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Kisaltma Tanim

AS. Anonim Sirket

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolan, USD Amerika Birlesik Devletleri Dolar1

Avro, Euro Avrupa Birligi Para Birimi

BDDK Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu

BDR Bagimsiz Denetgi tarafindan hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu

BIST, BIAS, Borsa, Borsa Istanbul

Borsa Istanbul A.S.

BSMV

Banka ve Sigorta Muamele Vergisi

COVID 19, Pandemi

COVID 19 Pandemisi

Destek Havacilik Destek Havacilik A.S.

Destek Holding Destek Holding A.S.

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KOBI Kiigiik ve orta bityiikliikteki isletmeler

Kurul, SPK Sermaye Piyasasit Kurulu

KVK 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

m.d. Mevcut Degil/Hesaplanamamigtir

SPKn 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

Orta Vadeli Program Tirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhign Strateji ve Blitge
Bagkanligi’nca agiklanan Orta Vadeli Program

Sirket/Destek Faktoring Destek Finans Faktoring A.S.

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

Tera Yatirim, Yetkili Kurulus

Tera Yatinm Menkul Degerler A.S.

Takasbank

Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

TCMB, Merkez Bankasi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
TL Turk Lirast

TPMK Tiirk Patent ve Marka Kurumu

TTK 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG veya Ticaret Sicil Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

VUK 213 Sayihi Vergi Usul Kanunu
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1. Giris

Raporun Amac::

Bu rapor, Eski Biiyiikdere Caddesi, No:9 1z Plaza Giz Kat:11 Maslak/Istanbul adresinde mukim
Tera Yatirom Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirim”) ile Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad.
Ferko Signature Blok No: 175 I¢ Kap1 No: 164 Sisli/Istanbul adresinde mukim Destek Finans
Faktoring A.S. (“Destek Faktoring”, “Sirket”, “Ihrac¢1”) arasinda 04.10.2023 tarihinde
imzalanmis olan Halka Arza Aracilik Sozlesmesi kapsaminda Sirket 6zsermaye degerinin ve
paylarinin halka arzinda beher pay fiyatina esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlarnt Hakkinda Tebligi”
kapsaminda Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na (UDS) uygun olarak tespiti amaciyla ve
Sermaye Piyasasi1 Kurulu Karar Organi’’mn 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayii karar
cercevesinde 02.01.2015 tarih ve G-001 (348) say1li Genis Yetkili Arac1 Kurum yetki belgesine
sahip Tera Yatirim tarafindan hazirlanmistir. Tera Yatirim, rapor tarihi itibariyla Sermaye
Piyasas1 mevzuati ¢ergevesinde Gayrimenkul Digindaki Varliklart Degerlemeye Yetkili
Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadir.

Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kullar ve Etik Tlkeler:

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢aligmasinin I11-62.1 sayili Teblig’i
ve UDS dikkate alinarak; Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen
asagidaki etik ilkelere uygun olarak hazirlandigim beyan ederiz.

» Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diiriist ve dogru davramlmis ve ¢alismalar Sirket
ve Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bir bicimde ylriitiilmustiir.

= Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar cercevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzaman tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Meslek Kurallan
dogrultusunda yerine getirilmigtir.

» Degerleme isini alabilmek i¢in bilerek yanlig, yaniltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamastir.

= Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

» Tera Yatinm o6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gorevi kabul
etmemistir. Degerleme isi gizlilik i¢cinde ve basiretli bir sekilde yiirtitiilmiigtiir.

= Gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen
gorevler kabul edilmemistir.

» Miisterinin talimatlarim yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmigtir.

=  Gorev, bagimsizlik ve objektiflik i¢inde kisisel ¢ikarlari gézetmeksizin yerine
getirilmistir.

» Degerleme Raporu, Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda
hazirlanmaktadir. Bu s6zlesme kapsaminda elde edilecek iicretler, raporun herhangi bir
yoniine bagh degildir.

= Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
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raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.
» Raporda kullanilan bilgiler ile bunlara iligkin agiklamalar talebimiz iizerine Sirket
tarafindan saglanmsg bilgilerden olugsmaktadir.

Sinirlayici Kosullar ve Varsayimlar:
Degerleme ¢alismamizda kullanilan veriler,
e BDR
e Sirket’e ait izahnameye,
e Kamuya a¢ik kaynaklardan edinilen bilgilere,
e Talebimiz iizerine Sirket tarafindan saglanmus bilgiler ile bunlara iliskin a¢iklamalara,
e Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerin finansal sonuglarina
e Tera Yatirim analizlerine
dayanmaktadir.

Degerleme calismalarina esas teskil etmek lizere Tera Yatirim’a sunulan bilgi ve belgelerin
dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olusmadig1 varsayilmis olup bu bilgilerin giivenilir ve dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

Tera Yatiim degerleme ¢alismasi kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir aragtirma yapmadig1 gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel

durum tespit ¢aligmas: yapilmamigtir.

Tera Yatinm, deZerleme c¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir
oldugunu 6zen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykir olduguna iligkin bir stipheye ulagilmamugtir.

Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettidi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu ve Sirket’in yonetimi ve Kkilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir
degisikligin olmayacag1 varsayilmaigtir.

Kullanilan ge¢mis yillara ve ara donemlere ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
geemis finansal tablolar ve dipnotlari) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin
goriigsiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmagtr.

Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve
6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki
olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadif1 varsayilmis ve bu
cercevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir. Farkli tarihlerdeki finansal
veriler ile farkli degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullamlmasi durumunda farkli
degerlere ulagilabilir.

Sirket’in rekabet ettigi pazara iliskin bagimsiz bir kurulus tarafindan gergeklestirilmis bir ticari
incelemesi raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, verilen tahminleri bagimsiz bir rapor ile
kiyaslamak miimkiin degildir.




Q})TERAYAT!RIM

Sirket’in faaliyetlerini ciddi manada etkileyen (olagandis1 mali kriz, dogal afetler, olagandisi
siyasi ve yasal degisiklikler, ongoriillemez hukuki gelismeler vb. gibi) alisagelen disinda bir
engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasmna gore ongoriilebilir gelecekte faaliyet
gostermeye devam edecegi varsayilmistir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisine yakin gelecekte gergeklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilmagtir.

Rapora konu olan degerleme ¢aligmasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanhk
bilgisi ile hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek ©nemli degisimlerin
Sirket’in degerini etkileyebilecek olumlu veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi
bilinmelidir.

Bu raporda varilmis sonuglar, ekonomik kosullar, piyasa kosullar1 ve hazirlanmis oldugu tarih
itibar1yla gegerli olan fiyat ve bilango donemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket
tarafindan Tera Yatirim’a sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlig olmasi halinde
ve/veya isbu Rapor tarihi sonrasinda meydana gelebilecek olan gelismeler bu Rapor iginde yer
alan projeksiyon, tahmin ve degerleme sonuglarina maddi etkileri olabilecektir.

Yatirimeilarin nihai yatinm Kkararlarimi vermeden 6nce mutlaka SPK tarafindan onaylanan
[zahnamenin okunmasi ve 6zellikle 5 no.lu Risk Faktorleri bsliimiine dikkat edilmesi tavsiye

edilmektedir.
Degerleme tarihi: 28.11.2024

Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Calismasin1 Hazirlayan Ekibe Iliskin Bilgiler:
Konusunda uzman ¢alisma ekibi Tera Yatirnm Kurumsal Finansmandan sorumlu Ethem Umut
BEYTORUN tarafindan yonetilmistir. Ekip lideri, SPK diizenlemesi uyarinca hazirlanan s6z
konusu raporu hazirlayabilmek igin gerekli niteliklere sahiptir (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Diizey 3 Lisans1 Belge No: 907361). Calisma hayatina 1998 yilinda baglamms ve 1998-2012
yillart arasinda bankacilik kariyerinde, cesitli departmanlarda yetkili/yonetmen ve midir
yardimcilii pozisyonlarinda gérev almigtir. 2012 yilindan itibaren araci kurumlarin; satig,
arastirma, e@itim ve kurumsal finansman departmanlarinda yonetici olarak gorev alan
BEYTORUN, 2020 yilindan itibaren Tera Yatirim’da Kurumsal Finansman Boliimiinde devam
etmektedir. Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi olan BEYTORUN; Anadolu
Universitesi Isletme Fakiiltesinden mezundur.

Ote yandan, degerleme ¢alismalarinda gorev alan;

Seda DEMIRELLI KUCUKMERAL, 2008 yilinda denetgi olarak galiymaya baslamis, araci
kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 9 yillik deneyiminde, yerli ve
yabanci ¢ok sayida sirketin halka arzi, bor¢lanma araglari ihraglari ve birlesme ve devralma
projelerinde finansal damismanlik vermistir. Seda DEMIRELLI KUCUKMERAL, Kog
Universitesi Ekonomi ve Isletme Lisanslan ile aym okulda Isletme Yiiksek Lisans mezunudur
(SPL Diizey 3 lisans, sicil n0.207205).
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Recep BOZKURT, araci kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 11 yillik
deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida sirketin halka arzi, bor¢lanma araglar ihraglar ve
birlesme ve devralma projelerinde finansal damgmanlik vermistir. Recep BOZKURT, Erciyes
Universitesi Iktisadi ve Idari Bélimler Fakiiltesi Isletme Lisanslari ile New York Institute of
Technology (NYIT) Isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey 3 lisans, sicil no.206166).
Ekip lideri ve ekip tiyeleri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek i¢in
gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve Onyargisiz bir
degerleme yapabilmelerini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

2. Sirket’e Dair Ozet Bilgi ve Degerleme Sonucu

2.1. Sirket’e Tliskin Ozet Bilgi
Sektorde 27 yillik deneyime sahip olan Sirket 18 Temmuz 1996 tarihinde kurulmustur.

Sirket, firmalarin yurt igi ve yurt dis1 ticari mal ve hizmet alig ve satislarindan dogmus ve/veya
dogacak olan her tiirlii fatura ve/veya fatura benzeri belgelerle tevsik edilebilir alacaklarn
temelliikii, bu alacaklara iliskin saticilara pesin 6deme yapilmasi ile finansman saglanmasi,
garanti verilmesi, tahsilata aracilik edilmesi gibi her tiirlii faktoring islemleri yapmaktadir.

2.2. Degerleme Ozeti

Destek Faktoring’in pay basina zkaynak degerinin tespit edilmesinde Carpan Analizi (Pazar
Yaklasimi) ve INA-Ozkaynak Artik Deger (Gelir Yaklagimi) yontemlerine yer verilmistir.
Degerleme metodolojisi sektdriin ve Sirket’in spesifik dzelliklerine uygun olarak segilmistir.
Uluslararas kabul gérmiis olan bu yéntemlerin Sirket’in 6zkaynak degerinin belirlenmesinde
uygun oldugu kanaatindeyiz. Sirket’in deZerlemesinde INA-Ozkaynak Artik Deger
yonteminde 2024-2028 donemlerini igeren projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti
gerceklestirilmis olup 14.704.186.813 TL Szsermaye degerine ulasilmistir. Carpan Analizi
sonucunda ise esit agirliklandirilarak degerlemeye dahil edilen yurt i¢i ve yurt dis1 ¢arpan
hesaplamalarina gore 6zkaynak degeri 14.657.146.345 TL olarak bulunmustur. INA-Ozkaynak
Artik Deger Yontemi ve Piyasa yaklagimi garpan sonucu %50 oraninda esit agirhiklandirilarak
14.680.666.579 TL ozkaynak degeri hesaplanmigtir. Buna gore, ¢ikarilmig sermayesi
250.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay bagina degeri 58,72 TL olarak hesaplanmugtir.
%20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 11.744.533.263 TL, pay bagina deger
ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 46,98 TL olarak hesaplanmustir. Sermaye
artirimu yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplanu 83.333.333 TL’dir. Buna gore,
halka arzn biiyiikltigii 3.914.999.984 TL olup, halka agiklik oram %25,0 olarak hesaplanmustir.
Sirket’in halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesi 333.333.333 TL, ozsermaye degeri ise
15.659.999.984 TL’ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu . Ozkaynak Degeri Agirhk  Agirhkh Ozkaynak Degeri
Indirgenmis Nakit Akislar: - Artik Ozkaynak Degeri 14.704.186.813 50% 7.352.093.406
Piyasa Yaklagmm 14.657.146.345 50% 7.328.573.172
Piyasa Yaklagimi - Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlar 12.271.969.890 50% 6.135.984.945

_ Piyasa Yaklagimi - Yurt disi Benzer Sirket Carpanlart 17.042.322.800 50% - 8.521.161.400

. Agirhklandirilmis Ozkaynak Degeri 14.680.666.579
Pay Adedi 250.000.000
 Agirliklandirimis Pay Degeri 58,72
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Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 14.680.666.579
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 11.744.533.263
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 250.000.000
Halka Arz Pay Basina DeZer 46,98
Sermaye Artirim Orani 33,33%

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 83.333.333

Sermaye Artirimi (TL Tutar) 3.914.999.984
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 83.333.333
Halka Arz Bitytuklugu 3.914.999.984
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 15.659.999.984
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 333.333.333
Halka Ac¢iklik Orani 25,00%

* Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmustr.

2.3. Sirket’e Iliskin Bilgiler

2.4. Genel Bakis

Sirket’in baslica kurulus amaci; Tiirkiye’deki finans hizmetleri ve buna iliskin faaliyetleri
diizenleyen mevzuata riayet etmek, miinhasiran bankalar, sigorta sirketleri, finansal kiralama
sirketleri ve benzeri kuruluslar tarafindan yapilmasi éngériilen hizmetleri yapmamak, Faktoring
Kanunu’na aykirlik teskil etmemek tizere yurt i¢i ve yurt dig1 mal alimi satim1 veya hizmet arz:
ile ugrasan isletmelerin bu satislari dolayisiyla dogmus ve dogacak her cesit faturali
alacaklarinin alimi, satimi, temellik edilerek tahsili ve baskalarmna temliki, bu alacaklara
karsilik pesin 6demelerde bulunarak finansal kolayliklar saglanmasi gibi her tiirlil faktoring,
hizmetlerinin gerceklestirilmesi ile konuya iliskin her tiirli danismanlik, organizasyon ve
muhasebe hizmetleri verilmesi islemlerini, ulusal ve uluslar arasi faktoring teamiil ve
kurallarina uygun olarak yapmaktir.

Esas Sozlesme’de yer alan baslica faaliyet konular1 asagida siralanmaktadir:

Yurt ici ve yurt digindaki alacak haklarim satin almak ve iskonto etmek, bu haklarla ilgili
olarak hesap tutmak, tahsilat ve diger ilgili hizmetleri vermek;

Bu haklarin ahis bedelleri tutarinda fon temin etmek;

Amag ve konusuyla ilgili organizasyonlar olusturmak, danismanhk hizmetleri vermek,
fizibilite calismalar1 yapmak ve istihbarat faaliyetlerinde bulunmak;

Benzer is kolunda calisan yabanci kuruluglar ile muhabirlik iligkisine girmek, bu
kuruluslarin yurt i¢inde ve yurt diginda araciligim yapmak;

Sirket’in amag ve konusunun gergeklestirilmesi igin kurulacak organizasyon ve servislerde
calistirilacak elemanlar1 yurt iginde ve yurt diginda yetistirmek bu amagla kurslar,

seminerler ve egitim programlari diizenlemek;

Kamunun aydinlatilmasim teminen sermaye piyasast mevzuati gergevesinde gerekli dzel
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durum agiklamalarim ve ilgili mevzuatin gerektirdigi islemleri yapmak kaydiyla, Sirket’in
amag¢ ve konusu ile ilgili olarak yurt i¢inden ve yurt digindan her tiirlii taginir ve taginmaz
(gemi dahil) satin almak, bunlar1 kismen veya tamamen satmak veya finansal kiralama
kapsaminda olmamak kaydiyla kiraya vermek veya kiralamak;

Sermaye piyasasi mevzuatinin Ortiilii kazang aktarimina iliskin hiiktimleri sakli kalmak
kaydiyla, Sirket’in amag¢ ve konusu ile ilgili olarak yurt iginde ve yurt disinda kurulmus
sirket veya miiesseselere istirak etmek, kurulacak sirketlere ortak olmak;

Sirket’in amag ve konusuna iliskin olarak her ¢esit s6zlesmeleri yapmak, bu amagla dzel
kuruluslar veya resmi makam ve mercilerle temasa gecmek, gereken anlagma ve
sOzlesmeleri akdetmek;

Sermaye piyasast mevzuatinda belirlenen esaslara ve smirlamalara uymak, kamunun
aydinlatilmasim1 teminen sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde gerekli dzel durum
actklamalarini ve mevzuatin gerektirdigi islemleri yapmak kaydiyla, Sirket’in amag ve
konusunu gerceklestirmek amaciyla her gesit taginir ve taginmazlar (gemi déhil) lizerinde
ayni haklar tesis etmek, rehin, ticari isletme rehni ve ipotek almak, vermek veya fek etmek,
sirketin amaci1 ve konusu ile ilgili Faktoring Kanunu’nun 9. maddesinde belirlenen esaslar
cercevesinde li¢iincii kisiler lehine kefalet vermek, kefalet sozlesmeleri akdetmek, her gesit
borglandiric1 veya tasarrufi islemler yapmak;

TTK, SPK ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerinin izin vermis oldugu her tiirlii sermaye
piyasasi aracim ihrag etmek;

Sirket amag¢ ve konusuna giren faaliyetlerle ilgili olarak ve bunlari gergeklestirebilmek
amaciyla Faktoring Kanunu’na aykiri olmamak kaydiyla yerli, yabanci bankalar ile sair
kredi miiesseselerinden her tiirlii kisa, orta ve uzun vadeli krediler almak, karsihifinda
teminat vermek, mal varligina dahil menkul ve gayrimenkuller {izerinde rehin ve ipotek
tesis etmek, Sirket isleri i¢in teminat ipotegi almak ve teminat ipotegi vermek (Sirket’in
kendi adina ve 3. kisiler lehine, garanti, kefalet, teminat vermesi veya ipotek dahil rehin
hakk tesis etmesi hususlarinda sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde belirlenen esaslara
uyulur);

T.C. Ticaret Bakanligi, BDDK’dan uygun goriis ve gerekiyorsa diger kamu otoritelerinden
gerekli izinleri almak, gerekli islemleri yerine getirmek kosuluyla yabancilan ortak olarak
almak ve/veya yabancilarla ortaklik kurmak; ve

SPK’nin &rtiilii kazang aktarimi diizenlemelerine aykirilik teskil etmemek ve gerekli 6zel
durum agiklamalarim1 yapmak ve yil ig¢inde yapilan bagislart Genel Kurul’da pay
sahiplerinin bilgisine sunmak koguluyla sosyal amagh kurulmus olan vakiflara, derneklere,
tiniversitelere ve benzeri kuruluslara SPK ve BDDK tarafindan belirlenen esaslar dahilinde
yardim ve bafista bulunmak. Yapilacak bagislarin iist siur1 Genel Kurul tarafindan
belirlenir, bu sinir1 asan tutarda bagis yapilamaz ve yapilan bagislar dagitilabilir kar
matrahina eklenir. SPK yapilacak bagis miktarina iist sinir getirme yetkisine sahiptir.
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2.5. Sermaye ve Ortakhik Yapisi

2.5.1.Mevcut Ortakhik Yapisi

Ihrager’nin paylarmin tamami Destek Holding A.S.’ye (“Destek Holding™) aittir. Destek
Holding 26 Mayis 2014 tarihinde bagka isletmelere istirak etmek, onlarin yatirimlarina katkida
bulunmak amaciyla kurulmustur. Destek Holding aym Destek Havacilik A.$.’nin (“Destek
Havacihik”) paylarimn %100’ {iniin sahibidir. Destek Havacilik 9 Eyliil 2020 tarihinde 263732-
5 sicil no ile Istanbul Ticaret Sicili’ne tescil edilerek tiizel kisilik kazanmistir. Destek
Havacilik’in kurulus esas s6zlesmesi TTSG nin 9 Eyliil 2020 tarih ve 10156 say1li niishasinda
ilan edilmistir. Destek Havacilik’in 6denmis sermayesi 50.000 TL olup 51.10.01 nace kodu
altinda hava yolu yolcu tasimacilid (tarifeli olanlar) faaliyetinde bulunmak tizere kurulmustur.

Destek Holding Destek Ekincilik’in paylarinin %51’inin sahibidir. Destek Ekincilik 24 May1s
2022 tarihinde 381692-5 sicil no ile Istanbul Ticaret Sicili’ne tescil edilerek tiizel kisilik
kazanmustir. Destek Ekincilik’in kurulus esas sozlesmesi TTSG’ nin 24 Mayis 2022 tarih ve
10583 sayil1 niishasina ilan edilmisgtir.

Destek Ekincilik’in 6denmis sermayesi 50.000 TL olup 01.11.12 nace kodu altinda Tahil
yetistiriciligi (bugday, dane misir, siipiirge darisi, arpa, ¢avdar, yulaf, dari, kus yemi vb.) (piring
hari¢) faaliyetinde bulunmak {izere kurulmustur.

Destek Holding ayrica holding sirketi ve finansal hizmetler faaliyetinde bulunmak iizere 6
Haziran 2014 tarihinde Hollanda’da kurulan GEO B.V.’nin paylarinin %100’{iniin sahibidir.
GEO B.V.’nin 6denmis sermayesi 85.686.200 Avro’dur.

2.5.2.Halka Arz Sonrasi Planlanan Ortakhk Yapisi

Ortak Halka Arzdan Once Halka Arzdan Sonra
TL % TL %
Destek Holding A.S. 250.000.000 100% 250.000.000 75%
Halka A¢ik Kisim - 0% 83.333.333 25%
Toplam Cikarilmis Sermaye 250.000.000 100% 333.333.333 100%

2.6. Faaliyetler Hakkinda Bilgi

Destek Faktoring yurt i¢i ve yurt disi mal alimi satim1 veya hizmet arzi ile ugrasan isletmelerin
bu satislar1 dolayisiyla dogmus ve dogacak her gesit fatural alacaklarinin devralinmas suretiyle
bu isletmelere finansman saglanmasi amaciyla 18 Temmuz 1996 tarihinde kurulmus olup
sektérde 25 yili asan deneyimi ile sektoriinde 6nde gelen bir sirkettir. Faktoring Yonetmeligi
ile BDDK faktoring sektoriiniin diizenleyici otoritesi olarak belirlenmis ve faktoring
sitketlerine BDDK’dan faaliyet izni alma zorunlulugu getirilmistir. Destek Faktoring,
BDDK’nin 5 Haziran 2008 tarih ve 2640 sayili karan ile faktoring sirketi olarak faaliyet
gostermek iizere “Faaliyet Izin Belgesi” almustir. Ayrica, Sirket 2013’te kurulan FKB’ye
tiyedir.

