermaye fonlarina satis olarak belirlenmesine karar verilmistir.

d) Enda Enerji Holding A.S.:

Yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gdstermekte olan Enda Enerji Holding A.S. biinyesinde
toplam 180,18 MW kurulu giice sahip 5 adet riizgar santrali, 4 adet hidroelektrik santrali ve 1
adet jeotermal santrali bulunmaktadir. Enda, %100 yenilenebilir enerji kaynaklar1 vasitasiyla
tirettifi elektrigin %99’unu YEKDEM kapsaminda satmaktadir. Enda Enerji Holding A.S’nin
ilerleyen yillarda karlilik ve 6zkaynaklar agisindan son derece yiiksek biiyiime potansiyeline
sahip oldugu ve bunun sirket degerine ¢ok olumlu katki yapacagi ongérilmektedir. Bu
gercevede Enda Enerji Holding A.S. yatimmu ile ilgili ¢ikig siiresinin 3-5 yil araligmda
belirlenmesine karar verilmistir.

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarilerinde sona eren hesap donemlerine ait
Hasilat, Esas Faaliyetlerden Diger Gelirlerinin ve Yatirim Faaliyetlerinden Gelirlerin dagilim
asagidaki gibidir.

Hasilat

Ay | 1Oeak31 | 10cak31 | 10cak-31
e m | Aeahk2021 | Arahk2020 | Aralik2019
Finansal yatirimlar deger artis1 336.598.077 - -
Temettii gelirleri 932.983 - -
Yurt i¢i satiglar - 15.432.476 18.954.941
Yurt dis1 satiglar - 39.942.447 32.679.434
Girigim sermayesi yatirim satiglari - - 31.606.665
Finansal yatirim sati§ zarari (-) (24.989.217) - -

| Satis iadeleri (-) & - (402.977) (747.820)

Toplam Hasilat / 54.971.946 82.493.220




Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

: ‘ . (TL)

Yatmm 1§Ietmes1 gegls etklsl* 1.314.744.2»85‘ T - T -
Finansal yatirim degerleme karlari -1 232.228.1641 92.368.162
Reeskont faiz geliri 71.202.015 - -
Pazarlikli satin alim geliri - 9.028.886 -
Faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: geliri 1.535.173 5.074.529 2.495.744
Finansal yatirim satig kar - 1.971.756 3.887.867
Faiz gelirleri - 5.247.851 1.058.875
Temettii gelirleri - 809.954 741.341
Diger gelirler 355.712 623.387 604.728
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.387.837.182 | 254.984.527| 101.156.717

*1 Ocak 2021 itibaryla Sirket, yatwrim yometimi hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla
yatirimeidan fon elde etmek ve yatirimcilarina sermaye kazanci veya yatirym geliri ya da her ikisini
birden saglamay: amaglayan bir yatirim isletmesi olarak hareket etmeye baslamigtir. Bu nedenle Sirket
1 Ocak 2021 tarihi itibaryla Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari 10 “Konsolide Finansal
Tablolar” kapsaminda yatirim isletmesi olarak degerlendirilmis ve bagl ortakliklarmi konsolide
etmemis ve bagh ortakliklarimin gercege uygun de@erini kar veya zarara yansitarak olcmeye
baslanustr. 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla bagh ortakliklarin konsolidasyonunun yerine gergege uygun
degerden dlcillmeye baglanmasi muhasebe degisikliginin etkisi olan 1.314.744.282 TL “Esas
Faaliyetlerden Diger Gelirler ” hesabindan muhasebelestirilmistir.

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim amagh gayrimenkul deger artigt - 3. 225 000 5.628.192
Sabit kiymet satis kari - 86.220 8.479
Diger - 52.204 71.344
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 3.363.424 5.708.015

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden énemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile stz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirri agiga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.

7.2. Basheca sektorler/pazarlar:

2 o e "y B .‘%\
7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve Thragei'nin bu sektorlerdek:féazar}ar’dzf : \5
yeri ile avantaj ve dezavantajlarn hakkinda bilgi: : § e o ¥ r:'..‘
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sektoriiniin gelecek beg yilda %5 biiylimesi beklenmektedir. Yazilim sektorii yalmzca
bahsedilen biiyiiklugii ile degil ekonomide yarattig1 zincirleme etki ile de stratejik bir sektor
konumundadir. Yazilim sektorii son 10 yilda internet, mobil telefonlar ve artan kurumsal Bilgi
ve lletisim Teknolojileri (BIT) yatirimlarimn etkisiyle oyun, dijital doniisim ve mobil
uygulamalar gibi bircok dijital sektdriin dogusuna sebep olmugtur. Bu sektorlerin toplam
biiytikliigi, yazilim sektoriintin dort katina yaklagmistir ve bilylime hiz1 yazilim sektériintin {ig
kat1 seviyesindedir. 2019 yilinda yazihim sektoriiniin ve etkilesim i¢inde oldugu dijital
sektorlerin kiiresel 6lgekte toplam biiytikliigii 2,5 trilyon dolar seviyesinde iken bu rakamin
oniimiizdeki 5 yilin sonunda 4 trilyon dolara ¢ikmasi beklenmektedir.