Sirket’in faaliyet konusu, firmalarin yurt i¢i ve yurt dist ticari mal ve hizmet alis ve satiglarindan
dogmus ve/veya dogacak olan her tiirlii fatura ve/veya fatura benzeri belgelerle tevsik edilebilir
alacaklarin temelliikii, bu alacaklara iligkin saticilara pesin 6deme yapilmasi ile finansman
saglanmasi, garanti verilmesi, tahsilata aracilik edilmesi gibi her tiirlii faktoring iglemlerinin
yapilmasidir.
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Sirket 250 iizeri calisan1 ve 1.000 milyon TL iizeri cirosu olan kurumsal ve cirosu 500 milyon
TL ile 1.000 milyon TL arasinda olan ticari segmentte yer alan miisterileri hedeflemektedir ve
portfoyiini bityiitmek icin yerinde miigteri ziyaretleri ve online kanallar1 kullanmaktadir. Sirket
mikrokredi 6l¢eginde bityiime stratejisi izlememekte olup merkezi yonetim bazl bir pazarlama
stratejisi izlemektedir. Toplam faktoring alacaklarmin biiyiik ¢ogunlugu kurumsal ve ticari
segmentteki miisterilerden olan alacaklardan olugmaktadir. $irket’in hedef misteri kitlesi ISO
500 ve iSO Ikinci 500, Capital 500/1000, Anadolu 500 listelerinde yer alan miisterilerden
olusmaktadir.

Sirket’in 31 Arahk 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023, 30 Eylil 2023 ve Eylil 2024
tarihlerinde sona eren mali donemlere iliskin esas faaliyet gelirleri, sadece faktoring
gelirlerinden olusmustur ve bunun detayl kirthim agagidaki tabloda sunulmaktadar:

Fisas Faaliyetlerden 31122021 | Pay | 31122022 | Pay | 31122023 | Pay | 30.09.2023 | Pay | 30.09.2024

Gelirler (bin TL)

Faktoring
Alacaklarindan Ahnan 323.412 93% 825.991 96% 1.644.351 78% 998.364 76% | 3.155.293

Faizler

Iskontolu 258.094 74% 627.102 73% 1.142.023 54% 687.264 52% 2.391.182
Diger 65.318 19% 198.889 23% 502.328 24% 311.100 24% 764111 |
Faktoring |

Alacaklarindan Alinan 23440 | 7% 32.964 4% 465.014 22% 316.213 24% 216.218
Ulcret ve Komisyonlar |

Iskontolu 22.844 7% 31.975 4% 310.454 15% 227.438 17% 145.534
Diger 596 0% 989 0% 154.560 7% 88.775 7% 70.684
Net Satislar 346.852 100% 858.955 100% 2.109.365 100% | 1.314.577 | 100% 3.371.511_

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporiar:

Sirket yurt i¢inde agirlikli olarak hizmet ve sanayi sektdrlerinde faaliyet gosteren isletmelerin
faaliyetleri kapsaminda dogmus ve dogacak alacaklarini devralarak bu alacaklarin tahsilini
iistlenmekte, bu alacaklara karsilik pesin 6demelerde bulunarak soz konusu isletmelere
finansman, garanti ve tahsilat hizmetleri saglamaktadir.

Finansman Hizmetleri: Mal ve hizmet satis1 faaliyetinde bulunan igletmelerin vadeli fatural
ticari alacaklarim faktoring sirketine devretmesi karsiliginda, bu isletmelere ilgili alacaklarin
ddeme vadesini beklemeden Sdenmesi suretiyle finansman saglamasini ifade eder. Faktoring
firmalar1, vadeli satis yapmus sirketlerin faturali alacaklarim iskontolu olarak devralirlar ve
vadesi geldiginde alacagi kendileri tahsil ederler.

Tahsilat Hizmetleri: Miisteri alacaklarinin faktoring sirketlerine temlik edilmesi {izerine
alacak hesaplarinin kayitlarinin tutulmas: ve tahsilat iglemlerinin faktoring sirketi aracilifiyla
yapilmasim ifade eder. Boylece faktoring sirketi miisterilerinin alacak yonetimini {istlenmis
olur.

Garanti_Hizmetleri: Miisteriler tarafindan devredilen alacaklarn &denmemesi riskinin
faktoring sirketi tarafindan iistlenilmesini ifade eder. Boylelikle miisteriler, mal satis1 veya
hizmet sunduklar borg¢lularinin borglarim aciz, iflas vb. nedenlerle ddeyemeyecek duruma
gelmesi ihtimaline kars1 kendilerini korumaya almis olurlar.

Faktoring hizmetleri genel olarak asagidaki sekilde stmflandiriimaktadir:
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. Yurt I¢i Faktoring Islemleri: Yurt igi faktoring islemlerinde, alici, satic1 ve faktoring
sirketi aym iilkede faaliyet gsterir.
. Yurt Dis1 Faktoring Islemleri:
- TIhracat Faktoringi: Yurt disina yapilan satiglardan dogan alacaklarin faktoring
sirketi tarafindan devralinmasidir.
- Ithalat Faktoringi: Yurt disindan yapilan alimlar i¢in faktoring sirketinin aliciya
vermis oldugu garanti hizmetidir.

. Doniilemez Faktoring Islemleri: Alacagin 6denmeme riskinin faktoring sirketi
tarafindan iistlenildigi hizmetlerdir.
. Déniilebilir Faktoring islemleri: Alacagin 6denmeme riskinin faktoring sirketi

tarafindan tstlenilmedigi hizmetlerdir.

) fhracat akreditif temliki: Vadeli ihracat akreditiflerinde, akreditif alacaklarinin
temliki karsihginda, yiiklemesi yapilmis olmasi kaydiyla, ihracatgiya finansman hizmeti
sunulmasidir.

Asagidaki tabloda faktoring islemlerinin isleyisine iliskin bir 6rnek sunulmusgtur:

SAﬂCl I} Satici firma alicl firmaya mal veya hizmet
(fakigring Masierisbl 1 ») satigiyapar, faturalaridiizenlerve karsihgnda
| ; vdemearaci olarakgek/senetalir

9 Faktoring sirketikendisinetemlik edilen
A alaca{ vadesindealici firmadan tahsil

A ederve riskikapatic
)

Satict firmaile faktoring girketiarasinda
faktoringsdzdesmesimzalanic

Satici firma kesmis oldugu faturalann

faktoring girketine temin eder ve ayni FAKTORING
zamandaddemearaci olarak aldigi ek SIRKETI
ve senetleri de fakidring girkeflerine

teslimeder

Faktoring sirketi satici  firmanin
talimatilatn 6demeyiyapar

DA LS

Faktoring i¢ ve dis ticaret islemlerine uygulanan ve ozellikle kisa vadeli mal satislarinda
bagvurulan bir finansman yontemidir.

Ticaret islemlerinde, alacaklarin tahsilatina yonelik olarak verilen hizmetlerin biitlinii olarak
tanimlanan faktoring, vadeli satis yapan firmalarin, her tiirlii mal ve hizmet satisindan dogan
kisa vadeli ticari alacak haklarnin, faktoring sirketleri tarafindan devralinmasi yontemidir.

Faktoring sirketi, devraldig1 alacaklarin muhasebesinin tutulmasi, borgluya ihtarda
bulunulmasi, alacagmn tahsili ve gereginde cebri icra yoluyla elde edilmesi gibi hizmetleri de
iistlenir. Faktoring’de iki segenek vardir; (i) doniilebilir faktoringde sirketin ilgili miigteriye,
cekin cirantalarina ve gekin kesidecisine karst riicu hakki vardir, (i7) doniilemez faktoringde ise
Sirket’in sadece ¢ekin ciranta(lar)sina ve kesidecisine karsi riicu hakk: vardir.
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Sirket’in gergeklestirmis oldugu faktoring islemlerinin tamamina yakim kabili riicu islemlerden
olusmaktadir. Bu durumda, Sirket’in faktoring alacagina iligkin ilgili s6zlesmesi kapsaminda
miisterisine, gekler ile ilgili, yasal olarak ¢ekin kegidecisine, ciranta(lar)sina ve son ciranta

olmasi nedeniyle yine miisterisine kars1 riicu hakki vardir.
Sirket’in yogunluklu olarak hizmet verdigi faktoring islemleri iskontolu faktoring islemleridir.

Sirket’in bu islemlerden elde ettigi gelir, bu ddemeler igin yapilan kesinti ve komisyon ve
benzeri iicretlerden elde edilmektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil 2024 tarihlerinde sona
eren mali dénemlere iliskin faktoring alacaklarimin vadelerine gére dagilimi asagidaki tabloda

sunulmu tur.

Bin TL 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
1 a akadar 64.209 1.103.486 1.760.752 3.632.674
1-3a 969.641 1.361.953 2.770.849 3.487.199
3-12a 734.098 1.806.320 2.061.581 2.987.860
1 1l veiizeri 34.985 12,984 25.114 104.777
To lam faktorin alacaklar 1.802.933 4.284.743 6.618.296 10.212.510

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
30 Eyliil 2024 itibariyla, Sirket’in faktoring alacaklarnin, vadesine kadar kalan giin sayisimin

agirlikli ortalamas1 75 gilindiir.
Alacaklarin vadesine gore toplam alacaklar igerisindeki paylart asafidaki tabloda yer

almaktadir:

31.12.2021 % 31.12.2022 % 31.12.2023 % 30.09.2024 %
1 a akadar 3,6 25,8 26,6 35,6
1-3a 53,8 31,8 41,9 34,1
3-12a 40,7 42,2 31,1 29,3
1 1l ve tizeri 1,9 0,3 0,4 1
To lam faktorin alacaklar 100 100 100 100

Sirket’in faktoring alacaklari, takipteki alacaklar ve Ozel karsiliklar (-) kalemlerinin
toplamindan olusan itfa edilmis maliyeti ile Slgiilen finansal varliklar (net) kaleminin 31 Aralik
2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil 2024 tarihlerinde sona eren mali donemlere
iliskin sektér bazinda dagilimi agagidaki tabloda sunulmustur.

Bin TL 31.12.2021 Pa 31.12.2022 Pa 31.12.2023 Pa  30.09.2024 Pa
Finansal aracilik* 256.978 14% 1.112.822 25% 1.502.239 22% 2807467 27%
Tekstil ve tekstil tiriinleri sana i 113.959 6% 752.491 17% 1.059.292 16% 1572914 15%
In aat** 543.124 30% 439.960 10% 1.010.397 15% 1.382.456 14%
Toptan ve perakende ticaret g 5g5 0% 306257 7% 182786 3% 73099 7%
motorlu ara lar servis hizmetleri

Kagit hammadde ve kagit 87.825 5% 85824 2% 355334 5% 724950 %
tirtinleri

Di~er metal d1 1 madenler sana i 1.367 0% 517.681 12% 614.768 9% 636.424 6%

Diger toplumsal sosyal ve kisisel  55¢ ;5 14%  104.731 2% 424458 6% 431059 4%
hizmetler

Gida, megrubat ve fitlin sanayl. 105 5 g, 135502 3% 383276 6% 326771 3%
basim sana i

Baska yerlerde . 152.655 8% 12.573 0% 311532 5% 301188 3%
siniflandinlmami imalat sana i

fai‘f‘;k ve plastik Granleri 89112 5% 83819 2% 301280 4% 277405 3%
A~a vea~a dUrilinleri sana i 8.526 0% 10.066 0% 19.341 0% 161.385 2%
Emlak komisyon, kiralama ve 31.806 2% 72,615 2% 195738 3% 159991 2%

i letmecilik faali etleri
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Tagimacilik, depolama ve

30.392 2% 289.603 6% 27.528 0% 77.949 1%
haberle me
Di~er 123.721 7% 537.883 12% 366.478 5% 621.557 6%
To lam 1.806.381 100% 4.461.827 100% 6.754.447 100% 10.212.512 100%

*Refaktoring islemleridir. Miisterilevinden aldigr temlikli alacaklar: Sirket’e devrederek kendisine fon saglayan faktoring
sirketleri ile yapilan islemlerdir.

**nsaat sektoriinde yer alan miisteriler gayrimenkul yap-sat sirketleri olmayip ingaat sanayiine yonelik iiretim yapan seramik,
granit gibi alt sektor sirketleridir.

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar:

Bin TL 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Vadesi e memi ve de”er dil iikli™ "ne u”ramamt 1.802.933 4.284.735 6.618.182 10.187.340
Vadesi e mi fakat de”er dii {iklii~{ine u”ramami - 8 114 10.072
De~er dii iiklii™tine u”ram 21.240 8.916 8.527 26.340
De~er dii ukli™ii kar 1li"1 - -17.792 -8.703 -8.527 -11.242
itfa edilmi mali etiile 6l iilen di~er finansal varliklar - 176.871 136.151 2.996.728
To lam 1.806.381 4.461.827 6.754.447 13.209.238

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar
31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil 2024 tarihlerinde sona eren mali
donemlere iliskin Sirket’in ilk 10 miisterisinin faktoring alacaklarimin toplam faktoring

alacaklar1i indeki a 1a a"idaki tabloda sunulmustur.
31122021 31122022 31122023 30.09.2024

To lam Faktorin Alacaklari i inde ilk 10 Miisteri Pa 1 46,40 45,50 42,97 49,75
Sirket’in islem hacmi gostergesi olan faktoring cirosu dénemler itibariyla temlik alinan
alacaklarin toplamidir. Bir bagka deyisle miigterilerin Sirket’e temlik ettigi faturalarin
toplamudir. Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023, 30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil
2024 tarihlerinde sona eren mali dénemlere iligkin faktoring cirosunun seyri asagidaki tabloda

er almaktadir.

30 Eyliil
(bin TL) 31 Arahk yhu
2021 2022 2023 2023 2024
Faktorin Cirosu 4.070.678 9.261.961 14.224.066 9.020.072 21.703.380

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil 2024 tarihlerinde sona
eren mali donemlere iliskin faktoring cirosu igerisinde en biiyiik hacimde islem gerceklestirdigi
ilk 10 miisteri siralamasi agsagidaki tablolarda gosterilmigtir:

31 Aralik 2021
i LEM TUTARI ORAN

MUSTERI Bin TL SEKTOR
1 334.506 8 Imalat Sana i
2 242.971 6 Finansal Aracihik
3 225.405 6 Di~er To lumsal Sos al Ve Ki isel Hizmetler
4 178.064 4 Imalat Sana i
5 156.815 4 Finansal Aracilik
6 133.166 3 imalat Sana i
7 114.000 3 In aat
8 108.942 3 Finansal Aracilik
9 100.000 2 Di~er To lumsal Sos al Ve Ki isel Hizmetler
10 90.000 2 Imalat Sana i
ilk 10 Mii teri To lam 1.683.869
To lam Faktorin Cirosu 4.070.678
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MUSTERI
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10
ilk 10 Mii teri To lami
To Iam Faktorin Cirosu

MUSTERI

N=E-CREN B R e A

10
ilk 10 Miisteri To lam
To lam Faktorin Cirosu

MUSTERI

ACeRE-LCREN Be SRV B L A

10
ilk 10 Mii teri To lam
To lam Faktorin Cirosu

Calisanlar

30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla Sirket’in toplam 51 ¢alisam bulunmaktadir. Sirket’in kadin
calisan say1s1 26 olup toplam calisanlarm %351°i kadindir. Sirket ¢alisanlarimin 40’1 en az 10 y1l
ve iizeri tecriibeye sahip olup 28 galisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim gOrmiigtiir.
Sirket’in iist yonetim ekibi Sirket’te ortalama 14 kidem yilina sahip olup bankacilik ve finans
sektorlerinde 10 yilin iizerinde tecriibeye sahiptir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla Destek Yatirim
Bankas1’nin toplam 74 ¢alisam1 bulunmaktadir. Destek Yatirim Bankas1’nin kadin ¢aligan sayist
34 olup Destek Yatirrm Bankasi’nda toplam galisanlarin %46°s1 kadindir. Destek Yatirim
Bankas: ¢alisanlarmin 40’1 en az 10 yil ve tizeri tecriibeye sahip olup 60 ¢alisan lisans/yiiksek
lisans seviyesinde egitim gormiistiir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibartyla Destek Yatirim Menkul

31 Arahk 2022

I LEM TUTARI
Bin TL
721.022
471.575
388.207
361.923
352.507
334.516
319.754
304.089
297.650
296.047

3.847.289
9.261.961

ORAN

L)W W W R 0o

31 Arahk 2023

i LEM TUTARI
Bin TL
881.701
851.882
744.753
661.311
655.176
611.405
562.119
546.170
492.586
446.458

6.453.561
14.224.066

ORAN

W Wb

30 E liil 2024

i LEM TUTARI
Bin TL
2.464.205
1.702.349
1.049.627
962.493
911.724
585.686
567.934
566.902
434.942
429.675
9.675.537
21.703.380

ORAN
%

—
—
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SEKTOR

Finansal Aracilik
Imalat Sana i
Finansal Aracilik
Imalat Sana i
Imalat Sana i
Finansal Aracilik
Imalat Sana i
Imalat Sana i
Imalat Sana i
Imalat Sana i

SEKTOR

Imalat Sana i
Finansal Aracilik
Finansal Aracilik
Finansal Aracilik
Finansal Aracilik

Imalat Sana i
Finansal Aracilik

Imalat Sana i
Finansal Aracilik

fmalat Sana i

SEKTOR

Finansal Aracilik
Finansal Aracilik
Finansal Aracilik
Ener'i Ureten Maden
Ka~1t Urtinleri Imalati
Tekstil Sana i
Finansal Aracilik
Finansal Aracilik

Seramikler, Ate Tulas1 Imalat

Finansal Aracilik
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Degerler’in toplam 21 ¢alisam1 bulunmaktadir. Destek Yatirnm Menkul Degerler’in kadin
calisan sayis1 8 olup Destek Yatirrm Menkul Degerler’de toplam ¢alisanlarin %381 kadindar.
Destek Yatirim Menkul Degerler galiganlarmin 17’si en az 10 y1l ve iizeri tecriibeye sahip olup
15 ¢alisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim gdrmiistiir.

Bu kapsamda 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla, Grup’un toplam ¢alisan sayis1 146’dir. Grup’ta
kadin calisan sayis1 68 olup toplam ¢aliganlarin %47°si kadindir. Grup ¢alisanlarinin 97°si en
az 10 yil ve lizeri tecriibeye sahip olup 103 ¢alisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim
gOormuigtiir.

Pazarlama ve Satis Faaliyetleri
Sirket’in herhangi bir subesi olmadifindan pazarlama faaliyetleri merkez adresinden
yuriitiilmektedir.

Pazarlama faaliyetleri Yonetim Kurulu tarafindan yetkilendirilmis olan Kredi Komitesi’nce
onceden belirlenmis olan kredi kullandirim kosullarina uygun olarak stirdiiriilmektedir. Sirket
tiim pazarlama organizasyonunu etkin kredi risk prensipleri ¢ergevesinde ylirlitmektedir. Kredi
pazarlama ekibi potansiyel nitelikteki hedef miisterilere ulagsmak i¢in modern pazarlama
tekniklerinden yararlanarak faaliyetlerini stirdiirmektedir.

Sirket’in ana pazarlama stratejisi imalat sanayiinde yer alan daha fazla sayida kurumsal ve ticari
firmaya ulagmak ve portf6yiine katmaktir.

30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla, Sirket’in toplam aktif miisteri say1s1 196 olup miisterilerin %31°1,
itfa edilmis maliyeti ile 6l¢iilen finansal varliklarinin ise %87’si y1llik cirosu 500 milyon TL ve
{izeri olan kurumsal miisteri segmentinde yer almaktadir.

(bin TL) itfa Edilmis Maliyeti ile Ol¢iilen Finansal Varliklar (Net)
31 Aralik 2021 31 Aralik 2022 31 Aralik 2023 30 Eyliil 2024
Kurumsal 1.544.654 4.241.117 5.869.434 9.431.437
Ticari 206.160 141.645 370.609 1.069.223
KOBI 55.567 79.065 514,404 351.053
Toplam 1.806.381 4.461.827 6.754.447 10.851.713 |
Kaynak: Sirket
Miisteri Sayisi 31 Arahk 2021 | 31 Aralik 2022 31 Aralik 2023 30 Eyliil 2024
Kurumsal 69 80 52 61
Ticari 124 67 22 46
KOBI 100 73 128 89
Toplam 293 220 202 196
Kaynak: Sirket
16 YATIR
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Tiirk Patent ve Marka Kurumu'nun (“TPMK”) elektronik kayitlarinda da bulunan asagida
belirtilen markalar Sirket adina tescil edilmigtir:

Marka Tescil No Tescil Tarihi Nice Simfi
A 2022/033419 7 Aralik 2022 56 (Finanisal,ve
parasal hizmetler)
DESTEK VATIRIA 2016/19974 04.Mart 2016 36 (Finansal ve
parasal hizmetler)
P DesrexForex 2012/44543 28 Haziran 2013 36iFiinansalve
parasal hizmetler)
"Destek Finans" 2012/26048 10 Nisan 2013 36 (Finansal ve
parasal hizmetler)
))i‘)esrex Menkul 2011/67224 20 Aralik 2012 36 (Finansal ve
parasal hizmetler)
HEP DESTEK, TAM DESTEK 2008/48611 29 Nisan 2010 36 (F lna‘nsal ve
parasal hizmetler)
36 (Faktoring
hizmetleri (mal satin
alma ve alacak
2005/49570 27 Ekim 2006 toplama), finans
DESTEKFINANS hizmetleri, finans
PACTORING konularinda
| bilgilendirme)
I

Sirket ile U&G Damsmanlik Anonim Sirketi (“U&G”) arasinda faktoring islemlerinin
gerceklestirilmesi sirasinda ve islemlerin siire¢ yonetimi igin kullanilacak yazilim paketi
lisanslar1 alinmasi hususunda lisans ve bakim sozlesmeleri imzalanmigtir. Sirket ayrica
Wmware, Fortinet, Veeam, Broadcom ve Microsoft lisansh iiriinler kullanmakta olup s6z
konusu iiriinlere iliskin lisanslar Sirket tarafindan satin alinmmsgtir.
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Kredi Riski Yonetimi

Sirket’in tiim miisteri portfdyiiniin kredi ve risk siireci Sirket’in kredi tahsis, risk izleme ve
kredi pazarlama ekipleri tarafindan y6netilmektedir.

Yonetim Kurulu, faktoring islemleri yapmak tizere Kredi Komitesi’ni yetkilendirmigtir. Kredi
Komitesi tarafindan her miisteri icin ayn ayn kredi limiti ve kullandirim sartlar belirlenmekte
olup yalnizca bu kapsamda faktoring islemi yapilabilmektedir.

Kredi risk yonetiminde tahsis oncesi ve sonrast gesitli yontemler gelistirilmis olup kredi riski
siirekli takip edilmektedir. Kredi tahsis sartlarina uymayan firmalar ile kredi iligkisi
kurulmamaktadir. Talep edilen tiim kredi teklifleri Kredi Komitesi’nce degerlendirilmektedir.
Diizenli olarak toplanan Kredi Komitesi tarafindan yapilan kredi degerlendirmelerinin ardindan
limit tahsisi onaylanms firmalar ile kredi iligkisine girilmektedir. Limit calhigmasi tamamlanmug
olan firma ile yiiriirliikteki mevzuata uygun olarak fatura ve/veya fatura yerine gegen belgelerin
temliki suretiyle faktoring islemleri yapilmaktadir.

Sirket faktoring islemlerinin takiplerinin degerlendirilme siirecinde miisteri degerlendirmesinin
yam sira, kapsamli bir degerlendirme gergeklestirebilmek amaciyla alacagin ddenmesinde
kullanilacak olan ¢ekin kesidecisi ve varsa cirantalarim da degerlendirmektedir. Ayni zamanda
belli bir tutar iizerindeki kredi limitlerine iliskin kararlar, Sirket’in Kredi Komitesi tarafindan
alinmaktadir.

Sirket’in kredi riski politikalar1 uyarinca, herhangi bir miisterideki toplam risk yogunlagmasi,
Sirket’in toplam alacaklarinin %10’ unu veya dzkaynak toplamimn %30’ unu asmamaktadr.

Calhisanlar

30 Eyliil 2024 tarihi itibarryla Sirket’in toplam 51 ¢alisam bulunmaktadir. Sirket’in kadin
calisan sayist 26 olup toplam calisanlarin %51°i kadindir. Sirket ¢alisanlarinin 40’1 en az 10 yil
ve iizeri tecriibeye sahip olup 28 cahisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim gSrmiistiir.
Sirket’in iist yonetim ekibi Sirket’te ortalama 14 kidem yilina sahip olup bankacilik ve finans
sektorlerinde 10 yilin iizerinde tecriibeye sahiptir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibartyla Destek Yatirim
Bankasi’nin toplam 74 ¢alisan1 bulunmaktadir. Destek Yatirim Bankasi’nin kadin ¢aligan sayisi
34 olup Destek Yatirrm Bankasi’nda toplam galisanlarin %46’°s1 kadindir. Destek Yatirim
Bankas: calisanlarinin 40°1 en az 10 yil ve iizeri tecriibeye sahip olup 60 calisan lisans/yiiksek
lisans seviyesinde egitim g&rmiistiir. 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla Destek Yatinm Menkul
Degerler’in toplam 21 calisam bulunmaktadir. Destek Yatirrm Menkul Degerler’in kadin
caligan sayis1 8 olup Destek Yatirim Menkul Degerler’de toplam galiganlarin %38’1 kadindr.
Destek Yatirrm Menkul Degerler ¢alisanlarinin 17’si en az 10 y1l ve {izeri tecriibeye sahip olup
15 calisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim gérmiigtiir.

Bu kapsamda 30 Eyliil 2024 tarihi itibartyla, Grup®un toplam c¢alisan sayis1 146’dir. Grup’ta
kadin calisan sayist 68 olup toplam g¢alisanlarin %47’si kadindir. Grup ¢alisanlarnin 97°si en
az 10 yil ve iizeri tecriibeye sahip olup 103 galisan lisans/yiiksek lisans seviyesinde egitim
gOormiistiir.

Bilgi Teknolojileri Altyapisi

Sirket’in bilgi sistemleri altyapis1 Istanbul ve Ankara lokasyonlarinda tutulmaktadir. Tiim
sunucu ve network mimarisi yedekli yapida olugturulmugtur. Bu sistemler yatay veya dikeyde
biiyiimeye olanak saglayan bir yapiya sahiptir. Bilgi giivenligi agisindan kullamlan uygulama
seti ile kontrol noktalar en iyi uygulama pratiklerine gore kurgulanmistir ve ulusal/uluslararast
standartlara uygundur. Test ve canli sistemler birbirlerinden mantiksal olarak ayrilmugtir. Is
siirekliligi i¢in gerekli altyap: saglanmus, son 5 yilda planli kesintiler disinda bilgi sistemlerinde
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aksaklik yasanmamgtir. Yilhk olarak yedekten doniig ve olaganiistii durum merkezine gegis

testleri yapilmaktadir.

2.7. Finansal Tablolar

2.7.1.Bilango

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 yil sonlar1 ve 30 Eyliil 2024 ara
donemine ait 6zel bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal durum tablolar1 asagida yer

almaktadir.

VARLIKLAR (Bin TL)

Ozel Baém;élz Denetimden Gégmis

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez Bankast 311.585 220.418 744.797 3.960.994
Tiirev Finansal Varliklar 3.523 864 21.023 9.578
Gelire Yansttilan Finansal Varliklar (Net) - 348.687 805.347 1.032.441
itfa Edilmis Maliyeti ile Ol¢iilen Finansal Varliklar (Net) 1.806.381 4.461.827 6.754.447 13.209.238
Faktoring Alacaklari 1.802.933 4.284.743 6.618.296 10.197.412
itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Finansal Varliklar - 176.871 136.151 2.996.728
Takipteki Alacaklar 21.240 8.916 8.527 26.340
Beklenen Zarar Karsiliklar: / Ozel Karsiliklar (-) (17.792) (8.703) (8.527) (11.242)
Maddi Duran Varliklar (Net) 8.374 12.208 55.175 83.031
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 1.186 22.391 57.358 86.501
Ertelenmis Vergi Varhgi 28.069 65.582 182.879 302.652
Diger Aktifler 18.396 110.851 281.363 299.220
Satis Amagli Eide Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere
fliskin Varliklar (Net) 172 172 172 ;
To lam Varhklar 2.177.686 5.243.000 8.902.561 18.983.655
KAYNAKLAR 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Alman Krediler 1.399.202 2.780.496 2.061.229 7.213.550
Faktoring Bor¢lar 1.284 1.255 2.975 11.355
Kiralama Islemlerinden Borglar 3.980 - 7.970 26.323
ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler (Net) - 673.196 3.016.776 4.649.027
Tirev Finansal Yiikumlilikler 42.299 876 3.315 8.574
Karsiliklar 2.763 26.361 58.644 121.301
Cari Vergi Borcu 26.757 75.118 227.346 275.962
Ertelenmis Vergi Borcu 22 734 30.777 65.368
Diger Yiikiimliliikler 22.033 705.390 906.671 2.614.968
Toplam Yiikiimliiliikler 1.498.340 4.263.426 6.315.703 14.986.428
Ozkaynaklar 679.346 979.574 2.586.858 3.997.227
Odenmis Sermaye 50.000 190.000 250.000 250.000
Sermaye Yedekleri 16.658 - - -
Kér veya Zararla Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 102 (730) (2.461) (2.275)
Kar veya Zararla Yeniden Siiflandirilacak Birikmig
Diger Kapsaml: Gelirler veya Giderler ) 18.867 19.668 (9-983)
Kar Yedekleri 486.647 489.245 625.165 1.231.165
Kér veya Zarar 125.939 282.192 1.694.486 2.528.320
Toplam Kaynaklar 2.177.686 5.243.000 8.902.561 18.983.655

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

* Kar veya Zarar kalemi gecmis yillar kar veya zarar: ve donem kar veya zarari kalemleri toplammdan olusmaktadir. 2024/9 donemi igin
gegmis yillar kar 1.013.486 TL ve diénem kart 1.514.834 TL toplam: olan 2.528.320 TL olarak hesaplanmaktadir. 2023 yil sonunda gegmis
yillar kari 86.271 TL ve donem kar 1.608.215 TL toplami olan 1.694.486 TL olarak hesaplanmaktadir. 2022 ve 2021 yul sonlarinda ge¢mis
yillar kar1 veya zarart olmamast nedeniyle gelir tablosundaki donem kar veya zarart ile aymdir.
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Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Arahk 2023 yil sonlar1 ve 30 Eylil 2024 ara
dénemi itibartyla finansal durumuyla ilgili likidite ve mali oranlar agagidaki gibidir:

ORANLAR [31.12.2021 | 31.12:2022 | 31.12.2023 [ 30.09.2024 |
Likidite Oranlan
(Faktoring Alacaklar1 + Nakit, Nakit
. Benzerleri ve Merkez Bankast)
Cari Oran /(Alinan Krediler + Faktoring 1.5 L6 36 20
I Borglart)
Mali Oranlar
Bomlarmoorazﬁf‘ynaklm (KVYK + UVYK)/Ozkaynaklar 2,2 44 2,4 3,7
" Finansal Kaldirag Oram | (KVYK + UVYK)/AKtif Toplami 0.7 0.8 0,7 0.8
(Odenmis Sermayenin ) ) i . , , .
Ozkaynaklara Orani Odenmis Sermaye/Ozkaynaklar 7,4% 19,4% 9,7% 6,3%
Takipteki Alacaklar Orany | 12KiPteki Alacaklar (BrityToplam 1 5, 0,2% 0,1% 0,3%
Alacaklar*

*Toplam Alacaklar: Itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Finansal Varliklar (Net) kalemidir.
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari

Bilancodaki Onemli Degisiklikler
Varhklar

Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez Bankasi

31 Aralik 2021 tarihinde 311.585 bin TL olan nakit ve nakit benzerleri, 31 Aralik 2022 tarihinde
bir 6nceki déneme gére %29 oraninda azalarak 220.418 bin TL ve 31 Aralik 2023 tarihinde ise
bir onceki doneme gore %238 oraninda artarak 744.797 bin TL biiyiikliige ulasmstir. Bu
dénemdeki vadeli mevduatlar, nakit ve nakit benzerlerinin yaklagik %55°ini tegkil etmekte olup
412.325 bin TL’dir. Nakit ve nakit benzerleri; kasa mevcudu ile vadeli ve vadesiz banka
mevduatlart yam sira TCMB zorunlu Kkargiliklari ile para piyasalarindan alacaklardan
olusmaktadir. 31 Aralik 2023 tarihindeki artisin esas nedeni vadesiz ve vadeli banka
mevduatlarindaki yiikselistir. 30 Eyliil 2024 ara déneminde bir énceki yilsonuna gore %431,8
oraminda artarak nakit ve nakit benzerleri 3.960.994 bin TL olarak ger¢eklesmistir. 30 Eyliil
2024 ara dénemindeki s6z konusu artisin esas nedeni para piyasasindan alacaklar kalemindeki
artis olup ilgili kalem nakit ve nakit benzerlerinin yaklasik %48ini teskil etmektedir.

Tiirev Finansal Varhklar

Tiirev Finansal Varhiklar kalemi para swaplari ile future alim-satim islemlerinden meydana
gelmektedir. 31 Aralik 2021 tarihinde 3.523 bin TL olan tiirev finansal varhiklar, 31 Aralik 2022
tarihinde ise bir onceki déneme gore %76 oraninda azalarak 864 bin TL, 31 Aralik 2023
tarihinde ise 6nceki doneme gore %2333 artarak 21.023 bin TL olarak gergeklesmistir. 30 Eyliil
2024 ara déneminde ise bir 6nceki yilsonuna gére %54 oraninda azalarak 9.578 bin TL olarak
gergeklesmistir. Bu azalisin nedeni tiirev finansal araglar kaleminin igerisinde yer alan future
alim- satim ve vadeli alim- satim kalemlerindeki dustistidiir.

Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamh Gelire Yansitilan Finansal Varhklar

31 Aralik 2021 tarihlerinde bulunmayan gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire
yansitilan finansal varliklar 31 Aralik 2022 tarihinde 348.687 bin TL olarak gerceklesmistir. 31
Aralik 2023 tarihinde ise bir dnceki doneme gére %131 oraninda artarak 805.347 bin TL
biyiiklige ulasmistir. Bu tutar Sirket’in Borsa’da islem goren nitelikteki borglanma
senetlerinden kaynaklanmaktadir. 30 Eyliil 2024 ara déneminde ise gergege uygun deger fark
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diger kapsaml1 gelire yansitilan finansal varliklar 6nceki yilsonuna gére %28 oraminda artarak
1.032.441 bin TL olarak gergeklesmistir. Bu artigin nedeni Sirket’in Borsa’da iglem goéren
nitelikteki bor¢lanma senetlerinin degerinin yiikselmesidir.

itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Finansal Varliklar - Faktoring Alacaklan

31 Aralik 2021 tarihinde 1.802.933 bin TL olan faktoring alacaklari, 31 Aralik 2022 tarihinde
bir dnceki doneme gore %138 oraninda artarak 4.284.743 bin TL olarak, 31 Aralik 2023
tarihinde ise bir onceki doneme gére %55 oraninda artarak 6.618.296 bin TL olarak
gergeklesmistir. 30 Eyliil 2024 ara déneminde ise bir yilsonuna gére %54 oraninda artarak
10.197.412 TL olarak gerceklesmistir.

Faktoring alacaklari, incelenen finansal tablo dénemleri itibariyla, Sirket’in ana faaliyetlerine
bagli olarak islem hacimlerindeki arti nedeniyle yiikselisini siirdiirmektedir. 30 Eyliil 2024 ara
déneminde faktoring alacaklarina karsihk alinmus olan ileri vadeli ¢ek ve senetlerin toplami
13.773.990 bin TL dir.

31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ve 30 Eyliil 2024 tarihleri itibariyla grubun
briit faktoring alacaklarimn faiz gesitliligi detaylar1 asagida sunulmustur:

Bin TL 31 Arahk 2021 31 Arahk 2022 31 Arahk 2023 30 Eyliil 2024
Sabit oranli 1.893.941 4.534.952 7.054.691 10.853.210
Toplam 1.893.941 4.534.952 7.054.691 10.853.210

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 yillar: ve 30 Eyliil 2024 ara donemi itibariyla
net faktoring alacaklarinin vade dagilimi asagidaki gibidir:

Bin TL 31 Aralik 2021 31 Aralik 2022 31 Aralik 2023 30 Eyliil 2024
1 aya kadar 64.209 1.103.486 1.760.752 3.632.674 |
1-3ay 969.641 1361.953 2.770.849 3.487.199
3-12ay 734.098 1.806.320 2.061.581 2.987.860
1 il ve tizeri 34.985 12.984 25.114 104.777
Toplam faktoring 1.802.933 4.284.743 6.618.296 10.212.510
alacaklari, net (*)

(*) Toplam faktoring alacaklarina takipteki alacaklar ve beklenen zarar karsihiklar: dahil edilmemigtir.

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporiart

Alacaklarin vadesine gore toplam alacaklar igerisindeki paylan asagidaki tabloda yer

almaktadir:
%o 31.12.2021 (%) 31.12.2022 (%) 31.12.2023 (%) 30.09.2024(%)
1 aya kadar 3,6 25,8 26,6 35,6
1-3ay 53,8 31,8 41,9 34,1
3-12ay 40,7 422 31,1 29,3
1 val ve iizeri 1,9 0,3 0,4 1,00
Toplam faktoring alacaklari 100,00 100,00 100,00 100,00

itfa Edilmis Maliyeti ile Ol¢iilen Diger Finansal Varhklar
[tfa edilmis maliyeti ile 6l¢iilen diger finansal varliklar 31 Aralik 2022 tarihinde 176.871 bin
TL, 31 Aralik 2023 tarihinde ise nceki dosneme gore %23 gerileyerek 136.151 bin TL olarak
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gerceklemistir. 30 Eyliil 2024 tarihinde ise dnceki y1lsonuna gére %2101 artarak 2.996.728 bin
TL olarak gerceklesmistir. S6z konusu kalem temel olarak ihtisas digt kredilerden
olugmaktadir. Destek Yatiim Bankas’nin yurtdigindan tedarik ettigi doviz cinsinden
kaynaklarm yamsira TL cinsinden kaynaklardaki bilyiimenin yansimasi ve kredi verme
istahimin da bir miktar artmas: nedenleriyle, 30 Eyliil 2024 doneminde artis yitksek olmustur.
Ayrica, doviz kredi stogunda sadece FXTL kur artis1 nedeniyle biyiime de g6zoniinde
bulundurulmalidir.

Takipteki Alacaklar ve Beklenen Zarar Karsihiklar / Ozel Karsihklar (-)

Takipteki alacaklar 31 Aralik 2021 tarihinde 21.240 bin TL, 31 Aralhk 2022 tarihinde bir onceki
donemeyila gore %58 oraninda azalarak 8.916 bin TL, 31 Arahk 2023 tarihinde yilinda ise bir
onceki doneme seneye gore %4 oraninda azalarak 8.527 bin TL, 30 Eyliil2024 ara doneminde
ise onceki yilsonuna gére %209 oraninda artarak 26.340 bin TL olarak gerceklesmistir.

Sirket’in takipteki alacaklar oram 31 Aralik 2021 tarihinde %1,2 ile sektdr ortalamasi olan
%2,8’in altinda seyretmistir. 31 Aralik 2022 tarihinde ise Sirket’in takipteki alacaklar oram
%0,2 ile sektor ortalamasi olan %1,6’min altindaki seyrini stirdiirmstiir. 31 Aralik 2023 tarihi
itibariyla Sirket’in takipteki alacaklar orani %0,1 ile sektér ortalamasi olan %1,3’lin altindaki
seyrini siirdiirmiistiir. 30 Eyliil 2024 ara doneminde ise takipteki alacaklar oram %0,3 ile yine
sektor ortalamast olan %2,0’nin altinda seyretmistir (toplam alacaklar bilangoda itfa edilmis
maliyeti ile 6lgiilen finansal varliklar (net) kalemini ifade etmektedir.)

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 y1lsonlar1 ve 30 Eyliil 2024 ara donemi
itibartyla 6zel karsiliklar/takipteki alacaklar orani sirasiyla %83.8, %97,6, %100 ve %42,7
olarak gergeklesmistir.

Maddi Duran Varhklar (Net)

Maddi duran varliklar (net) 31 Aralik 2021 tarihinde 8.374 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde bir
onceki déneme gore %46 oraminda artarak 12.208 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde bir dnceki
déneme gore %352 oraninda artarak 55.175 bin TL ve 30 Eyliil 2024 ara déneminde ise onceki
yilsonuna gore %50 oraninda artarak 83.031 bin TL olarak gergeklesmistir.

Maddi duran varliklar kaleminde 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihlerinde yasanan artigin
sebebi tasit alimlari ile birlikte Destek Yatinm Bankasi’nin faaliyete ge¢me hazirhklar
cercevesinde yapmis oldugu maddi duran varlik alimlarindan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik
2023 tarihinde ve 2024 yilnn iigiincii ceyreginde ise artig esas olarak tasit ve demirbag
alimindan kaynaklanmaktadir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar (Net)

Maddi olmayan duran varliklar (net) kalemi yazilim programlarindan olugmaktadir. 31 Arahk
2021 tarihinde 1.186 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde bir nceki doneme gore %1788 oraninda
artarak 22.391 bin TL ve 31 Aralik 2023 tarihinde ise bir &nceki déneme gore %156 oramnda
artarak 57.358 bin TL olarak gerceklesmistir. 30 Eyliil 2024 ara doneminde ise nceki yilsonuna
gore %51 artarak 86.501 TL olarak gergeklesmistir. Grubun biiytime istahina paralel olarak bilgi
teknoloji yatirrmlar1 da artmaktadir. 30 Eyliil 2024 ara déneminde bilgisayar programlari ve
yazilim ahmlan sebebiyle bakiye artis gostermistir.
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Ertelenmis Vergi Varhg

Ertelenmis vergi varlign 31 Aralik 2021 tarihinde 28.069 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde
yilinda bir 6nceki dsneme gére %134 oraninda artarak 65.582 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde
yilinda y1linda bir nceki déneme gére %179 oraninda artarak 182.879 bin TL ve 30 Eyliil 2024
tarihinde 6nceki yilsonuna gore %65 oraminda artarak 302.652 bin TL olarak gergeklesmistir.

Ayni dénemler itibartyla ertelenmis vergi yiikiimliiliigii ise sirasiyla 22 bin TL, 734 bin TL,
30.777 bin TL ve 65.368 bin TL olarak gerceklesmistir. Bu kapsamda, Sirket’in net ertelenmis
vergi varlig1 bulunmaktadir.

Tiirkiye’de kurumlarin ticari kazancina vergi mevzuati geregince indirimi kabul edilmeyen
giderlerin ilave edilerek, vergi mevzuatinda yer alan istisnalarin indirilerek bulunacak yasal
vergi matrahina uygulanan kurumlar vergisi orant 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla banka ve
finans kurumlar i¢in %25 olarak uygulanmaktaydi. Ancak, 15 Temmuz 2023 tarihli ve 32249
sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6 Subat 2023 Ancak, 7456 sayili Kanun’un 21. maddesi
uyarinca, KVK’nin kurumlar vergisi oranini diizenleyen 32. maddesinde yapilan degisikliklerle;
1 Ekim 2023 tarihinden itibaren verilmesi gereken beyannamelerden baslamak tizere kurumlar
vergisi oran1 bankalar, Faktoring Kanunu kapsamindaki sirketler, elektronik 6deme ve para
kuruluslar, yetkili déviz miiesseseleri, varlik yonetim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlari ile
sigorta ve reasiirans sirketleri ve emeklilik sirketleri agisindan %25°ten %30’a ¢ikarilmustir.
Dolayisiyla, 30 Haziran 2024 tarihi itibartyla donem vergi hesaplamasinda kullanilan vergi
oranmi %30°dur. (31 Aralik 2023: %30).

Diger Aktifler

Diger Aktifler kalemi; verilen depozito, faktoring miisterilerinden BSMV tahakkuk alacaklari,
gelecek aylara ait giderler ve pesin ddenmis giderler ile takas islemlerinden olusan difer
kaleminden olusmaktadir. Diger aktifler hesabi 31 Aralik 2021 tarihinde 18.396 bin TL, 31
Aralik 2022 tarihinde onceki doneme gére %503 oraminda artarak 110.851 bin TL, 31 Aralik
2023 tarihinde onceki doneme seneye gére %154 oraninda artarak 281.363 bin TL ve 30 Eyliil
2024 ara doneminde ise onceki yilsonuna gore %6 oraninda artarak 299.220 bin TL olarak
gerceklesmistir.