Yazilim sektorii kendi basina kritik bir biiyiikliikte olsa da asil etkisini kendisinden etkilenen
diger dijital iirlin ve hizmetlerde gostermektedir. Yazilim sektoriiniin etkiledigi oyun, dijital
doniisiim, Gig Ekonomi gibi diger sektorlerin biiytikltigii yazilum sektdriiniin neredeyse 4 kati
biiytikliigiindedir ve ortalama biiylime hizi ise yazilim sekt6riinden yaklagik 3 kat daha
yiiksektir. Bu da giiniimiizde dijital sektorleri 2,5 trilyon dolara yakin bir biiyiikliikte dinamik
bir sektor haline getirmektedir.

Yazilim sektdrii ve etkiledigi dijital sektdrlerin biytikttukleri
Diinya toplam f 2020 {mifyar dofar}
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Yazilim Sekt6rit Pazar BuytklGgi, Dinya Toplam,
2015-2024, (milyar dolar)
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2020 Yih Global BIT Pazar Biiyiikliigii

Global BIT Pazar biiyiikliigii 2020 yilinda %2,2’1ik kiigiilme ile 3,8 trilyon dolar seviyesine
gerilerken bilgi teknolojileri pazar biiytikligii %0,2; iletisim teknolojileri pazar biiyiikliigii ise
%4,0 kiictilmiigtiir.

Bilgi ve fletisim Teknolojileri Pazar Biyidagi 2616-2010 2019-2020 yillik
{milyar USD) ‘z’dkk Bilesik Biiylme Qrant
Biylre Oram

3.603

3.718 3.840 3.757 Toptam BIT Pazan

Bilgl Teknolojilert

Hetisim Teknolojileri

2016 2017 2018 2013 2020

https.//'www.tubisad.org.tr/tr/images/pdfitubisad_bit 2020 raporu_tr.pdf

Global BIT pazar bityiikliigiiniin 2021 yinda, 78,4 buiylime ile 4,1 trilyon dolar seviyesine
ulagtiktan sonra yillik %5,3 buyumc;élfe, 2025 yﬂ”rnda 5,0 trilyon dolar bityiiklige ulasacagi

us"" ,, n_,s} .._

Ongoriilmektedir.




Bilgi ve {letisim Teknolojiler] Pazar BlyUkHiEH
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Tiirkiye’de Bilisim Sektoriiniin Goriiniimii

Tiibisad’m en son agikladig Bilgi ve Iletigim Teknolojileri Sektér Raporu’na gore?, toplam
sektor biiytikltigii 2020 yilinda 189 milyar TL’ye (26,9 milyar ABD dolari) ulagmistir. Buna
gore sektor 2020 yilinda TL bazinda %22 oraminda biiytimiistiir. 2016-2020 yillar1 arasindaki

TL bazinda ortalama yillik biiyiime rakami ise %19 seviyes

indedir. 2020 yilindaki 189 milyar

TL’lik pazarin %64 {inii iletisim teknolojileri (i¢inde operatdrlerin gelirleri de var) ve %36’sini
yazilim, donanim ve hizmetler dahil bilgi teknolojileri olusturmaktadir.

Bilgi ve {letisim Teknolojileri Sektori Alt Kategorileri

Bilgi Teknolojilert
{milyar 7L}

2020
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Tiirkiye Toplam Sektor Biiyiikliigii

Tiibisad’1n pazar verileri ¢aligmasi kapsaminda yer 'c},l{a"ﬁ“gekig},r,hé

Teulari, 2016 yilinda 3421
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Calisma Kapsaminda Yer Alan Sektdr Oyuncutan ) m—TﬁBISAD

BMEE ¢ ATty

Pazar verileri galigmast kapsaminda toplanan tlim veriler sektdr girketlerimiz tarafindan s&glanmaktad:r Caligrnamuz
kapsaminda ver alan sirket sayist son sekiz v boyunca altt kettan fazls arterak 2020 yilinda 8.315% ulagimgtir.