Diger aktifler bakiyesi izahnamede incelenen donem itibariyla Sirket’in is hacmine ve faktoring
alacaklarmin seyrine paralel sekilde seyretmistir. 2021 yilinda Destek Yatinm Bankasi’nin
faaliyete gegme hazirhiklar gergevesinde vermis oldugu avanslari diger aktiflerin artmasinda
etkili olmustur. 31 Arahk 2022, 31 Aralik 2023 y1l sonlar1 ve 30 Eyliil 2024 ara doneminde
artigin temel sebebi Takasbank’a verilen nakit teminatlardan olusan verilen depozitolar
kalemidir.

Yiikiimliiliikler

Almman Krediler

Alnan krediler baslica alinan yeni finansal borglar, anapara ddemeleri ve faiz gider reeskontlar
degisimi kalemlerinin hareketlerinden olugmaktadir. 31 Aralik 2021 tarihinde 1.399.202 bin TL,
31 Aralik 2022 tarihinde bir 6nceki déneme gére %99 oraninda artarak 2.780.496 bin TL, 31
Aralik 2023 tarihinde bir 6nceki doneme gore %26 oraminda azalarak 2.061.229 bin TL ve 30
Eyliil 2024 ara doneminde ise 6nceki yilsonuna gére %250 oraminda artarak 7.213.550 bin TL
olarak gerceklesmistir. Yillar itibarryla Grup’un islem hacminde artis olmasina ragmen alinan
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kredilerde azalis olmas1 veya artan islem hacmi kadar artiy olmamasinin temel sebebi 2023
yilindan itibaren yapilmaya baglanan ve artarak devam eden yabanci para bazli menkul kiymet
ihrag¢laridir.

izahname’de yer almas: gereken finansal tablo donemleri tarihleri itibariyla, Grup’un alinan
kredilerin vadesi 1 yildan kisa ve 1 yildan uzun kredilerden olusmaktadir.

Sirket’in bankalardan kullandig1 krediler i¢in 30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla 2.055.100 bin TL
tutarinda teminat mektubu verilmistir (31 Aralik 2023: 1.431.050 bin TL, 31 Arahk 2022:
461.000 bin TL, 31 Aralik 2021: 293.000 bin TL).

Faktoring Borg¢lar:
Faktoring borglari, faktoring miigterileri admna tahsil edilmis olup heniiz ilgili faktoring
miisterileri hesabina yatirilmarmus tutarlar1 ifade etmektedir.

Faktoring borglari, 31 Aralik 2021 tarihinde 1.284 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde bir onceki
déneme gore %2 oramnda azalarak 1.255 bin TL, 31 Arahk 2023 tarihinde bir 6nceki doneme
gore %137 oramnda artarak 2.975 bin TL ve 30 Eyliil 2024 tarihinde ise Onceki yilsonuna gore
9,282 oramnda artarak 11.355 bin TL olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2023 ve 30 Eylil 2024
tarihleri itibariyla yasanan artisin sebebi faktoring alacaklarindan yapilan pesin tahsilatlardar.

Kiralama Islemlerinden Borglar
Kiralama islemlerinden borglar TFRS 16 (Kiralamalar) kapsaminda sozlesme siiresi boyunca
odenecek gayrimenkul kiralama bedeli yiikiimliiliigiinden olugmaktadir.

Kiralama Islemlerinden Borglar 31 Aralik 2021 tarihinde 3.980 bin TL olarak gerceklesmistir.
31 Arahk 2022 tarihinde gerceklesmemis olup 31 Aralik 2023 tarihinde 7.970 bin TL ve 30
Eyliil 2024 tarihinde ise onceki yilsonuna gore %230 oraninda artarak 26.323 bin TL olarak
gerceklesmistir. Bu 6nemli artigin temel nedeni, ilgili donemde bes yillik kira sozlesmesi
yapilmas1 sebebiyle uzun vadeli kiralama sozlesmesinin siiresi boyunca ddenecek borglarin
artisidir.

Ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net)

Thrag edilen menkul kiymetler, Sirket’in zaman zaman finansman kaynaklarini ¢esitlendirmek
amaciyla ihrac ettigi borglanma araglarindan olugmaktadir. S6z konusu ihrag edilen edilen ve
tedaviilde bulunan menkul kiymetlerin tamami Domino tarafindan finansal yatirim kapsaminda
portfdyiine dahil edilmigtir. Domino 2013 yilinda Malta’da kurulmustur. Ihrager’nin %100
sahibi olan Destek Holding A.S. ayni zamanda Domino’nun da %100 sahibi konumundadir.
Mevcut durumda Domino, sahip oldugu finansal kaynagi gesitli finansal yatirimlarda
degerlendirerek yonetmektedir.

31 Aralik 2021 tarihinde ihra¢ edilen menkul kiymet bulunmamaktadir. Ihrag¢ edilen menkul
kiymetler 31 Aralik 2022 tarihinde 673.196 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde bir Onceki doneme
gore %348 oraninda artarak 3.016.776 bin TL ve 30 Eylil 2024 ara dSneminde bir énceki
yilsonuna gore %54 oraninda artarak 4.649.027 bin TL olarak gergeklegmistir. 31 Aralik 2023
ve 30 Eyliil 2024 itibariyla tedaviilde bulunan menkul kiymetlerin detaylari asagidaki gibidir:
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30.09.2024
ihracer Diviz Tlg;{'i?;:n) Tut;;Bin Faiz Oram:  Ihrac Tarihi ”l‘"; a::illii
Destek Yatinm Bankas1 A.S. Tiirk Liras 12.000* 10.249 51,00% 31.07.2024  29.01.2025
Destek Yatinm Bankas1 A.S. ABD Dolar 20.000 714.096 10,21% 18.10.2023  21.10.2024
Destek Yatinm Bankas1 A.S. ABD Dolart 15.000 525.996 9,28% 14.12.2023  16.12.2024
Destek Yatinim Bankasi A.S. ABD Dolan 15.000 522.353 9,28% 12.01.2024  15.01.2025
Destek Yatirim Bankas1 A.S. ABD Dolan 15.000 512.307 8,76% 27.03.2024  31.03.2025
Destek Yatirim Bankast A.S. ABD Dolar 20.000 696.298 7,73% 27.06.2024  1.07.2025
Destek Yatirim Bankasi A.S. ABD Dolan 23.600 809.008 7.73% 9.09.2024 10.09.2025
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolart 24.800 858.720 9,90% 1.02.2024 1.02.2025
Toplam 4.649.027

(*) Séz konusu tutar iskontolu finansman bonosunun nominal degeridir.

31.12.2023
ihrago _ - Doviz ﬂ(})‘;{fl?;in} Tut’i‘iBli] x Fig.iz;?r:;iir. . ihrae '_Tarih'i ] ]‘,;jill_
Destek Yatinm Bankasi A.S. ABD Dolart 1.000 29.638 9,90% 7.06.2023 7.06.2024
Destek Yatirim Bankasi A.S. ABD Dolan 1.050 32.402 9,90% 7.07.2023 8.07.2024
Destek Yatinm Bankas1 A.S. ABD Dolar 950 29.225 9.90% 19.07.2023  19.07.2024
Destek Yatirim Bankast A.S. ABD Dolar1 1.000 30.692 9,90% 28.07.2023  29.07.2024
Destek Yatirum Bankast A.S. ABD Dolan 7.000 214.172 9,90% 9.08.2023 9.08.2024
Destek Yatirim Bankas1 A.$. ABD Dolar 4.000 122.160 9,90% 16.08.2023  16.08.2024
Destek Yatirim Bankasi A.S. ABD Dolan 10.000 304.363 9,90% 29.08.2023  29.08.2024
Destek Yatiim Bankasi A.S. ABD Dolar1 1.000 30412 9,90% 1.09.2023 2.09.2024
Destek Yatirim Bankasi A.S. ABD Dolan 20.000 601.111 10,21% 18.10.2023  21.10.2024
Destek Yatirim Bankasi A.S. ABD Dolan 15.000 443.594 9,28% 14122023  16.12.2024
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolar1 10.000 308.195 9.90% 24.052023  24.05.2024
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolari 5.000 154.018 9,90% 12.07.2023  12.01.2024
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolan 9.800 301.327 9,90% 14.07.2023  15.01.2024
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolan 5.350 162.663 9,90% 21.07.2023  22.01.2024
Destek Finans Faktoring A.S. ABD Dolan 8.500 252.804 9,90% 1.09.2023 4.03.2024
Toplam 3.016.776

Tiirev Finansal Yiikiimliiliikler
Tiirev finansal yiikiimliiliikler 31 Aralik 2021 tarihinde 42.299 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde
bir 6nceki doneme gore %98 oraninda azalarak 876 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde bir onceki
déneme gore %278 oraninda artarak 3.315 bin TL, 30 Eyliil 2024 tarihinde ise 6nceki yilsonuna
gore %159 oraninda artarak 8.574 bin TL olarak gergeklemis olup ilgili bakiye swap alim satim
islemlerinden kaynaklanmaktadir.

Karsihiklar
Karsiliklar 31 Aralik 2021 tarihinde 2.763 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde bir 6nceki doneme

gdre %854 oraninda artarak 26.361 bin TL ve 31 Arahk 2023 tarihinde bir Onceki doneme gore
94123 oraninda artarak 58.644 bin TL, 30 Eyliil 2024 tarihinde ise 6nceki yilsonuna gore %107
oraninda artarak 121.201 bin TL olarak gerceklesmistir. Ilgili hesap, kidem tazminati ve
kullanilmamus izin karsihg1 kalemlerinden olusan ¢alisan haklari yiikiimliiluagi karsiligy, genel
karsiliklar ve diger karsiliklar kalemlerinden meydana gelmektedir. Izahname’de incelenen
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donemler itibartyla meydana gelen artisin temel sebebi, Destek Yatirim Bankas: tarafindan
kullandirilan nakdi ve gayr1 nakdi kredilere iliskin ayrilan genel kredi karsihigidar.

Cari Vergi Borcu

Cari vergi borcu temel olarak 6denecek kurumlar vergisi ve BSMYV ile diger 6denecek vergi
kalemlerinden olusmaktadir. 31 Aralik 2021 tarihinde 26.757 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde
onceki doneme gore %181 oraninda artarak 75.118 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde bir 6nceki
déneme gore %203 oraminda artarak 227.346 bin TL ve 30 Eyliil 2024 tarihinde ise dnceki
yilsonuna gore %21 oraminda artarak 275.962 bin TL olarak gergeklesmistir. Bu artig temel
olarak faaliyet hacmiyle paralel olarak artig gdsteren net kurumlar vergisi borcu ile 6denecek
BSMYV hesaplaridir.

Diger Yiikiimliiliikler

Diger yiikiimliiliikler esas olarak repo islemlerinden saglanan fonlar, para piyasasina borglar,
faktoring miisterilerinden alnan teminatlar, toplanan fonlar, kazanilmamis komisyon gelirleri
ile saticilara ve ortaklara borglar kalemlerinden olusmaktadir.

Kazanilmarmug komisyon gelirleri faktoring alacaklarmin vadeleri iizerinden hesaplanan pesin
tahsil edilmis komisyon gelirlerinin ilgili finansal durum tablosu tarihi itibariyla kér veya zarar
tablosunda muhasebelestirilmemis kismim ifade etmektedir.

Diger yiikiimliiliikkler 31 Aralik 2021 tarihinde 22.033 bin TL, 31 Aralik 2022 tarihinde dnceki
doneme gore %3102 oraninda artarak 705.390 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde dnceki doneme
gore %29 oraninda artarak 906.671 bin TL ve 30 Eyliil 2024 tarihinde ise 6nceki y1lsonuna gore
%188 oraminda artarak 2.614.968 bin TL olarak gergeklesmistir. Hesap temel olarak diger
altinda izlenen repo islemlerinden saglanan fonlar, toplanan fonlar, faktoring miisterilerinden
alinan faktoring alacag teminatlardan olugmakta olup ilgili désnemde diger hesabindaki %189
oranindaki artistan kaynakli olarak artig gostermistir.

|Bin TL 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Kazanilmamis komisyon gelirleri® 5.631 12.957 47.280 153.370 |
Ortaklara borglar 15.720 263.650 969 -

‘Odenecek SSK primi 418 2.036 14.835 1.970
Saticilara borglar 239 4.623 1.993 27.703
Diger) 25 422.124 841.594 2.431.925
Diger Yiikiimliiliikler Toplam1 22.033 705.390 906.671 2.614.968

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

O Kazandmamis komisyon gelirleri faktoring alacaklarimin vadeleri iizerinden hesaplanan pesin tahsil edilmis
komisyon gelirlerinin ilgili finansal durum tablosu tarihi itibarla kar veya zarar tablosunda
muhasebelestivilmemis kismini ifade etmektedir.

™9 Grup’un repo islemlerinden saglanan fonlar 318.632 TL, toplanan fonlar 1.608.381 TL, faktoring
miisterilerinden alinan faktoring alacag: teminati 146.810 TL, diger muhtelif borglar 358.102 diger
kaleminde simiflandirdmistir (31 Aralik 2023: Grup 'un repo islemlerinden saglanan fonlar 49.542TL, para
pivasalarina borglar 355.247 TL, toplanan fonlar 280.945 TL, 106.148 TL faktoring miisterilerinden alinan
faktoring alacagi teminati ve diger muhtelif bor¢lar 49.712 TL diger kaleminde siniflandirilmigtir).

Ozkaynaklar
Ozkaynaklar 31 Arahik 2021 tarihinde 679.346 bin TL, 31 Arahk 2022 tarihinde bir nceki
doneme gore %44 oramnda artarak 979.574 bin TL, 31 Aralik 2023 tarihinde bir 6nceki doneme
gore %164 oraninda artarak 2.586.858 bin TL ve 30 Eyliil 2024 ara déneminde ise onceki
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yilsonuna goére %55 oraninda artarak 3.997.227 bin TL olarak gergeklesmistir.

31 Aralik 2023 doéneminde yasanan artisin sebebi ddenmis sermayenin 250.000 bin TL
yiikseltilmesi ve Destek Yatirim Bankasi ile konsolidasyon sonucunda dénem karmin %501
oramnda artmasidir. Benzer sekilde 30 Eyliil 2024 doneminde ise artisin sebebi ilgili donem
kan ve Kkar yedeklerindeki artigtir.

Likidite Oranlar: ve Mali Oranlardaki Onemli Degisiklikler

2021, 2022 ve 2023 yillar1 ve 2024 y1ili iigiincii ¢eyreginde Sirket’in ana faaliyeti olan faktoring
alacaklari ile nakit degerlerdeki artis ve bu artigin da alinan krediler ile fonlanmasi neticesince
cari oran 2021, 2022, 2023 yillar1 ve 2024 yili ii¢iincii ¢eyreginde sirasiyla 1,5, 1,6, 3,6 ve 2,0
olarak gergeklesmistir. Ilgili tarihlerdeki sektor oranlar ise sirastyla 1,3, 1,2, 1,3 ve 1,3 olarak
gerceklesmisgtir.

Finansal kaldirag oram, 30 Eyliil 2024 itibariyla faktoring alacaklar1 ve hazir degerler
toplamindaki artisa paralel olarak alman kredilerin de artmasi sebebi ile 0,8 olarak
gergeklesmistir (31Aralik 2023: 0,7; 31 Aralik 2022: 0,5; 31 Aralik 2021: 0,4). Sektoriin 30
Haziran 2024 itibariyla finansal kaldirag orani ise 0,8 olarak gergeklesmistir (31 Aralik 2023:
0,7; 31 Aralik 2022: 0,8; 31 Aralik 2021: 0,7).

Odenmis sermayenin toplam &zkaynaklara oram 30 Eylil 2024 itibariyla %6,3 olarak
gergeklesmistir (31 Aralik 2023; 9,7; 31 Aralik 2022: %19,4; 31 Aralik 2021: %7,4). Sektoriin
30 Eyliil 2024 itibariyla 6denmis sermayenin toplam ozkaynaklara oram ise %24 olarak
gergeklesmistir. (31 Aralik 2023; 26; 31 Aralik 2022: %30; 31 Aralik 2021: %41).

Gelir Tablosu
Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 ile 30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil 2024

finansal tablo donemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden gecmis itibariyla kor veya zarar
tablolar agsagida yer almaktadir.

: ; Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis
GelinablogyiGiTL) 31122021 | 31.122022 | 31.12.2023 | 30.09.2023 | 30.09.2024
Esas Faaliyet Gelirleri 346.852 858.955 2.109.365 1.314.577 | 3.371.511
Finansman Giderleri (-) -203.408 -517.611 -1.041.074 -702.440 -1.217.892
Briit Kar/(Zarar) 143.444 341.344 1.068.291 612.137 2.153.619
EsasiEaaly ey SEs oD e -41.487 -105.751 253.148 | -166.864 | -386413
Giderler (-)
Briit Faaliyet Kar1/(Zarari) 101.957 235.593 815.143 445273 1.767.206
Diger Faaliyet Gelirleri 125.489 762.061 29.641.035 | 6.519.149 | 13.188.319
Karsiliklar -851 -21.435 -12.035 -6.565 -76.818
Diger Faaliyet Giderleri (-) -64.272 593227 | -28.171.998 | -5.208.006 | -12.719.028
Net Faliyet Kari/(Zarar)) 162.323 382.992 | 2.272.145 1.749.851 2.159.679
Vergi Karsilig1 -36.384 -100.800 -663.930 -514.293 -644.844
Doénem Net KaryZarar 125.939 282.192 1.608.215 1.235.559 1.514.834

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart
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31.Ara 30.Eyl

KarihiaOranlgr) 2021 2022 2023 2024
Ozkaynak Karlilik Orani gg;‘:;iﬁ;fﬁmowam 2043% | 34,02% | 90,19% | 46,02%
Aktif Karlihk Oran1 giggfrmt Kér/Ortalama | ¢ g4, 761% | 2274% | 10,86%
Briit Kar Marjt ]ére‘;ltrﬁi‘lr/ Esas Faaliyet | a3e% | 3974% | 5065% | 63,38%
Net Faaliyet Marji E:;E;;lg:ﬁ:;‘/ Esas 3631% | 32,85% | 7624% | 44,93%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari

Kar veya Zarar Tablosundaki Onemli Degisiklikler

Esas Faaliyet Gelirleri

Sirket’in ana faaliyet gelirleri; faktoring alacaklarindan alinan faizler ile faktoring
alacaklarindan alinan {icret ve komisyonlardir.

| ‘éi?isrf;“:‘('t‘)yh‘:ﬂT“{‘]’e“ 31122021 | Pay | 31122022 | Pay | 31.12.2023 | Pay | 30.09.2023 | Pay |30.09.2024 | Pay
Faktoring

| Alacaklarmndan 323412 | 93% | 825991 | 96% | 1.644351 | 78% | 998364 | 76% | 3.155.293 | 94%

| Ahnan Faizler E

[ fskontolu 258094 | 74% | 627102 | 73% | 1142023 | 54% | 687.064 | 52% | 2.391.182 | 71% |
Diger 65318 | 19% | 198889 | 23% | 502328 | 24% | 311100 | 24% | 764111 | 23%
Faktoring
::f‘:::‘;’; ‘r';‘:i'; 23440 | 7% | 32964 | 4% | 465014 | 22% | 316213 | 24% | 216218 | 6%

| Komisvonlar |
skonfolu 22.844 7% | 31975 | 4% | 310454 | 15% | 227438 | 17% | 145534 | 4%
Difier 596 0% 989 0% | 154560 | 7% | 88.775 7% | 70684 | 2%
Net Satiglar 346852 | 100% | 858.955 | 100% | 2.109.365 | 100% | 1.314.577 | 100% | 3371511 | 100%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar:

Esas faaliyet gelirleri, Izahname’de incelenen finansal tablo donemleri boyunca piyasa faizleri
ve Sirket’in faaliyet hacmi ile ilintili olarak yiikselis gostermistir. Esas faaliyet gelirleri 2021
yilinda 346.852 bin TL olup 2022 yilinda bir 6nceki yila gore %147,6 oraninda artarak 858.955
bin TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda ise 2.109.365 bin TL biiyiikliigiine ulagan gelirler
onceki yilm aym donemine gore %145,6 oraninda artmugtir. 2024 yilinin ilk 9 aylik doneminde
ise onceki yiln aym dénemine gére %156,5 oraminda artarak 3.371.511 bin TL olarak
gerceklesmistir (30 Eyliil 2023: 1.314.577 bin TL). Bu artigmn sebebi 2023 yilmin ikinci
yarisindan itibaren yiikseliste olan faiz oranlar dogrultusunda artan faktoring alacaklarindan
alinan faizlerdir.

Finansman Giderleri

Sirket’in finansman giderleri kullanilan kredilere verilen faizler, kiralama islemlerine iliskin
faiz giderleri, ihrag edilen menkul kiymetlere verilen faizler ve verilen ticret ve komisyonlardan
olusmaktadir.
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(F;;‘;;SL“]‘”“ Giderleri | 3, 15 5021 | Pay |31.12.2022 | Pay |31.12.2023 | Pay | 30.09.2023 | Pay |30.09.2024 | Pay

I@‘gﬁﬁgﬁ";‘aﬁg““‘: 190591 | 94% | 410512 | 79% | -564103 | 54% | 352116 | 50% | 693978 | 57%
ﬁ“ﬁigﬁgﬁ;‘l‘e‘ﬁ -1.354 1% 724 0% 2119 0% | 158531 - 7.068 1%

Thrag Edilen Menkul

Kiymetlere Verilen - R 18754 | 4% | -190.024 | 18% | 125700 | 23% | 296.166 | 24%
Faizler

‘{gﬂi&gﬁgﬁ ve 211463 | 6% | -72506 | 14% | -183.807 | 18% | 64499 | 18% | 86273 7%

Diger faiz giderleri . - 215115 | 3% | -101.021 | 10% | 1.594 9% | 134407 | 11%
Briit Satislar 203.408 | 100% | -517.611 | 100% | -1.041.074 | 100% | 702.440 | 100% | 1.217.892 | 100%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

S6z konusu kalem 2021 yilinda 203.408 bin TL, 2022 yilinda ise bir 6nceki yila gore %154,5
oraninda artarak 517.611 bin TL olarak gerceklesmistir. Sirket’in ana faaliyetlerinde artis
neticesinde kullanmis oldugu kredilerin (banka ve ihrag edilen menkul kiymetler) artisina bagh
olarak 2023 yilinda &nceki yila gore %101,1 artarak 1.041.074 bin TL’ye yiikselmistir. 2024
yilinmn ilk 9 aylik déneminde ise gegen yilin aym donemine gore %73,4 oraminda artarak
1.217.892 bin TL olarak gergeklesmistir (30 Eyliil 2023: 702.440 bin TL). Bu artisin temel
sebebi 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren yiikseliste olan faiz oranlar dogrultusunda
kullanilan kredilere verilen faizlerdeki artistir.

Esas Faaliyet Giderleri
Sirket’in esas faaliyet giderleri agirlikl olarak iicretler, temsil agirlama ve seyahat giderleri ve
amortisman ve itfa giderleri hesaplarindan olugsmaktadar.

Esas Faaliyet Giderleri (bin | 5, 15 555 | pay |31.122022 | Pay [31.12.2023| Pay |30.092023 | Pay [30.09.2024| Pay

TL)
Ucretler 11199 | 27% | 28642 | 27% | 70633 | 28% | 47.392 | 28% | 141.630 | 37%
ffd':flg’riag‘ﬂama ve seyahat 13.558 | 33% | 32176 | 30% | 42331 | 17% | 32143 | 19% | 59900 | 16%
Amortisman ve itfa giderleri 260 | 6% | 3900 | 4% | 10846 | 4% | 5993 | 4% | 19122 | 5% |
Diger 14129 | 34% | 41033 | 30% | 129338 | 51% | 81336 | 49% | 165761 | 43%
Toplam 41487 | 100% | 105.751 |100% | 253.148 | 100% | 166.864 |100% | 386.413 |100%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

Esas faaliyet giderleri 2021 yilinda 41.487 bin TL ve 2022 yilinda ise 6nceki yila gore %154,9
oraninda artarak 105.751 bin TL olarak gerc¢eklesmistir. 2023 yilinda bir énceki yilin aym
donemine gore %139,4 oraminda artan esas faaliyet giderleri, 253.148 bin TL olarak
gerceklesmistir. 2024 yilinin ilk 9 aylik déneminde ise gegen yilin aym ddnemine gore
%131,60raninda artarak 386.413 bin TL olarak gergeklesmistir (30 Eyliil 2023: 166.864 bin
TL). Ilgili dénemdeki artigin temel sebebi enflasyonla beraber onemli oranda yiikselis gosteren
personel icretleridir. Ote yandan, yeni miisteri edinimleri dogrultusunda &nceki yilin aym
donemine gore 6nemli artis gosteren temsil, agirlama ve seyahat giderleri ve ofis giderleri
kalemi toplam giderler kalemindeki yiikselise neden olmaktadir.

Yillar itibartyla bakildiginda ise Sirket’in esas faaliyet giderlerindeki artis temel olarak personel
ticretlerine yapilan artislardan ve 2021 yili dzelinde Destek Yatinm Bankasi’nin kurulmasina
bagli olarak personel sayisinda meydana gelen artig ile sektordeki iicretlerin enflasyon
dogrultusundaki artigindan kaynaklanmigtir. Kalem esas olarak ticretler, ofis giderleri ve kirasi,
sigorta, ulasim, gibi kalemlerden olusmakta olup artislar ilgili hizmetlerin fiyat seviyelerinde
meydana gelen artiglardan da etkilenmigtir.
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Esas Faaliyet Giderleri detaylar1 asagidaki gibidir:

E]S;l'; F;‘L""'y“ Giderleri 31122021 Pay 31122022 Pay 31122023 Pay  30.09.2023 Pay  30.09.2024
Ueretler 11199 27% 28642  27%  70.633 28% 47392 28%  141.630
Temsil, agirlama ve 13558 33% 32176  30% 42331 17% 32143 19%  59.900
se ahat iderleri

Amortisman ve itfa iderleri 2.601 6% 3.900 4% 10.846 4% 5.993 4% 19.122
Ver i resim ve har lar 3276 8% 2.965 3% 5.779 2% 2872 2% 10.677
Ofis iderleri 1231 3% 6.833 6% 39.906 16%  34.147 20% 35073
Sos alsi orta rimleri 2277 5% 5.296 5% 13.599 5% 9.155 5% 21.175
Difi‘;‘:i“m ve danismanlik 1.628 4% 6.451 6% 14.240 6% 6.514 4% 21.250
fleti imveul 1m ideri 986 2% 3.845 4% 9.474 4% 6.301 4% 14.392
Di er ersonel iderleri 804 2% 2.824 3% 8.685 3% 6.792 4% 7257
Tamtin  iderleri an 1% 1287 1% 5.014 2% 1.442 1% 3502
Iﬁgﬁf‘ tazminat Kargiligt 788 2% 1.781 2% 915 0% 1.989 1% 3.670
Personel si orta iderleri 367 1% 816 1% 4533 2% 2294 1% 6.068
Bakim ve onanim ideri 258 1% 834 1% 2.199 1% 936 1% 2292
Sicorta eideri 166 0% 889 1% 2723 1% 1.655 1% 1.464
Kira gideri 484 1% 2270 2% 3.091 1% 4594 3% 8.395
Dicer faalivet ciderleri 1392 3% 4942 5% 19.180 8% 2.645 2% 30.546
Torlam 41487  100% 105751  100% 253148  100% 166864  100%  386.413

Kaynak: Bagmsiz Denetim Raporiar:

Karsihiklar

Karsihik giderleri 2021 yilinda 851 bin TL, 2022 yilinda bir 6nceki seneye gore %2418,8
oraminda artarak 21.435 bin TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda ise bir onceki yila gore
%43,9 oraninda azalan kargilik giderleri, 12.035 bin TL olarak ger¢eklesmistir. 2024 yilinin ilk
9 aylik déneminde ise gegen yilin aym dénemine gére %1070 oraninda artarak 76.818 bin TL
olarak gerceklesmistir (30 Eyliil 2023: 6.565 bin TL). Karsilik giderlerindeki artigin sebebi
finansal tablolarda konsolide olan Destek Yatirim Bankasi tarafinda ayrilan genel kargiliklardar.

Dénem Kin

Mart 2020’den itibaren Tiirkiye’de de etkisi goriilmeye baslayan Covid-19 salgini tiim reel
sektor ve finans sektoriinii negatif yonde etkilemistir. Her ne kadar 2020 y1l1 ve 2021 yilinin bir
kismu s6z konusu salgmin olumsuz etkilerini barindirsa da, 2021 yilindan piyasalarda meydana
gelen canlanma ve is hacmindeki artis ile birlikte Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla
donem net kar1 125.939 bin TL olarak ger¢eklesmisgtir. 2022 y1il1 12 ayhk dénemde ise donem
net kar1 bir onceki yila gére %124,1 artarak 282.192 bin TL olarak gergeklesmistir. Bu
donemlerde goriilen artisin temel nedeni, Sirket’in artan ana faaliyetleri ve is hacmi dolayisiyla
briit kar ve net faaliyet karnin yiikselmesidir. 2023 yilinda da dzellikle finansal piyasalardaki
olumlu hava ile birlikte Sirket’in is hacmindeki artis ile birlikte Sirket’in donem net kar1 6nceki
yila gére %470 oramnda artarak 1.608.215 bin TL olarak gergeklesmistir. Donem kar1 2024
yilmn iigiincii geyreginde ise Sirket’in artan is hacmi ve esas faaliyet gelirleri neticesinde gegen
ytlin aym donemine gore %22,6 oraninda artarak 1.514.835 bin TL olarak gergeklesmistir.
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3. Sektorel Bilgiler

Diinyada Faktoring Sektorii

Diinyada faktoring sekt6rii 2000’1 yillarda hizli bir biiylime trendine girmis ve 2022 yih
faktoring cirosu 4.139.657 milyon ABD Dolart’na ve 2023 y1hi itibariyla ise 4.188.420 milyon
ABD Dolarr’na ulasmustir. 2022 yilsonu itibariyla kiiresel dlgekte toplam faktoring cirosunun
%68°1 Avrupa kitasinda olusmakta olup Tiirkiye Avrupa kitasindaki cironun %0,9°unu temsil
etmektedir!.

Sektoriin islem hacmi gostergesi olan faktoring cirosu donemler itibariyla temlik alinan
alacaklarm toplamudir. Bir baska deyisle miisterilerin faktoring sirketlerine temlik ettigi
faturalarin toplamudir.

Diinyada Faktoring Sektoriiniin Ciro Gelisimi (Milyon ABD Dolar1)’

I

20022003 2004 2005 2006 20067 2008 2009 201020112012 201320142015 201620172018 20192020 2021 2022 2023

Diinya’da faktoring sektorii cirosu biiyiikliikleri incelendiginde 2023 yihnda ilk sirada 519
milyar Avro ile Cin yer almaktadir. Faktoring cirosu siralamasinda Cin’i Fransa, Almanya ve
Ingiltere gibi gelismis Avrupa iilkeleri takip etmektedir. Tiirkiye ise 2023 yilinda Diinya
siralamasinda 24 milyar Avro faktoring cirosu ile 25. sirada yer almaktadir.

! Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Fakioring Sektor Raporlary/Diinya Faktoring Verileri 2022, 19.11.2024 erigim tarihi
? Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Faktoring Sektor Raporlary/Diinya Faktoring Verileri 2023, 19.11.2024 erigim tarihi
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Ulke Bazinda Faktoring Sektoriiniin Ciro Gelisimi (Milyon ABD Dolar1)’
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Asagidaki tabloda yer aldigi iizere 2023 yihnda Tiirkiye’de olugan toplam faktoring
cirosw/GSMH orami (penetrasyon oram) diinyadaki orana yakmn olarak %2,7 olmakla birlikte
heniiz gelismis tilkelerin seviyesinde degildir. Bu durumun Tirkiye’nin Oniimiizdeki donemde
faktoring sektorii agisindan biiyiime potansiyelini ifade ettigi distiniilmektedir.

2023 Y1h Faktoring Cirosu / GSMH*

23,7% 22,9%
18,9%

W a ey 155% 16,7%

10,4% 12,0% |

,& /0 .

| ' I | .
e f , |
°* B B B B BB | ;. I B

. A‘b Q‘b’ ‘&‘b‘ ) \é@ @‘b’ ' ‘\‘%b' &‘b Qb‘b @‘b
Qé\ Y’A@ Q’O\Q '/\&\@\ 'X%Q‘b AR Q@% ®

Tiirkive’de Faktoring Sektorii

Tiirkiye’de faktoring hizmeti, 1988 yilinda ihracati desteklemek ve sirketlere yeni finansal
hizmetler sunma amaciyla bankalar tarafindan uygulamaya konulmustur. Oncesinde Bankacilik
Kanunu hiikiimlerine tabi olan faktoring sektérii, Aralik 2012°den beri Faktoring Kanunu
hiikiimlerine tabidir. Faktoring Kanunu’nun amaci finansal kurulus olarak faaliyet gésteren
finansal kiralama, faktoring, finansman ve tasarruf finansman sirketlerinin kurulus ve ¢alisma
esaslart ile finansal kiralama, faktoring, finansman ve tasarruf finansmani s6zlesmelerine iligkin
usul ve esaslar1 diizenlemektir.

3 Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Faktoring Finansal Verileri/Diinya Faktoring Verileri 2023
(htips:/rwww fkb.org. tr/Sites/upload/files/Du%CC%88nvajaktoring verileri-2286 xlsx, 19.11.2024 erigim tarihi)

4 Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Faktoring Sektor Raporlari/Dunya Faktoring Verileri 2023

(hitps://www.fkb.org tr/Sites/1 /upload/files/Penetrasyon-2283 xlsx, 19.11.2024 erigim tarihi)

32




Q}),TERAYATIRIM

Faktoring diinya ¢apinda ¢ok uzun yillardir kullammda olmasma ragmen Tiirk ekonomisi
icerisinde neredeyse 40 y1ldir bulunan bir finansal destek aracidir. Buna ragmen faktoring, yerel
pazarda ivmeli bir gelisme ornegi sergilemis ve ozellikle son yillarda yerel pazarda siklikla
kullanilan iktisadi vazgecilmezlerden olmustur. Ulkemiz piyasalarinda, alman riin ya da
hizmet fark edilmeksizin, kisa vadeli borglarm hatir sayilir bir kismimn faktoring sirketleri
tarafindan alinmasi giderek olagan bir durum haline gelmektedir. Borglarin takip ve tahsil
edilmesi, ddenmeme riskinin garanti altina alinmasi, nakit akiginin saglanmasi, piyasa
incelemesinin yapilmasi, kredi sorusturmasinin yapilmasi, ortaya gikabilecek ticari risklerin
degerlendirilmesi, iktisadi ve idari destegin saglanmasi gibi ¢cok genis bir hizmet yelpazesine
sahip olan faktoring islemleri, KOBI’lerin kisa zamanda nakit garklarint dondiirebilmelerini
saglamaktadir.

Tiirkiye’de faktoring islemlerinin bu denli yayginlasmasimin sebebi ise oncelikle Tirk yerel
pazarinin ekonomik ve ticari dinamiklerinin faktoring servislerinin saglanmasina son derece
elverisli olmasidir. Yerel pazarda yapilan aligverisin kayda deger bir kisminin vadeli olmast,
enflasyon oranlarimin yiikselmesiyle birlikte kuruluglarin finansman sorunlariyla kars1 karsiya
gelmeleri, Tiirk ekonomisinin ihracata doniik bir pozisyonda bulunmasi, ihrag edilen iiriin veya
hizmetlerin 6nemli bir kisminin faktoring islemlerine elverisli olmasi, kiiresel pazarda ticaretin
neredeyse tamamen acgik hesap sekliyle ilerlemesi ve akreditif temelli geri Gdeme
uygulamalarinin  kullamminin  zamanla azalmasi gibi durumlar faktoring hizmetlerinden
faydalanmak isteyen kisi veya kuruluslar agisindan daha cazip hale getirmigtir. Turkiye’de
faktoring servislerinden en ¢ok faydalanan isletmeler, KOBI’lerdir. Faktoring sektdriiniin
agirlikl olarak hizmet verdigi sektorler, geleneksel olarak tekstil, insaat ve metal ana sanayii
sektorleridir.

Tiirkiye’de Faktoring Sektoriiniin Ciro Gelisimi (Milyon ABD Dolary)
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Tiirkiye’de Eyliil 2024 itibariyla 48 adet faktoring sirketi faaliyet gostermektedir’.

*Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Faktoring Finansal Verileri/Tiirkiye Faktoring Verileri 2023
(htips://www.bddk.org. tr/BultenAviikBdmk/tr/Gosterim/FaktoringBasitRaporGetir. .( 19.11.2024 erigim tarihi)
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Faktoring Sirket Sayis1
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30 Eyliil 2024 tarihi itibariyla sektorde faktoring miisteri adedi 76.869°dur. Sektdrde faaliyet
gosteren 48 faktoring sirketinin toplam sube adedi 384 olup bu sirketlerde toplam 4.237
personel gorev yapmaktadir®.

31 Aralik 30 220012-2'
Milyar TL Eyliil YBB

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

Faktoring | 50 1 | 547 | 25 31 | 416 | 314 | 34 | 446 | 595 | 1272 | 1968 22274 560
Alacaklar
245.88

Toplam | », ¢ | 265 | 267 | 33,1 | 43,7 | 346 | 37 48 | 64,9 | 1356 | 213,6 26%
Aktifler 5

OZkaZ“akla 4 44 | 46 | 5.1 58 68 | 81 | 89 | 108 | 165 | 33,5 [50572| 24%
Fékitr‘(’)rs‘gg 938 | 116 | 1197 | 122,8 | 145 | 146,7 | 129,9 | 148,5 | 199,5 | 2591 | - - | md

NetKar | 05 | 06 | 04 | 07 | 09 | 13 | 14 1 18 | 52 | 142 |15283| 40%
Sirket 76 | 76 | 66 | 62 61 8 | 56 | 55 | s4 | 49 49 48 | -4%

Sayisi

Miisteri | 87.62 | 93.32 | 95.41 | 98.90 | 109.65 | 92.42 | 83.63 | 74.41 | 8037 | 73.93 .

Sayisi 4 7 6 8 8 2 6 4 3 1 71.614 [ 76.869 | -51%
Rasvolar” 31 Arahk 30 Eyliil

% 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 2024
i‘}:ﬁ"g‘i o | S0x | sex | sax | 6lx | 720 | 46k | 42x | 50x | 55x 7% | 59x | 2.8
gft‘i'f/ll‘;‘r’plm 18,4% | 16,.8% | 17,3% | 15,4% | 13.2% | 19,6% | 22,0% | 18,6% | 19.3% | 9.4% | 15,7% |20,57%
ggﬁfhﬁlf 2,5% | 2.6% | 1,5% | 23% | 27% | 33% | 43% | 23% | 3.2% | 52% | 82% | 4,46%
%;r‘h(ﬁg]" 13,1% | 14,9% | 8,6% | 13,7% | 17.2% | 20,4% | 18,2% | 11,5% | 18.4% | 38,0% | 56,8% |24,3%**
iﬁéﬁd&anl o] 48% | 49% | 57% | 4.8% | 3,6% | 6.5% | 62% | 41% | 2.8% | 1,6% | 13% | 195%
gf:; Kars./Tak.| g3 g0 | 74.3% | 81.5% | 85.2% | 87,9% | 81,9% | 78.9% | 83,9% | 87.4% | 87.6% | 83% |78,19%

(*) Takipteki Alacaklar (Brit) / Itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Finansal Varliklar (Net)

30 Haziran 2024 tarihi itibariyla Tiirkiye faktoring sektdriiniin faktoring cirosu dagiliminda,

SKaynak: BDDK . htips://www.bddk.org.tr/BultendviikBdmk/tr/Gosterim/FaktoringBasitRaporGetir. 19.11.2024 erigim tarihi
? Kaynak: BDDK, https://www.bddk.ore.tr/BultenAvlikBdml/ir/Gosterim/FaktoringBasitRaporGetir, 19.11.2024 erigim tarihi
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toptan ve perakende ticaret motorlu araglar servis hizmetleri %29,1 ve ulagim araglari sanayi
%7,3’liikk paylar ile en fazla pay1 almaktadirlar. Faaliyet tiirlerine gore faktoring cirosunun
dagilimina bakildiginda, imalat sektorii %43,2 paya sahipken hizmet sektoriiniin pay1 %53.6
olmustur.

Faktoring Cirosunun Sektorel Dagihmi (%) 2024/06
Toptan ve Perakende Ticaret Motorlu Araglar Servis Hizmetleri 29,1%
Insaat 9,2%
Tekstil ve Tekstil Uriinleri Sanayi 7,6%
Ulasim Araclar1 Sanayi 7,3%
Tagimacilik, Depolama ve Haberlesme 4,3%
Gida, Mesrubat ve Titiin Sanayi 4,2%
Metal Ana Sanayii ve islenmis Madde Uretimi 3,6%
Diger Metal Dis1 Madenler Sanayi 3,2%
Kimya ve Kimya Urtinleri ile Sentetik Lif. Sanayi 2,8%
Elektrikli ve Optik Aletler Sanayi 2,0%
Kauguk ve Plastik Uriinleri Sanayi 1,9%
Makine ve Teghizat Sanayi 1,8%
Elekirikli Gaz Su Kaynaklari 1,7%
Baska Yerlerde Siiflandirimamis Imalat Sanayi 1,7%
Diger Toplumsal Sosyal ve Kisisel Hizmetler 1,6%
Enerji Ureten Madenlerin Cikarilmasi 1,5%
Kagit Ham. Ve Kagit Urtinleri Basim Sanayi 1,1%
Niikleer Yakit, Petrol Ur, Komiir Urtinleri Sanayi 0,9%
Faktoring Cirosunun Faaliyet Tiirlerine Gore Dagihmi (%) 2024/06
Hizmet 53,6%
Imalat 43,2%
Tarim 1,8%
Diger 1,4%

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi, Faktoring Sekior Raporlary/ Faktoring Sektor Degerleme Raporlart

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 30.09.2024 tarihleri itibariyla
onemli bilanco ve kér zarar tablosu kalemlerinin sektdr toplam igindeki paylar asafida
gosterilmektedir:

% 31.12.2020 31.12.2021 .31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Sirket’in Sektor I¢erisindeki Pay: (%)

Nakit Ben. ve Merkez

Bankasi 0,01 0,1 1,5 4.4 1,1
Toplam Alacaklar* 3,3 3,0 34 34 4,6
Faktoring Alacaklari 3,2 3,0 3.4 3,4 4,6
Toplam Aktifler 3,1 3,3 3,5 3,6 4,7
Tgf{;{)tekl Alacaklar 27 12 0.4 0.3 0.6
Alman Krediler 2,7 3,0 3,4 3,0 4,8
Ozkaynaklar** 6,2 6,1 53 4,5 3,9
Faktoring Gelirleri 3,5 3,5 3,8 3,5 4,0
Net Kar** 6,8 6,1 4 4,5 3,7

* It a Edilmi Mali etiile Ol dilen Finansal Varlikiar et
*% 30.09.2024 itibari e konsolide Ozk naklar'n a 1 %7 9- konsolide Net Kér'n 1 ise %69 9'dur
K nak: bt s://www.bddk.or .tr/Bultend likBdmk/tr/Gosterim/Faktorin
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Ulkemizde faktoring sektoriinde 2023 yil1 ve 2024/9 dénemi itibariyla 48 adet faktoring sirketi
faaliyet gostermektedir. 2024/6 donemi itibariyla 27 faktoring sirketi bagimsiz denetim
raporlarini agiklamigtir. Buna gére s6z konusu sirketlerin 2024/6 donemi ve 2023 yili sonu
sonuglarina gore Sirket;

e Faktoring alacaklan agisindan 2024/6 déneminde 9.sirada (2023:9.),

e (Ozkaynaklar agisindan 2024/6 déneminde 4. sirada (2023:4.),

o Net kar agisindan 2024/6 doneminde 1. sirada (2023: 1.) yer almaktadir.

(Kaynak: Sirket’in ve Faktoring sirketlerinin bagimsiz denetim raporlari)
Aciklamalarin dayanag:

BDDK tarafindan hazirlanan ve www.bddk.org.tr//BultenAylikBdmk/tr/Gosterim/Faktoring

adresinden ulasilabilecek Faktoring Sektorii Verileri Raporu, Finansal Kurumlar Birligi

tarafindan hazirlanan ve www.fkb.org.tr/raporlar-ve-yayinlar/raporlar/faktoring-sektor-

raporlari/ adresinden ulagilabilecek Diinya Faktoring Verileri, Faktoring Ozet Finansal Veriler

ve Faktoring Sektor Degerleme Raporlari’dir.