2812 2013 2014 2035 2016 2017 2018 2019 2020

https://www.tubisad.org.tr/tr/images/pdf/tubisad_bit 2020 _raporu_tr.pdf

Toplam sektor bitytikliigii 2016 yilinda 94,3 milyar TL iken; 2017 yilinda %21 oraninda artarak
113,8 milyar TL olmugtur. Pazar, 2018 yilinda %17 biiytimiis ve 132,8 milyar TL olmustur.
2019 yilinda ise sektor %14°lik biiylime ile 152,7 milyar TL’ ye ulasmigtir. 2020 yilinda %22
artlsla 186,3 milyar TL’ye ulagmusgtir.

Toplam Sektor BuyUklGgh (milyar TL) SETUBISAD
2020 yilinda pazar bUyGkIGES 189,0 milvar Tlve (26,9 milyar USD) ulasmistin

Bilgl ve lletisim Teknolojileri Pazar Biiylikig
{mityar TL} {milyar USD}
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Sektdr Biyiime Bilegenleri

Bilgl ve jletisim Teknolojiter] Pazar 2019-20 Bilylime Bilegenleri
{milyar T4} ’
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Rur etldsi ve elektranik haberlesme, sektdr bliyiimesing sirasiyls 12,3 ve 10,4 milvar TL katkda bulunmugturn
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Sektoriin iki temel bileseninden biri olan bilgi teknolojileri pazarmda pazar biiyikliigi 2016

yilinda 29,6 milyar TL iken yilda ortalama %22 biiyiime ile; 2017 yilinda 38,2 milyar TL’ye,
2018 yilinda 44,7 milyar TL’ye, 2019°da ise 56,3 milyar TL’ye ulagmistir. Bilgi teknolojileri

pazar1 2020 yilin1 68,9 milyar TL ile kapatmustir.

Ikinci ana pazar olan iletisim teknolojileri pazari ise 2016 yilinda 64,7 milyar TL iken yilda
ortalama %17 biiylime ile; 2017 yilinda 75,6 milyar TL, 2018 yilinda 86,9 milyar TL ve

2019°da 96,7 milyar TL olarak ger¢eklesen pazar 2020°yi 120,1 milyar TL ile kapatmastir.

Bilgi ve lletisim Teknolojileri Pazar Kirsismi— milyar TL
Bilgi Teknoloileri, letigim Teknololileri’ne gére 2016-2020 villan arasmde daha hizh biylimiistis,

85l ve Hetisim Teknololileri Pazar BHYIKIGED
{redlyar TL}

Bilgi Tekaolojiter
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lletisgim teknolojileri alt sektorleri ise elektronik ‘haberlesme ve donanim sektorlerinden
olugmaktadir. Elektronik haberlesme sektorii biiyiikliigii 2020 yilinda %16 biiyiime ile 77,1
milyar TL’ye ulagmigtir. Donanmim sektorii ise 2020 yilinda %43 buyuyerek 43 milyar TL’ye
yiikselmistir.

2020 Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar SHTUBISAD
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https://www.tubisad.org.tr/tr/images/pdf/tubisad_bit 2020 _raporu_tr.pdf

Bilgi teknolojilerinin pay1 toplam i¢inde fazla degismese de, déviz kurundaki dalgalanmalar;
ithal tirtinlerin agirlikli oldugu donanmim kategorisindeki artigin yerli tirtin agurlikli yazilim ve
hizmet kategorilerinin 6niine gegmesine sebep olmustur.

w1

Alt Kategori Paylannin Yillara Gére Degiisimi SHTUBISAD
Global trendler e uyumiu bir sekilde Tirkive'de de donamm tarsfindaki hizh birplivoe ile bo kategorinin 8ilgi Teknolofilerd
icerishwdeki pays artrmstn

Bilgi Teknolojileri Parar 8ilé§enleri

~ Gepmig yitsrda oldufu gibt 2020 yiinda da
woplam pazar kindeki Bigi Teknolojilerinin
paymda kayda defler bir defisim gbdenmenistin

.

Bilgt Teknolojilerintn alt kategorilerinde oa gacmiy
yillara gbre degisim gdzlenmektedin

= 2016 ydndan 2039 yhne kadar donamm pays
arahrkan 2020 yimda kurdeki yiikseligin de etkis
#e birhkie bu trend defismis, donanuwun pay
%37'den $ad'e yikaelmistic

~ Dopanen taralmds girdlen beb boyGmenin
pandemi etksi fle bitlikte danya ganslinde artan
donanina thtiyacma paralel ofarak dlkemizde de
pergsiles Bl girtimekiadin
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