Asagida dayanak olarak kullamlan biitiin kaynak siteler listelenmistir:

e https://www.fkb.org.tr/Sites/1/upload/files/Du%CC%88nyafaktoring_verileri-2286.x1sx,
19.11.2024 erigim tarihi

e https://www.fkb.org.tr/Sites/1 /fupload/files/Penetrasyon-2283 xlsx 19.11.2024 erisim tarihi

e hitp://www.bddk.org.tr/BultenAylikBdmk/ tr/Gosterim/Faktoring, 19.11.2024 erisim tarihi

e https://www.bddk.org.tr/BultenAylikBdmk/tr/Gosterim/FaktoringBasitRaporGetir,
19.11.2024 erisim tarihi

4. Degerleme Yaklasimlar

isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamam dikkate alinmugtir.

4.1. Maliyet Yaklasim1

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir
alicmnin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadik¢a
belirli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir.
Bu yaklasimda, bir varhgmn cari ikame maliyetinin veya yeniden iretim maliyetinin
hesaplanmas1 ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarimn
diistilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1."de de belirtildigi tizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket'in kurulug déneminde
olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi bir yatirim ortakligi veya holding sirketi
olmamasi nedeniyle esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin siirekli oldugu disiiniildigi i¢in maliyet
yaklagimi degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamustir.
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42. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 20.1. uyarinca Pazar yaklasimi
varhigin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastirlabilir (benzer) varliklarla
karsilastirilmas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.
UDS 105’in 20.2. maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna énemli
slgiide benzerlik tastyan varliklarn aktif olarak iglem gormesi durumunda uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklasim da UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1.°de de
belirtildigi tizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla
kullanilmaktadir.

Pazar Yaklasimi kapsaminda Piyasa Degeri/Defter Degeri (“PD/DD”) ve Fiyat/Kazang
(“F/K”) carpanlan incelenmis ve degerlemede agirliklandirilarak kullamilmigtir. Firma
Degeri/Net Satiglar (“FD/Satislar”), Firma Degeri/FAVOK (faiz, vergi ve amortisman 6ncesi
faaliyet kar) (“FD/FAVOK™) garpanlan ise Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki temel
finansal gostergelere uygun olmadigi degerlendirilerek degerleme calismasina dahil
edilmemigtir.

4.3. Gelir Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 50.1. uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimm kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarm bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit
Akislar1 (“INA”) yonteminin varyasyonlar1 olan bu yéntemler UDS 200 Isletmeler ve
isletmedeki Paylar madde 60.1.’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde siklikla kullamlmaktadir.

INA Analizi yontemi, birgok varsayima dayanarak sirketin faaliyetlerinin igsel degerini
bulmaya odaklanir, uzun vadeli potansiyelini yansitir ve sirket spesifik riskleri de barindirarak
etrafli bir degerlendirme imkani sunar. Bankalar, sigorta sirketleri, yatirim bankalar ve diger
finansal kuruluslarin bilango ve gelir tablosu hesap planlarinin diger kurumlardan farkli olmast
nedeniyle firma serbest nakit akislar veya 6zkaynak nakit akislar1 bazinda degerleme yapilmasi
olanag olmamasi veya zor olmasi nedeniyle s6z konusu finansal kurumlar i¢in firma veya
6zkaynak nakit akislar1 bazinda degerleme yontemi yerine finansal kurumlar i¢in kabul edilen
en onemli iki kriteri net kar ve ozkaynaklar1 dikkate alan degerleme yaklasimlarmin
kullanilabilecegi degerlendirilmistir. Degerlemeye konu sirketin finansal kurulus olmasi sebebi
ile Sirket’in gelecekteki nakit akimlart net kar ve 6zkaynaklar1 dikkate alan bir ydntem olan
“Ozkaynak Artik Getiri Modeli” kullanilarak bugtine indirgenmistir.

INA - Ozkaynak Artik Getiri Modeli

Bu yontemde, Sirket’in gelecege yonelik faaliyet ve finansal durumuna iliskin olusturulan
projeksiyonlar cergevesinde, Sirket’in bugiinkii dzsermayesi, 6zsermaye artik getirisinin
bugiinkii degeri (5 yilik) ve artik getirinin nihai degerinin bugiinkii deZerinin toplam
hesaplanarak, Sirket’in 6zsermaye degerine ulagilmstir.

Makroekonomik tahminler, Sirket’in ongoriileri, gegmis performansi gibi birgok varsayimsal

parametreye dayanilarak olusturulan projeksiyonlar, ileriye yonelik bir taahhiit olmamakla
birlikte, modele esas teskil eden varsayimlarin ¢oklugu, degerlemeyi yapan uzmanin bakig
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agisina da bagl olarak, farkli sirket degerlerini de beraberinde getirebilmektedir.

Carpan Analizi yontemi ise borsada iglem goren benzer sirketlerin giincel degerleriyle
kiyaslama imkani vererek, bir ¢ok varsayima bagli yapilan INA-Ozkaynak Artik Degeri
yOntemini teyit edici 6zellik tagir.

Bu kapsamda, sektoriin ve Sirket’in spesifik dzelliklerine uygun olarak secilen ve uluslararasi
kabul gormiis olan bu iki yontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu
kanaatindeyiz.

4.4. indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (Gelir Yaklasimi) — Ozkaynak Artik Degeri

Yontemi’ne Gore Sirket Degeri

Varsaymmlar

Bu yontemde, Sirket’in gelecege yonelik faaliyet ve finansal durumuna iligkin olusturulan
projeksiyonlar cergevesinde, Sirket’in bugiinkii &zsermayesi, Ozsermaye artik getirisinin
bugiinkii degeri (5 y1llik) ve artik getirinin nihai degerinin bugtinkii degerinin toplam1 olarak,
Sirket’in dzsermaye degerine ulagiimaktadir.

INA metodunda 5 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ve
Tera Yatirim’in tahminleri dogrultusunda gegmis mali veriler 1518inda analiz edilerek 2024-
2028 yillar1 igin projekte edilmistir.

Sirket’in bagli ortakhig1 “Destek Yatirim Bankasi A.S. (“Bagli Ortaklik” ve Ana Ortaklik ile
birlikte “Grup™), BDDK’min 4 Subat 2021 tarih ve 9412 sayil karar ile kurulus izni almistir.
Destek Finans Faktoring A.S.’nin %99,99 pay oram ile ortagi oldugu bagh ortakligi, 300
Milyon TL sermaye ile kurularak 12 Temmuz 2021 tarihinde tescil olmug ve 13 Temmuz 2021
tarihli Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir. Destek Yatirim Bankasi AS.
BDDK’nin 6 Ocak 2022 tarih ve 10024 sayil1 karan ile faaliyet izni almig ve 25 Subat 2022
tarihinde faaliyetlerine baglamis olup, 5411 Sayili Bankacilik Kanunu’nda yer alan siniflamaya
gore “Kalkinma ve Yatinm Bankasi” olacak ve mevduat kabul etme yetkisi bulunmamaktadr.

Bu cercevede Sirket’in bagh ortaklign Destek Yatirim Bankasi A.$.’nin Subat 2022 donemi
itibartyla faaliyete baslamis olmasi nedeniyle projeksiyon donemleri ig¢in onceki yillar
ortalamalarinin  kullamlmas: yerine konsolidasyon etkisinin goriilebildigi 2023 yilh ve
sonrasinin baz alinmasimin daha uygun olacag: degerlendirilmistir.

Ote yandan, faiz ile ilintili gelir ve gider kalemlerinde, Orta Vadeli Program’a uyumlu olacak
sekilde enflasyon ve faiz oranlarnin olasi gerileme 6ngoriisi 2024-2028 projeksiyonlarina
yansitilmistir.
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Aktif Kalemler

BiN TL 2021 2022 2023 2024 T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T

f,ﬁf:gy‘:g Alacak | | 005933 | 4284743 | 6.618.296 | 11.777.991 | 19.792.528 | 33.260.695 | 52.765.113 | 79.000.039
Yilluk Artig 25% 138% 54% 78,0% 68,0% 68,0% 58,6% 49,7%

Faktoring Alacaklarmin toplam varliklara orani ortalamasi 2021-2023 yillar1 arasinda %80
olarak hesaplanmaktadir. Sirket faktoring alacak portfdy biiylimesini ayhk olarak takip
etmektedir. 2024/9 donemi itibariyla 2023 yilina gére faktoring portfoyii aylik ortalama %6,0
oraninda artmis olup s6z konusu oran yilliklandirldig: durumda yillik %72 yillik biiytimeye
isaret etmektedir. 2025 ve sonraki yillar faktoring portfoy aylik bityiime oram %6,0°ya gore
daha makul seviyede ortalama %5,1 olarak kabul edilmis ve ortalama yillik %60 oraninda
faktoring portfoy bilyiimesi tahmin edilmistir. S6z konusu orammn projeksiyon dénemi
ortalamasmin %62,1 olacagi tahmin edilmektedir. Sirket’in faktoring alacaklari 2021-2023
yillar1 arasinda %92 YBBO ile artarak 6,6 milyar TL seviyesine ulagmistir. Ozellikle 2022 -
2023 yillarinda ve 2024/9 déneminde gozlemlenen artis oranlari dikkate alindiginda 2024-2028
yillar1 arasinda Sirket’in faktoring alacaklarimin %61 YBBO ile makul oranda artacag kabul
edilmigtir.

BIN TL 2021 2022 2023 | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T
f,ﬁ'::g\‘ﬁg Alacak 1.802.933 | 4.284.743 | 6.618.296 |11.777.991]19.792.52833.260.695|52.765.113| 79.000.039
Takipteki Alacaklar 21240 | 8916 8527 | 30423 | 51124 | 85913 | 136293 | 204.058
Ozel Kargiliklar 17.792 | 8.703 8527 | 12984 | 51.124 | 85913 | 136293 | 204.058
Takipteki Alacak Oram 1,2% 0,2% 0,1% 0.3% 0,3% 0,3% 0,3% 0.3%
Karsilik Aywma Oram 84% 98% 100% 43% 100% 100% 100% 100%

2021-2023 yillar1 aras: takipteki alacaklarin faktoring alacaklarina orani ortalamasi %0,5 olup
projeksiyon doneminde 2024/9 donemi orani olan %0,3’iin degismeyecegi ongoriilerek %00,3
olarak projeksiyona dahil edilmistir. Takipteki alacaklar i¢in %100 oramnda Ozel karsilik
ayrilacagi 6ngoriilmiigtiir.

BIN TL 2021 | 2002 | 2023 | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 20287

llfz'r‘:t%"‘;g““ak 1802.933 | 4.084.743 | 6.618.296 | 11.777.991 | 19.792.528 | 33.260.695 | 52.765.113 | 79.000.039

Hazir Degerler 311585 | 220418 | 744.797 | 4.574.940 | 5.567.792 | 9.689.099 | 15.898.539 | 24.593.326
Hazir

Degerler/Fakioring 17% 3% 11% 39% 28% 29% 30% 31%

Alacaklar:

2021-2023 yillar1 aras1 hazir degerlerin faktoring alacaklarina oranimin ortalamasi %11 olarak
hesaplanmugtir. Sirket’in hazir degerleri kompozisyonu Banka konsolidasyonu sonrasi
degisiklik gostermeye baglamustir. 2021 yil sonu itibartyla yaklasik %100 vadeli ve vadesiz
banka mevduatlari toplamu ve kasadan olusan hazir degerler konsolidasyon sonrasinda 2022 yil
sonu itibariyla hazir degerler %61°i TCMB zorunlu karsiik ve %39’u Bankalar’dan
olusuyorken 2023 yil sonu itibartyla oranlar sirasiyla %44 ve %55 olarak hesaplanmaktadir.
2024/9 donemi itibariyla hazir degerler %5 Kasa, %22 Bankalar, %25 TCMB zorunlu karsilik
ve %48 para piyasalarindan alacaklardan olugmaktadir. Konsolidasyon etkisi ile 2024 yil sonu
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%39, 2025 ve sonras1 2024 yilinin altinda kalacak sekilde ortalamada %30 kabul edilerek
projeksiyona dahil edilmistir.

BIN TL 2021 2022 2023 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T

Faktoring Alacak Portfoyii 1.802.933(4.284.7436.618.296[11.777.991|19.792.528|33.260.695|52.765.113|79.000.039
Diger Aktifler 50.160 | 703.027 |1.426.935| 5.013.407| 3.369.946| 4.864.827| 6.398.485| 7.999.825

Diger Aktifler/Faktoring
|Alacaklart

2021-2023 yillar1 ve 2024/9 dénemi diger aktiflerin faktoring alacaklarina oraninin ortalamasi
yaklagik %22 (2024/09: %46) olup projeksiyon déneminde isbu Fiyat Tespit Raporu’nun 4.4.
maddesinin varsayimlar bash@ altinda yapilan agiklamalar gergevesinde kademeli olarak
diistiriilerek 2024 — 2028 ortalamasi %19 olarak hesaplanarak projeksiyona dahil edilmistir.

3% 16% 22% 43% 17% 15% 12% 10%

BIiN TL 2021 2022 2023 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T

lfﬁlr‘ttt‘;;:gg""“ak 1.802.933 | 4.284.743 | 6.618.296 | 11.777.991 [19.792.528|33.260.695|52.765.113| 79.000.039

[Duran Varhklar 9560 | 34599 | 112,533 | 279.136 | 466.055 | 706.967 | 988.929 | 1.407.838
Duran

Varliklar/Faktoring 0,5% 0,8% 1,7% 2,4% 2,4% 2,1% 1,9% 1,8%

Alacaklari

2021-2023 yillar1 aras1 duran varliklarin faktoring alacaklarina oraminin ortalamas: yaklagik
%]1 olup 2024/9 déneminde %1,7 olarak gergeklesmistir. 2024 ve sonrasi igin duran varliklar
esas faaliyet gelirlerinin %2,5’i oraninda yatinm harcamast ve 10 yil amortisman siiresi
kullamlarak hesaplanmistir. Yapilan hesaplama sonucunda ulasilan oranlarin projeksiyon
donemi ortalamasi %2,1 olarak hesaplanmaktadir.

BIN TL 2021 2022 2023 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T

Faktoring Alacak Portfoyii |1.802.933|4.284.743/6.618.296|11.777.991 19.792.528|33.260.695 52.765.113| 79.000.039

Toplam Aktifler* 2.177.686|5.243.000(8.902.561(21.962.913|29.496.321 148.821.587|76.351.066 | 113.301.028
Faktoring . o o N o o

AlacaklaryToplam Aktifler 82,8% 81,7% 74,3% 53,6% 67,1% 68,1% 69,1% 69,7%
Ortalama Aktif Karhlig 7% 8% 23% 13% 12% 11% l 8% 7%

* Destek Yatuim Bankast A.S. 2024 yili birinci ceyrek itibarwyla bagh ortaklik olarak konsolidasyona dahil edilmistir.

2021-2023 yillar1 aras1 faktoring alacaklarmin toplam aktiflere oraninin ortalamasi yaklagik
%79,6 olup, 2024/9 déneminde s6z konusu oran %53,7 olarak hesaplanmaktadir. 2023 yil sonu
ve 2024/9 aylik donemde hazir degerler ve diger aktifler kalemlerinin toplam aktiflere oram
sirast ile %11, %22 ve %39, %43 olarak hesaplanmaktadir. S6z konusu oranlarda 2023 yilina
gire gozlenen artislar dogrultusunda s6z konusu oramin 2024 yil sonunu toplam aktiflerin
%53,6’s1 oraninda olabilecegi hesaplanmaktadir. 2025 ve sonrasi projeksiyon doneminde
onceki yillar ortalamalarina benzer oranda hesaplanmaktadir. 20212023 yillar1 aras1 Aktif
karlilig1 ortalamasi %12 olarak hesaplanmig olup projeksiyon dénemi ortalamasinin ise %10
olabilecegi ongoriilmiigtiir.
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Pasif Kalemler

BIN TL 2021 2022 2023 | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T

|Toplam Aktifler 2.177.686 | 5.243.000 | 8.902.561 |21.962.913|29.496.321|48.821.587|76.351.066| 113.301.028
Menkul Kiymetler 0 673.196 | 3.016.776 | 4.863.764 | 6.877.713 | 8.881.557 [10.921.025| 11.734.656
Ak%?:f“l Kiymetler/Toplam | 5 o 128% | 339% | 221% | 233% | 182% | 143% 10,4%

2022-2023 yillar aras1 menkul kiymetlerin toplam aktiflere oraninin ortalamas yaklagik %23,4
olup projeksiyon dénemi ortalamasi muhafazakar bir bakis agisiyla yaklagik %17,7 olarak
hesaplanmaktadir. Sirket’in pasif yapisina kredilere ek olarak menkul kiymetler eklenmistir.
Sirket’in menkul kiymetleri ihrag edilen eurobondlardan olugmaktadir. Menkul kiymetler ihrag
tavamnin tamami 1 y1l icerisinde kullanilacak sekilde hesaplamalara katilmis ve ilgili donem
USD/TL kuru ile TL olarak hesaplamalara dahil edilmistir. Ozkaynaklarda ve kurlardaki artis
nedeniyle s6z konusu oran ortalamasi projeksiyon doneminde Onceki yillara gore
farklilagmaktadir.

BiN TL 2021 2022 | 2023 | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T 2028 T
Toplam Aktifler 2.177.68615.243.00018.902.561|21.962.913 | 29.496.321| 48.821.587| 76.351.066 |113.301.028
Diger Yiikiimliiliikler 99.138 | 809.734 |1.237.698] 3.614.102 | 4.853.760 | 8.033.825 | 12.563.932 | 18.644.225
Akg;i‘:’ Yukamlilikler/Toplam | 4 cor | 15406 | 13,9% | 16.5% 16,5% 16,5% 16,5% 16,5%

Diger yiikiimliiliikler alinan krediler, menkul kryymetler ve 6zkaynaklar haricinde bilangoda yer
alan faktoring borglari, kiralama islemlerinden borglar, tiirev finansal ytkimliliikler,
karsiliklar, cari vergi borcu, ertelenmis vergi yiikiimliiliigii ve diger ytikiimliiliikler kalemlerinin
toplamindan olusmaktadir. Diger yiikiimliiliikler kalemi ise kazanilmammg komisyon gelirleri*,
ortaklara borglar, saticilara borglar, ddenecek SSK primi ve diger** kalemlerinden
olusmaktadir.

* Kazanilmams komisyon gelirleri faktoring alacaklarimin vadeleri lizerinden hesaplanan
pesin tahsil edilmis komisyon gelirlerinin ilgili finansal durum tablosu tarihi itibariyla kar
veya zarar tablosunda muhasebelestirilmemis kismim ifade etmektedir.

** Grup’un repo islemlerinden saglanan fonlar 318.632 TL, toplanan fonlar 1.608.381 TL,
faktoring miisterilerinden alinan faktoring alacagi teminati 146.810 TL, diger muhtelif
borglar 358.102 TL diger kaleminde simflandirlmistir (31 Aralik 2023: Grup’un repo
islemlerinden saglanan fonlar 49.542 TL, para piyasalarina borglar 355.247 TL, toplanan
fonlar 280.945 TL, 106.148 TL faktoring miisterilerinden alinan faktoring alacag: teminati
ve diger muhtelif borglar 49.712 TL diger kaleminde siniflandirilmigtir).

2021-2023 yillan arast diger yiikiimliiliiklerin toplam aktiflere oranimn ortalamasi yaklasik
%11,3’tiir. Sirket’in bagl ortakhig1 Destek Yatirim Bankast A.S.’nin $ubat 2022 tarihi itibariyla
faaliyete baglamis olmasi nedeniyle konsolidasyon etkisini yansitabilmek igin projeksiyon
donemlerinde 6nceki yillar ortalamalarinin kullanilmas: yerine 2024/9 doénemi gergeklesen
%16,5 orani sabit tutularak hesaplanmistir.

BIiN TL 2021 2022 2023 2024 T 2025 T | 2026 T 2027 T 2028 T

Toplam Aktifler 2.177.686/5.243.000/8.902.561(21.962.913[29.496.321|48.821.587| 76.351.066 |113.301.028

Krediler 1.399.202/2.780.496(2.061.229| 8.837.118 [10.081.703/20.082.137| 36.099.792 | 59.063.758
Krediler/Toplam Aktifler 64,3% | 53.0% | 23.2% 40.2% 342% | 41.1% 47.3% 32.1%
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2021-2023 yillar1 aras: alinan kredilerin toplam aktiflere oramnin ortalamasi yaklagik %46,8
2024/9 dénemi %38 olarak hesaplanmaktadir. Projeksiyon donemi ortalamasinin muhafazakar
bir bakis agistyla ve menkul kiymet ihraglari ile gesitlenen finansman kaynagi nedeniyle %43,0

olarak hesaplanmaktadir.
iNTL 2021 2022 2023 2024 2025T 2026T  2027T
aktoring alacaklan 1.802.933 4.284.743 6.618.296 11.777.991 19.792.528 33.260.695 52.765.113
akipteki alacaklar 21240 8916 8527 30423 51124 85913 136293

Ozel karsiliklar 17792 -8703  -8.527 -12.984 -51.124 -85913  -136.293
azir degerler 311.585 220418 744.797 4.574.940 5.567.792 9.689.099 15.898.539

“stirakler 300.000  300.000  300.000 300.000
iger aktifler 50.160 703.027 1.426.935 5.013.407 3.369.946 4.864.827 6.398.485
uran varhiklar 9.560 34599 112.533 279.136  466.055  706.967 988.929

OPLAM VARLIKLAR
auediler

enkul Kiymetler

iger yiikiimliiliikler
Ozkaynak

OPLAM
UKUMLULUKLER

2.177.686 5.243.000 8.902.561 21.962.913 29.496.321 48.821.587 76.351.066
1.399.202 2.780.496 2.061.229 8.837.118 10.081.703 20.082.137 36.099.792

0 673.196 3.016.776 4.863.764 6.877.713 8.881.557 10.921.025
99.138 809.734 1.237.698 3.614.102 4.853.760 8.033.825 12.563.932
679.346 979.574 2.586.858 4.647.929 7.683.145 11.824.068 16.766.317

2.177.686 5.243.000 8.902.561 21.962.913 29.496.321 48.821.587 76.351.066

Gelir Tablosu Projeksiyonu

BiN TL
Toplam Gelir
Faktoring Gelirleri

Menkul Degerlerden Faiz

Geliri
Kambiyo Gelirleri

Bankalardan Alinan Faizler

Faktoring Faiz Geliri

Faktoring Faiz
Geliri/Ortalama Faktoring
Alacak Port 6~

Faktoring Faiz
Geliri/(Faktoring Geliri +
Mevduat Faiz Geliri

Hazir Degerler

Mevduat Faiz Geliri

Mevduat Faiz
Geliri’Ortalama Hazwr
De~erler

Mevduat Faiz
Geliri/(Faktoring Geliri +
Mevduat Faiz Geliri

Faiz Geliri/Ortalama
Fakeoring Alacaklar: ve
Hazir Deerler

2021 2022 2023 2024 T 2025 T 2026 2027 T
472.341 1.621.016 31.750.400 5.743.315 8.571.513 10.952.014 12.747.981
346.852 858955 2.109.365 5.060.665 7.297.424 9.291.546 11.027.951

0 34068 114.452 0 0 0 0

96,159  717.114 29.313.569 0 0 0 0
29.330 10.879  213.014 682.649 1.274.089 1.660.468 1.720.030
Faktoring Alacak Portfoyii 1.802.933 4.284.743 6.618.296 11.777.991 19.792.528 33.260.695 52.765.113
346.852 858.955 2.109.365 5.060.665 7.297.424 9.291.546 11.027.951

21% 28% 39% 55% 46% 35% 26%

92% 99% 91% 88% 85% 85% 87%
311.585 220.418 744797 4.574.940 5.567.792 9.689.099 15.898.539
29330 10879 213.014  682.649 1.274.089 1.660.468 1.720.030

17% 9% 49% 26% 25% 22% 13%

8% 1% 9% 12% 15% 15% 13%

31% 26% 39% 48% 41% 32% 23%

=
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2028 T
79.000.039
204.058
-204.058
24.593.326
300.000
7.999.825
1.407.838
113.301.028
59.063.758
11.734.656
18.644.225
23.858.389

113.301.028

2028 T
18.474.936
15.928.406

0

0
2.546.530
79.000.039
15.928.406

24%

86%

24.593.326
2.546.530

13%

14%

21%
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Sirket faktoring faiz gelirlerini faktoring alacak portfoyii iizerinden hesaplamaktadir. Faktoring
faiz gelirlerinin toplam faiz gelirlerine orammn 2021-2023 yillari aras: ortalamasi %94 olup
projeksiyon dénemi ortalamast gergeklesmelerle benzer sekilde yaklagik %86 olarak
hesaplanmaktadir. Faktoring faiz gelirinin faktoring alacak portfSyl iizerinden hesaplanan
Faktoring Faiz Geliri/Ortalama Faktoring Alacak Portfoyii ortalama getiri oranimn projeksiyon
dénemi boyunca faizlerin Orta Vadeli Program’a uyumlu olacak sekilde gerileyecegi
ongoriilerek ortalamasi %37 olarak hesaplanmgtir.

Sirket mevduat faiz gelirlerini hazir degerler iizerinden hesaplamaktadir. Mevduat faiz
gelirlerinin toplam faiz gelirine oram 2021-2023 yillari aras: ortalama %6 olup projeksiyon
donemi ortalamasi hazir degerler yapisinda konsolidasyon nedeniyle eklenen TCMB ve para
piyasasi alacaklar kaleminin etkisi ile artan hazir degerler nedeniyle %14 olarak hesaplanmigtir.
2021-2023 yillar: aras: ortalama Mevduat Faiz Geliri/Ortalama Hazir Degerler oran1 %22 olup
projeksiyon donemi ortalamasi %20 olarak hesaplanmustir.

Faktoring faiz geliri ve mevduat faiz geliri konsolide getiri oranlannin 2021-2023 yillar
ortalamasi %32 olup projeksiyon dénemi ortalamasinin %33 olabilecegi Ongoriilmektedir.

gBiN TL 2021 2022 2023 2024 T 2025 T 2026 T [ 2027 T 2028 T
FFaiz Gideri 267.680 [1.110.838(29.213.072(2.081.116{ 3.232.390 3.851.7811 4.392.411| 6.726.048
Krediler 1.399.2022.780.496| 2.061.229 | 8.837.118 10.081.703 20.082.137j 36.099.792/59.063.758
Kredi Faiz Gideri 190.591 | 410.512 | 564.103 |2.606.701] 2.558.213 3.127.331! 3.637.626| 6.059.440
o P Gideri/Ortalama | 1700 | 2005 | 23% 48% 279 21% 13% 13%
Menkul Kiymetler 0 673.196 | 3.016.776 4.863.764] 06.877.713| 8.881.557| 10.921.025|11.734.656,
Menkul Kiymetler Faiz Gideri 0 18.754 190.024 396.007 674.178| 724.450 754.785] 666.608

Menkul Kiymetler Faiz [
Gideri/Ortalama Menkul 6% 10% 10% 11 %1 9% 8% 6%
\Kivmetler |

Faiz Gideri/Ortalama Krediler o o2 o o o o
be Menlkul Kivmetler 17% 18% 18% 32%) ZIA] 17% 12% 11%

Sirket’in katlandig1 faiz giderleri agirlikli olarak alman krediler ve menkul kiymetler igin
katlanilan faizlerden olugsmaktadar.

Krediler i¢in 20212023 yillani aras1 Kredi Faiz Gideri/Ortalama Krediler ortalamasi yaklagik
%20 olup projeksiyon dénemi boyunca ortalamasi %24 olarak hesaplanmistur.

Sirket’in pasif yapisina kredilere ek olarak menkul kiymetler eklenmistir. Sirket’in ihrag tavani
2025 yili basinda bitmektedir ve dolasimda olan varhklar 2024 yil sonu ve 2025 ilk ¢eyrek
itibartyla itfa olacaktir. Sirket’in her yil igin zkaynaklan {izerinden ihrag¢ tavam hesaplanarak
degerlemeye dahil edilmistir. Sirket’in menkul kiymetleri ihra¢ edilen eurobondlardan
olusmaktadir. Menkul kiymetler ihrag tavaninin tamarm 1 y1l igerisinde kullanilacak sekilde
hesaplamalara katilmisg ve ilgili dénem USD/TL kuru ile TL olarak hesaplamalara dahil
edilmistir. Ozkaynaklarda ve kurlardaki artis nedeniyle s6z konusu oran ortalamasi proj eksiyon
déneminde 6nceki yillara gore farklilasmaktadir.

Menkul kiymetler igin katlanilan Menkul Kiymetler Faiz Gideri/Ortalama Menkul Kiymetler
oram1  2022-2023 ortalamast %8 olup projeksiyon donemi ortalamasi %9 olarak
hesaplanmaktadir. Menkul Kiymetler igin 2024/09 ara donemine ait bagimsiz denctim
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raporunda uygulanan yaklasik %9 faiz oram projeksiyon doneminde faiz oramnda diisiis
beklentisine ragmen sabit tutulmustur.

2021-2023 yillar1 Faiz Gideri/Ortalama Krediler ve Menkul Kiymetler oran1 ortalamas: %17
olup projeksiyon donemi ortalamasi %19 olarak hesaplanmaktadir.

2021 2022 2023 2024 T 2025T 2026 T 2027 T 2028 T

Faiz Gelifi/Ortalama Faktoring Alacaklari ve 2%  26%  39%  48% 41%  32%  23%  21%
Hazir De”erler
Faiz Gideri/Ortalama Krediler ve Menkul
Ki metler

Faiz Spread 5% 9% 21% 16%  20% 15% 11% 10%

Sirket’in getiri oram1 ve getiriyi saglarken katlanmig oldugu faiz spreadi 2021-2023 yallan
ortalamas1 %12 olup projeksiyon dénemi ortalamasmin yaklasik %15 olabilecegi
Ongoriillmektedir.

17% 18% 18% 32% 21% 17% 12% 11%

iNTL 2021 2022 2023 2024T  2025T 2026 T  2027T 2028 T
aiz Geliri 472341 1.621.016 31.750.400 5743315 8.571.513 10.952.014 12.747.981 18.474.936
arsilik Gideri 1639 22314 12949 115304 145948 173759 220559  318.568
Kargilik Gideri/Faiz 035%  138%  004%  201%  L70%  159%  173%  172%

Geliri
Kars1lik giderleri faiz gelirinin bir fonksiyonu olarak projekte edilmistir. Karsilik giderinin faiz

gelirine oramnin 2021-2023 yili ortalamasi %0,59 olup projeksiyon dénemi ortalamasi %1,75
olarak hesaplanmistir.

BIN TL 2021 2022 2023 2024 T 2025T 2026 T 2027T 2028 T
Faiz Geliri 472.341 1.621.016 31.750.400 5.743315 8.571.513 10.952.014 12.747.981 18.474.936
Genel isletme Giderleri  40.699 104.872 252234 617.083 857.151  1.010.871 1.074.655 1.298.788

Genel Isletme 862% 647%  0,79%  10,74%  10,00% 9,23% 8§,43% 7.03%
Gideri/Faiz Geliri

Genel Isletme giderleri faiz gelirinin bir fonksiyonu olarak projekte edilmistir. Genel Isletme
giderinin faiz gelirine oranmn 2021-2023 yih ortalamasi %5,29 olup projeksiyon dénemi
ortalamast %9,09 olarak 6ngoriilmiistiir.

INTL 2021 2022 2023 2024 T 2025 T 2026 T 2027 2028 T
aiz Geliri 472341 1.621.016 31.750.400 5.743.315 8.571.513 10.952.014 12.747.981 18.474.936
aiz Gideri 267.680 1.110.838 29.213.072 2.081.116 3.232.390 3.851.781 4392411 6.726.048
riit Kar 204.661 510.178 2.537.328 3.662.199 5339.123 7.100.233 8.355.570 11.748.888
rsihik Giderleri 1.639 22.314 12.035 115.304 145.948 173.759 220.559 318.568
enel Yonetim Giderleri 40.699 104.872  253.148 617.083 857.151 1.010.871 1.074.655 1.298.788
ergi Oncesi Kar 162323 382992 2272145 2929.811 4336.023 5915.603 7.060.356 10.131.532
Vergi Oram 2241%  2632%  29,22% 29,65% 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%
ergi -36.384 -100.800 -663.930 -868.740 -1.300.807 -1.774.681 -2.118.107 -3.039.460
et Kar 125939 282.192 1.608.215 2.061.071 3.035216 4.140.922 4942249 7.092.072
Net Kar Marj 26,66%  17,41% 5.07% 35.89% 5,41% 37,81% 38,77% 38,39%
Ozkaynak Maliyeti
(?zka nak Mali eti 2024 T 2025 T 2026 2027 T 2028T
Ozka nak Mali eti 38,05% 33,40% 29,53% 25,56% 22.27%
Risksiz Faiz orani 32,55% 27.90% 24,03% 20,06% 16,77%
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Beta

1,00

1,00

1,00

1,00

1,00

Hisse Risk Primi

5,50%

5,50%

5,50%

5,50%

5,50%

Ozkaynak nakit akisi tablosunda, 6zkaynak maliyeti hesaplamasinda TRT190728T18 ISIN
kodlu T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan ihra¢ edilmis olan DIBS’in getiri oram
risksiz faiz oram: olarak kullamlmustir. Ilgili ISIN kodlu tahvilin 28.11.2024 tarihi itibariyla
getiri oran1 olan %32,55 hesaplamada kullanilmigtir. S6z konusu risksiz faiz oram, projeksiyon
doneminde 2024-2028 projeksiyon donemi faizdeki diisiis beklentisine bagli olarak
projeksiyon dénemi boyunca ortalama %3,95 oraminda diisecegi Ongoriilerek degerleme
¢alismasina dahil edilmistir. U¢ deger hesaplamasinda ise risksiz faiz oran1 2028 yih ile aym
kullanilmis olup, u¢ deger biiylime oran1 %2 alinmigtir.

Ozkaynak Artik Deger - bin TL 2023 A 2024 T 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T
Net Kar 1.608.215 2.061.071  3.035.216 4.140.922  4.942.249  7.092.072
-Ozkaynak Maliyeti 984.258  1.554.297  2.137.428 2.798276 3315310  4.082.214
Ozkaynak Artik Deger 623.957 506.774 897.788  1.342.647 1.626.939  3.009.859
(")zkaynak Artik Deger - U¢ Deger 15.147.766
Baz Yil 0,09 1,09 2,09 3,09 4,09
Iskonto Faktorii 0,97 0,73 0,58 0,49 0,44
Kiimiile Ozkaynak Getirisi 1,38048 1,38048 1,84161 2,38535 2,99506 3,66198
Indirgenmis Ozkaynak Artik Deger 451.985 367.099 487.502 562.872 543207 4.958.414
Indirgenmis Ozkaynak Artik Deger 491.779 655.162 781.241 804.643  7.974.133
Ozkaynaklar 2.586.858  4.085.054 6.398.895 9.477.492 12.970.418 18.332.703
Ozkaynak Maliyeti 38.05% 38,05% 33,40% 29,53% 25,56% 22,27%
Rf 32,55% 32,55% 27,90% 24,03% 20,06% 16,77%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
ERP 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Ozkaynak Maliyeti TL 984.258  1,554.297 2.137.428  2.798.276  3.315.310  4.082.214
Ozkaynak Getirisi 47,22% 50,45% 47,43% 43,69% 38,10% 38,69%
Net Kar 1.608.215  2061.071 3.035.216 4.140.922 4942249  7.092.072
Temettii Oran: 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 35,00%
Odenen Temettii 562.875 562.875 721375  1.062.326  1.449.323  1.729.787
Gecmis Y1l Kar Zarari 1.045.340 1498196 2.313.841  3.078.597  3.492.926  5.362.285
Ozkaynaklar 30.09.2024 3.997.227
Toplam Indirgenmis Ozkaynak Fazlast  10.706.960
Ozkaynak Degeri 14.704.187
Pay Sayisi 250.000
Pay Degeri 58,82

4.5. Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’ne Gore Sirket Degeri

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa’da islem goriip Destek Faktoring ile benzer ozellikler
gosteren diger sirketlerle karsilastirma yapilarak ozkaynak degerinin saptanmasi igin

“Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi” kullamlmistir. Bu yontem kapsaminda, Sirket’e benzer
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sirketlerin piyasa ¢arpanlari analiz edilmistir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda paylarin
rayi¢ degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini
yansittig1 varsayimini esas almaktadir.

Yurt disinda bankacilik ve faktoring faaliyetlerinde bulunan segilmis firmalar ile yurt iginde
BIST FiIN. KiR. FAKTORING endeksi kullanilmustr. Ilgili firmalar i¢in 6zet bilgiler agagidaki
tablolarda yer almaktadir.

Yurt ici benzer sirketler olarak BIST FIN. KIR. FAKTORING (XFINK) endeksinde faaliyet
gosteren sirketler ile yurt diginda segilmis sirketlerin 30.09.2024 tarihi itibarryla son 12 aylik
verileri lizerinden hesaplanan giincel c¢arpanlari dikkate almmustir (Kaynak: Rasyonet,
Bloomberg). Dikkate alinan ¢arpanlardan en diisiik dortte bir (quartile) ile en yliksek ¢arpan
dilimde olan veriler aykir1 deger olarak degerlendirilmigtir ve medyan hesaplamasinda dikkate
alinmamustir. Aykir1 degerler olarak belirlenen verilerin iistii ¢izili olarak gosterilmistir.

Ayrica, ¢arpan analizine se¢ilmis benzer sirketlerin 30.09.2024 tarihi itibariyla son 12 aylik
verileri iizerinden hesaplanan giincel degerleme c¢arpanlart dikkate almmustir (Kaynak:
Bloomberg, Rasyonet).

Belirlenen yurt dis1 ve yurt i¢i halka agik sirketlerin 27.11.2024, itibariyla kapams verileri
hesaplamaya dahil edilmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda degerleme i¢in uygun oldugu degerlendirilen
temel carpanlardan olan Fiyat/Kazan¢ (F/K) ve Piyasa Degeri/Ozkaynak (Defter) Degeri
(PD/DD) carpanlanmin ug¢ degerler dikkate almarak hesaplanmig, medyanlan esit
agirliklandirilarak yurt dis1 benzer sirket ¢arpani olarak dikkate alinmugtir.

Yurt igi benzer sirketlerin hesaplamasinda ise F/K ve PD/DD ¢arpanlarina ek olarak Sirket’in
bankacilik faaliyetinin tam yil etkisi nedeniyle elde edilen ve devam edecegi tahmin edilen
biiyiime etkisinin mevcut ¢arpanlarda karsiligi olmamasi nedeniyle F/K/Bilyiime ¢arpam da
hesaplamaya dahil edilmistir. Hesaplamanin detayinda, mevcut piyasada endeks kapsaminda
islem goren firmalarm 2022-2023 biiyiime oram ile 2024/9 ayliklara gore yilliklandirilmis net
kar ile 2023 yil sonu net kar degisimlerinin ortalamasi hesaplanarak (A2022-2023 ve A2023-
2024/9 Yilliklandirilmis), carpan hesaplamasina dahil edilen firmalarin F/K ¢arpanlar ortalama
biiylime oranlarma boliinerek F/K/Biiylime ¢arpani hesaplanmistir. Ayni dénemlerde ortalama
Sirket net kar biiylime oran ile ¢arpilarak Destek Faktoring F/K/Biiytime oram hesaplanmistir.

BIST FiN. KiR. FAKTORING Yurt i¢i Benzer Sirketler:

Benzer Sirket Aciklamalar

Tiirkiye merkezli bir finansal faktoring sirketidir. Sirketin hizmetleri kredi
yOnetimi, gelir yonetimi ve nakit yonetimini igermektedir. Gida, turizm,
otomotiv endiistrisi, tekstil, kimya, tilkketim mallari, ingsaat, kagit ve
ormancilik iirlinleri dahil gesitli sektérlerde kullanilan yurtigi, ithalat ve

Creditwest ~ Faktoring

A ihracat gibi faktoring hizmetleri sunmaktadir. Yurtigi, ithalat ve ihracat gibi
cesitli tiplerde faktoring hizmetleri sunmaktadir. $irket, Altinbas Holding
A S .’nin bir istirakidir.

Garanti Faktoring A.S. Finans sektoriinde faal Tiirkiye merkezli bir girkettir. Sirket hem yurti¢i hem

vurtdisi pazarlarda endiistriyel ve ticari isletmelere faktoring, finansman,
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teminat ve tahsilat hizmetleri vermektedir. Sirket ¢ek islemleri, tedarikgi
finansmani, ihracat ve ithalat finansmani ve tahsilat yonetimi gibi ¢oziimler
sunmaktadir. Sirket, kiiciik ve orta biyiikliikteki isletmeler (KOBI'ler),
agirhkl olarak ithalatg1 veya ihracati olarak bilinen sirketler ve genis bir
tedarik¢i ve satici agina sahip organizasyonlar: igeren bir miisteri tabanina
hizmet vermektedir. Garanti Faktoring Anonim Sirketi, Tiirkiye Garanti
Bankas1 Anonim Sirketinin bir istirakidir.

AS.

Is Finansal Kiralama

Yurtici ve yurtdis1 finansal kiralama hizmetleri veren Tiirkiye merkezli bir
sirkettir. Fiyatlandirma, yonetmelikler, ithalatlar, yatirim tegvikleri, sigorta,
ddeme kosullar1 ve leasing is akigi hakkinda satis ncesi hizmetleri saglar.
Satis sonrasi hizmetler mevzuat hususlarini, miilkiyet devrini, sigorta
poligelerini, satict Odemelerini, faturalar/mutabakatlar1  ve Isbank
veznelerinde 6demeleri kapsamaktadir. Sirket digerlerinin yaninda makine
ve ekipman, gayrimenkul, turizm ekipmani, karayolu tasima araglari, ofis
ekipmani ve tekstil makinelerinin finansal kiralamasim gergeklestirmektedir.
Factoring Finansman Hizmetleri A.S.'de %78,23'lik miilkiyete sahiptir.
Sirketin nihai ana ortag1 Tiirkiye I3 Bankasi A.S.'dir.

Lider Faktoring A.S.

Faktoring faaliyetleri ile ugrasan Tiirkiye merkezli bir sirkettir. Sirketin ana
miisterileri Tiirkiye'deki kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmelerdir. Tiirkiye'de
47 sehirde yaklagik 14.000 miisteriye yurti¢i faktoring hizmetleri vererek
hizmet etmektedir.

AS.

Seker Finansal Kiralama

1997 yilinda 250.000 TL sermaye ile kurulan $eker Finansal Kiralama A.S.,
mevcut durum itibariyla 100.000.000 TL kayitl: sermayesi ve 100.000.000
TL ¢ikartilmis sermayesi ile bir Sekerbank istirakidir.

| Ulusal Faktoring A.S.

Ulusal Faktoring, Tiirkiye merkezli bir finans sirketidir. Sirket’in ana faaliyet
konusu yurt i¢i ve yurt dis1 faktoring islemleridir. Sirket’in biitiin faaliyetleri
agirhkh olarak tek bir cografi bolgede (Tiirkiye) ve tek bir ticari alanda
(faktoring) yiiriitiilmektedir. Ulusal Faktoring, faaliyetlerine 2001 yilinda
baslamis ve Tiirkiye genelinden 14 farkli ilde 19 sube ile 8000 bin
miisterisine, 250'ye yakmn ¢alisan personeli ile faktoring hizmetleri
vermektedir. Sirket, faaliyetlerini, finansal kiralama, faktoring ve finansman
sirketler kanunu gercevesinde siirdiirmektedir.

AS.

Vakif Finansal Kiralama

Sirket insaat ekipmani, ekskavatorler ve yiikleyiciler, forkliftler, ticari
tasitlar, 6zel otomobiller, tibbi cihazlar, estetik amagh tibbi cihazlar, tarim
makineleri, baski makineleri, tekstil makineleri, 6rgii ve dikis makineleri,
biiro ekipmanlari, gayrimenkul, iiretim makineleri, metal isleme icin freze
makineleri ve tornalar, hava ve deniz araglari igin leasing {irlinleri
sunmaktadir. 31 Arahk 2011 itibariyle Sirket yasam sigortasi poligeleri dahil
sigorta brokerligi ile ugrasan Vakif Sigorta Aracilik Hizmetleri Limited
Sirketinin %84,85'ini elinde bulundurmaktayda.

Faktoring ve Benzeri Faaliyette Bulunan Yurt Dis1 Benzer Sirketler:

Yurt dis1 benzer sirketlerin belirlenmesinde halka acik finansal sektorde faaliyet gosteren
firmalarin oldugu havuzdan Sirket’in faktoring ve yatirim bankasi is kolunda faaliyet gosteren
sirketler filtrelenmis olup, asagidaki tablo olusturulmugtur.

Borsa

Kodu Benzer Sirket Ulke Aciklamalar
SPL PW Santander Bank Polska, bir banka olarak faaliyet gstermektedir.
Equity Santander Bank | Polonya |Banka ticari ve bireysel krediler, ipotekler, emeklilik planlari,

sigorta, faktoring hizmetleri, menkul kiymet aracilik hizmetleri,
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kredi ve banka kartlari, hesaplar ve para transferi hizmetleri
sunmaktadir. Santander Bank Polska, Polonya'daki miisterilere
hizmet vermektedir.
BNP Paribas Fortis, finansal hizmetler sunmaktadir. Sirket,
FBAVP BNP Paribas perakende bankacilik, varhik yonetimi, sigorta, gayrimenkul,
BB Fortis Belgika |ticaret finansmam, nakit yonetimi, faktoring ve leasing
Equity hizmetlerinde uzmanlagmigtir. BNP Paribas Fortis diinya
capindaki miigterilerine hizmet vermektedir.
Sirket, mevduat toplama ve ticari, bireysel ve yatirim bankaciligi
PEO PW hizmetleri sunplaktadlr. Banka, ipotek, :ciiketif:i ve ticari krediler,
Equity Bank Pekao SA | Polonya |banka ve kredi kartlari, saklama, faktoring, kira finansmam, 6zel
bankacilik, varlik yonetimi ve menkul kiymet komisyonculugu
hizmetleri sunmaktadir.
Holding sirketi olarak faaliyet gdstermektedir. Sirket, istirakleri
HRHO araciligryla menkul kiymet komisyonculugu, yatirim bankacihg,
BY EFG Holding Misir varlik yonetimi, 6zel sermaye, mikro finans, leasing, faktoring,
Equity S.A.E. dijital 6deme, ipotek finansmani, sigorta ve ticari bankacilik
hizmetleri sunmaktadir. EFG Holding diinya ¢apindaki
miisterilerine hizmet vermektedir. ]
Banco de Chile mevduat toplama ve perakende ve ticari
CHILE bankacilik hizmetleri sunmaktadir. Banka, kredi, konut kredisi,
CI Banco De Chile Sili ortak markali kredi kartlari, menkul kiymet aracilik hizmetleri,
Equity yatrim fonlari, faktoring, sigorta ve yatirim riinleri
sunmaktadur.
Dominion Holdings, Inc. ticari miisterilere leasing ve finansman
iirtinleri sunmaktadir. Sirketin kiralama iriinleri arasinda
. dogrudan kiralamalar, satis ve geri kiralama anlagmalari ve dolar
DE}(IlIuii\//I H]())i)érilrigllorlllc Filipinler |cinsinden kiralamalar yer almaktadir. Dominion Holdings'in
) finansman iiriinleri arasinda ticari ve tiiketici kredileri, taksitli
kagit alimlar, calisanlara yonelik bireysel krediler ve alacak
faktoringi yer almaktadir.
Sinar Mas grubunun entegre finansal hizmetlerinin holding
SMMA Sinar Mas Endonezya sirketidir. Sirket, istirakleri aracilifiyla bankacilik, leasing,
| 1IJ Equity Multi faktoring, tiiketici finansmani, otomotiv, kamyon ve ig makinesi
' finansmanu, sigorta ve sermaye piyasasi hizmetleri sunmaktadir.
SECUR ' Grupo Security SA, Sili finans sektoriiniin ana alanlarinda
I Grupo Security Sili fa.laliy.et_gésteret‘l cok ¢esitli firmalardan olu§an bi.r grubun ana
Equity S.A. sirketidir. Ana is alanlar1 bankacilik, faktoring, sigorta, varlik
yonetimi, emlak ve seyahattir.
]INVEXA Invex Controladora, S.A.B. de C.V. Meksikali bir is grubudur.
MM Invex Controla- Meksika Sirket bankacihik, yatirim, doviz, finansman ve faktoring
( Equity A alanlarinda uzmanlasmaktadir. Invex Controladora Meksika'daki
; miisterilere hizmet vermektedir.
| GFNOR Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. Meksika'da bir finans
| TEO Grupo F Meksika kurulusudur. Sirket bankacilik hizmetleri, premium bankacilik,
MM Banort-O toptan bankacilik, leasing ve faktoring, depolama, sigorta,
‘ Equity emeklilik ve emeklilik tasarruflari sunmaktadir.
INTERB Banco Banco Internacional del Peru SAA Interbank, mevduat gekmekte
C1PE Internacional Peru ve perakende, ticari ve yatirim bankaciligt hizmetleri
Equity ‘ sunmaktadir. Banka bireysel, kurumsal ve ipotek kredileri,
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del Peru SAA

Interbank

faktoring, yéniden finansman ve diger finansal hizmetler
sunmaktadir. Banco Internacional Peru'daki miisterilere hizmet
vermektedir.

MIL PW
Equity

Bank
Millennium
S.A.

Polonya

Bank Millennium S.A. mevduat cekmekte ve ticari ve bireysel
bankacilik hizmetleri sunmaktadir. Banka, kredi, kiralama
finansmani, menkul kiymet komisyonculugu, emeklilik planlar,
faktoring ve yatirim bankaciligi hizmetleri sunmaktadir. Banka
aym zamanda kredi ve banka kartlarna da sponsorluk
yvapmaktadir.

SDP IN
Equity

Stanrose
Mafatla

Hindistan

Stanrose Mafatlal Investments and Finance Limited, menkul
kiymet aracilik hizmetleri sunmaktadir. Sirket, hisse yatirimi ve
ticareti yapmakta, kiralama ve kiralama satin alma finansmani,
kurumsal finansman ve faktoring hizmetleri sunmaktadir.

FCAP IN
Equity

Frontier Capital

Ltd.

Hindistan

Frontier Capital Limited, mevduat kabul etmeyen bir varhk
finansman1 NBFC'sidir. Sirket, agir ticari ara¢ ve i makinesi
finansmani, kira alimi, stok finansmani, fatura iskontosu,
faktoring ve ilgili sigorta hizmetleri konularinda faaliyet
gostermektedir.

600603
CH

Equity

Guanghui Logi-

A

Cin

Guanghui Logistics Co., Ltd gayrimenkul satig isiyle
ugrasmaktadir. Sirket ticari ve smai miilklerin satigini
yapmaktadir. Guanghui Logistics ayrica kargo tasimaciligy,
kargo dagitimi, depolama ve diger lojistik hizmetleri de
sunmaktadir. Guanghui Logistics ayrica faktoring ve ticari
yonetim hizmetleri de sunmaktadr.

BFIN 1J
Equity

BFI Finance
Indonesia

Endonezya

BFI Finance Indonesia Tbk PT, leasing, tiiketici finansman1 ve
faktoring hizmetleri sunmaktadir. Sirket, motorlu tagitlar, is
makineleri, ev ve diikkanlar ile makine finansmani hizmetleri
sunmaktadir. BFI  Finance Indonesia, Endonezya'daki
miisterilere hizmet vermektedir.

BNGA1J
Equity

Bank CIMB
Niaga

Endonezya

PT Bank CIMB Niaga Tbk, bireysel ve dzel bankacilik, ticari ve
kurumsal bankacilik, bolgesel bankaciik ve yatirim
hizmetlerinde faaliyet gostermektedir. Banka ayrica istirakleri
araciligiyla leasing ve faktoring, borsa aracilik, sigortacilik,
sigorta ve yatinm yonetimi gibi finansal hizmetler de
sunmaktadir.

PBK MK
Equity

Public Bank
Berhad

Malezya

Public Bank Berhad, leasing ve faktoring, hisse senedi ve vadeli
islem komisyonculugu, lisansli kamu araglarinin satin alinmasina
yonelik finansman ve diger finansal hizmetleri iceren bir dizi
bankacilik ve finansal hizmet sunmaktadir. Grubun yurtdigi
operasyonlar arasinda Hong Kong, Sri Lanka, Laos, Kambogya |
ve Vietnam'daki subeler bulunmaktadir. |

| KBC BB
Equity

KBC Group

Belgika

KBC Group NV mevduat toplamakta ve bankacilik ve sigorta |
hizmetleri sunmaktadir. Banka, konut ve tiiketici kredileri, proje
finansmani, kira finansmam ve faktoring’in yan: sira hayat,
saglik, ticari, otomobil, sorumluluk, is kazasi, meslek sigortasi
hizmetleri sunmakta ve yatirim fonlarini yonetmektedir.

REVO
CN

Equity

RevoluGroup

Canada INC

Kanada

RevoluGROUP Canada Inc. yazilim ¢dziimleri sunmaktadir.
Sirket, para havalesi, mobil uygulama, online seyahat, tatil yeri,
blockchain sistemleri, fatura faktoringi ve kriptotoken
sektorlerine yonelik teknolojiler gelistirmektedir.
RevoluGROUP Kanada diinya capindaki miisterilere hizmet
vermektedir.
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Invescore NBFI JSC tiiketici finansmani hizmetleri sunmaktadir.
INV MO | Invescore NBFI | Mogolis- Sirkgt, .otomobil, isletme ve kredi' faaliy?tlerine "y.i.inelik.
Equity 1SC tan kredilerin yam sira danismanlik, fakto;mg ve odeple g:f)zurr.llerl
sunmaktadir. Invescore NBFI Mogolistan'daki miisterilere
hizmet vermektedir.
EBEN Aifinyo AG finansal hizmetler sunmaktadir. Sirket faktoring,
GR Aifinyo AG | Almanya |alim satim, tahsilat ve leasing ¢oziimleri sunmaktadir. aifinyo
Equity | Almanya'daki miisterilere hizmet vermektedir.
SY Holdings Group Limited finansal hizmetler sunmaktadir.
Sirket, alacak hesaplarmin finansmani, faktoring finansmani,
6069 HK | SY Holdings . varhk yonetimi, kredi degerlendirme ve diger hizmetleri
Equity | Group LTD Cin | sunmakiadir. SY Holdings Grubu, biiyiik devlet miilkiyetindeki
isletmelerde, halka agik girketlerde ve diger gruplarda
miisterilere hizmet vermektedir.
TBC Bank Group PLC ticari bir banka olarak faaliyet
TBCG TBC B gostermektedir. Banka, mevduat ve krediler, doviz islemleri,
ank
LN Group PLC Almanya |riskten korunma, faktoring, nakit tahsilati, sigorta paketleri, |
Equity ‘tlcaret finansman: ve isletme sermayesi kredileri gibi ge§1t11'
| bankacilik iiriin ve hizmetleri sunmaktadir. 1
'Norion Bank AB bir banka olarak faaliyet g&stermektedir. |
NORIO Banka, orta 6lgekli ve gayrimenkul sirketlerine yonelik tiiketici |
N SS Norion Bank isveg ve 1§letme lfredllerl, gayrlmenku'l ﬁnans_mam, faktoring, bgrg:
Equity AB tahs1lat} ve isletme finansmani hizmetleri sunmaktadir. Norion
Bank Isve¢, Norve¢ ve Finlandiya'daki 6zel ve kurumsal
miisterilere hizmet vermektedir.
Helpage Finlease Limited, bankacilik ve finansal hizmetler
HELP IN Helpage sunmaktadir. Sirket, varlik yonetimi, portfoy ySnetimi, aracilik,
Equity F1.nle.ase Hindistan |hisse senedi k"orplsyoncul'ugu, ticart .bankacﬂ{k, risk sermayesi
Limited finansmam, ddviz, faktoring ve leasing, kredi kartlar1 ve kredi
[ derecelendirme hizmetleri sunmaktadir.
603300 Zhejiang Huatie -A, ingaat giivenligi destek ekipmam kiralama
! CH Zhejiang Huati- Cin sirketi olarak faaliyet gdstermektedir. Sirket gelik destek yapilari,
Equity A iskeleler, bereler ve diger iiriinleri sunmaktadir. Sirket, ilgili
finansal kiralama ve ticari faktoring hizmetleri sunmaktadir.
Rendong Holdings Co., Ltd. finansal hizmetler sunmaktadir.
002647 Rendong Sirket, iigiincii taraf odemeleri, bilyiik veri, kapsayici finans,
CH ' Holdings Co. Cin tedarik zinciri, faktoring, varhik yonetimi ve diger hizmetleri
Equity LTD. saglamaktadir. Rendong Holdings ayrica banka, sigorta ve diger
alanlara da vatirim vapiyor.
TIFA 1 KDB Tifa PT KDB Tifa Finance ”Tbk. ﬁnansgl .hizmetler.sunrpaktadlr:
. . Endonezya | Sirket, kira finansman, tiiketici kredileri ve faktoring hizmetleri
Equity Finance sunmaktadir.
5871 TT Chailease . Chaile-ase' Holding Co Ltd, leasing, ta}(s_itli satis, ithalqt/ihraca?
. . Taiwan |faktoringi ve dogrudan finansman gibi finansman hizmetleri
Equity Holding sunmaktadir.
LOCL Finance PLC finansal hizmetler sunmaktadir. Sirket
LOFC tasarruf ve mevduat, ipotek kredileri, isletme sermayesi
SI LOCL Finance Sri Lank yo6netimi, fatura faktoringi, banka kartlar, doviz, havale, kredili
ri Lanka |7, . . .
Equity PLC ticaret, uzun .Vadell .yatlnm, proje ﬁnansmanl. ve 1thala‘FI
finansman: hizmetleri sunmaktadir. LOCL Finance, Sri
Lanka'daki miisterilere hizmet vermektedir.
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BOABF Bank of Africa - Burkina Faso mevduat ve ticari bankacilik |
Bank of Africa | Burkina |hizmetleri sunmaktadir. Sirket, kiigiik ve orta olgekli isletme
BC . . .
Equity -Burkina Faso Faso finansmam sunmaktadir bunlar; faktoring; kiralama finansman;
| ve tiiketici, ekipman, gayrimenkul, egitim ve yenileme kredileri.
NRST Yunanis- Neurosoft SA, is bilgisayar1 yazilim1 gelistirir ve pazarlar. Sirket,
M Neurosoft S.A. is zekasi, sorumluluk yo6netimi, islem sistemleri ve temel
g tan .
Equity faktoring yazilimlarini pazarlamaktadir.
BG Financial Group, S.A. bir banka holding sirketi olarak
faaliyet gostermektedir. Sirket, bankacilik istirakleri araciligtyla
BGFG BG Financial tasarruf hesaplari, ipotekler, krediler, emeklilik fonlari,
| PP Grou Panama | uluslararasi banka havaleleri ve diger bankacilik hizmetlerinin
| Equity P yani sira leasing ve faktoring islemleri ve sigorta hizmetleri
saglamaktadir. BG Financial Group diinya ¢apmndaki miisterilere
hizmet vermektedir.
Suzhou Hesheng Ozel Malzeme Co, Ltd. gelismis malzemeler
iiretmektedir. Sirket, polimer kompozit malzemeler, polietilen
002290 . L . .
CH Suzhou Cin tereftalat kompozit malzemeler, vinil kloriir monomer kompozit
Equity Hesheng-A malzemeler, dzel kaplamali metaller ve diger tirlinlerin firetimini
d ve satigin1 yapmaktadir. Suzhou Hesheng Special Material ayrica |
ticari faktoring hizmetleri de sunmaktadir. I
Orient Ticari Anonim Bankasi banka olarak faaliyet
gostermektedir. Banka, mevduat, kartlar, sigorta, tiiketici ve
OCB VN Orient Vietnam ticari krediler, havale, faktoring, elektronik transferler ve internet
Equity Commercia bankaciligi dahil olmak iizere c¢esitli bankacilik hizmetleri
sunmaktadir. Orient Commercial, Vietnam'daki miigterilere
hizmet vermektedir.
[ Asseco Asseco Business Solutions S.A. isletmelere BT ¢6ziimleri saglar.
ABS PW : Sirket, ERP ve IK sistemleri, mobil SFA uygulamalar1 ve
Equity Business Polonya faktoring sistemlerinin iiretimi ve uygulanmasi konusunda
4 Solutions S.A.
uzmanlagmigtir.
Triumph Financial, Inc. bir finans ve teknoloji sirketi olarak
TFIN US Triumph Al.ner1!<a faaliyet gostermektedir. Sirket ode.meler, fa1.<tor1n.g ve bankacilik
Equity | Financial, Inc Birlesik |konularina odaklanmaktadir. Triumph Financial ayrica ¢ok
d > | Devletleri | gesitli kredi iiriinleri de dahil olmak iizere tiiketici, ticari ve ticari
| bankacilik ¢oziimleri sunmaktadir.
Regions Financial Corporation, bolgesel birgok bankali holding
. . ’ sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket, ipotek bankaciligi,
Regions Amerika | . . . . AR
RF US . . . kredi hayat sigortasi, leasing, ticari alacak faktoringi, 6zel ipotek
: Financial Birlesik . .
Equity Corporation | Devletleri finansmani ve menkul kiymet aracilik hizmetleri sunmaktadir.
P Regions, Giiney, Ortabati ve Dogu Amerika Birlesik
Devletleri'nde bankacilik hizmetleri sunmaktadir. |
Aira Factoring PCL, miigterilerinin iiriin veya hizmetlerinin
AFTB | Aira Factoring §at1§1ndan kaygaklanan. alaca.k hesaplarmm satin ahmpamm
' Eaui Tayland |igeren yurt igi faktoring hizmetleri sunmaktadir. Sirketin
quity PCL e . - . A
[ miigterileri  biiyilkk magazalar, siipermarketler, indirim
| magazalari, 5zel magazalar ve bakkallarin tedarikgileridir.
Hong Kong ChaoShang Group Limited bir yatinm holding
2322 HK | Hong Kong Hong sl.rketl 1§1e@eMed1r. Sirket, bagh orte}khklarl aracﬂlglyl.a gemi
Equity Chaosh Kong kiralama, ticaret, bor¢ verme, faktoring ve finansal kiralama
islerini yiiriitmektedir. Hong Kong ChaoShang Group, Hong
I Kong'da hizmet vermektedir. /
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Value Grupo Financiero, S.A.B. de C.V. ve bagh ortakliklar1

VALUE Meksika'da bir finansal hizmet holding sirketi olarak faaliyet

GFO Value Grupo-O | Meksika gostermektedir. Sirket, Value Casa de Bolsa, S.A.'nin tamamina

MM P sahiptir. de C.V., bir arac1 kurum, Fina Arrenda, S.A. de C.V.,

Equity bir leasing sirketi ve Fina Factor, S.A. de C.V., bir faktoring
sirketidir.

BFF Banking Group, Avrupa ¢apinda faaliyet gosteren, Kamu

Idarelerinden, menkul kiymet hizmetlerinden, bankacilik ve

BFF IM r ' kurumsal é?demelerden ka)./na.klanan ticari alacaklarin yépetimi

Equity BFF Bank Spa Italya | ve riicu edilemeyen faktoringi konusunda uzmanlasmig bir 6zel

finans sirketidir. Grup Italya, Hirvatistan, Cek Cumbhuriyeti,

Fransa, Yunanistan, Polonya, Portekiz, Slovakya ve Ispanya'da
faaliyet gdstermektedir. |
Sirket'in piyasa degeri, Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve Fiyat/Kazang (F/K) ¢arpan
yontemleri kullanilarak ayri1 ayri hesaplanmig olup, bu garpanlardan ¢ikan sonuglari asagidaki
tablolarda gosterildigi gibi agirhiklandirilarak nihai piyasa degeri tespit edilmistir.

Emsal sirket olarak hesaplamaya dahil edilen sirketlerin c¢arpan degerleri asagida yer
almaktadir.

Yurt Ici Benzer Sirketler:

Piyasa Net Kar Biiyiime

Sirket Degeri (mn 2024 /09 Oz Sermaye Oram F/K/Biiyiime F/K PD/DD
TL) +(Ortalama) ;
Creditwest Faktoring 853 125 492 1,1 6,3 68 1,7
Garanti Faktoring 7.918 1.330 2.814 1,2 5,0 6,0 28
Is Finansal Kiralama 7.808 1.737 7.764 86 7.4 45 0
Lider Faktoring 1.675 617 1.650 1,0 28 27 +6
Seker Fin. Kir. 787 161 608 05 106 49 1,3
Ulusal Faktoring 2.060 881 1.459 5 89 23 14
Vakif Fin. Kir. 5.810 1.698 5.243 1,0 34 34 1,1
Medyan Aykir1 Degerler Elenmis 1,1 St 4,7 1,4

Kaynak: Rasyonet (29.11.2024)

F/K Biiyiime Endeks Destek Faktoring Quzel?nirg@_lf/lj

F/K 4,7 13,8
Biiyiime 1,0 2.4
F/K/Biiyiime 5,7 5,7

Yurti¢i benzer sirketlerin Fiyat/Kazang (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve
F/K/Biiylime ¢arpanlar sirasiyla %50, %25 ve %25 oraninda agirhklandirilmigtir. Buna gore
hesaplanan piyasa degeri yurt i¢i benzer sirketler BIST FIN. KiR. FAKTORING (XFINK)
carpanlarina gére 12.271.969.890 TL dir.

‘Yurti¢i BIST Faktoring Sirketleri - bin TL Carpan Secllm;)silll"‘l;;nsallar Agirhk Aglrlllglegezrli(aynak
Ozkaynaklar 1,4 3.997.227 25% 1.351.830
F/K/Bilytime 13,8 1.887.490 25% 6.490.920
Net Kar 4,7 1.887.490 50% 4.429.220
Toplam Agirlikli Ozkaynak Degeri 12.271.970
Sermaye 250.000
Pay Degeri 49,09
Yurt Dis1 Benzer Sirketler:
Ticker Sirket Ada Piyasa Degeri (mn USD) F/K PD/DD
SPL PW Equity SANTANDER BANK 11.084,1 8,7 1,4
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FBAVP BB Equity
PEO PW Equity
HRHO EY Equity
CHILE CI Equity
DHI PM Equity
SMMA 1J Equity
SECUR CI Equity
INVEXA MM Equity
GFNORTEO MM Equity
INTERBCI1 PE Equity
MIL PW Equity
SDP IN Equity
FCAP IN Equity
600603 CH Equity
BFIN 1J Equity
BNGA 1J Equity
PBK MK Equity
KBC BB Equity
REVO CN Equity
INV MO Equity
EBEN GR Equity
6069 HK Equity
TBCG LN Equity
NORION SS Equity
HELP IN Equity
603300 CH Equity
002647 CH Equity
TIFA 1J Equity
5871 TT Equity
LOFC SL Equity
BOABF BC Equity
NRST IM Equity
BGFG PP Equity
002290 CH Equity
OCB VN Equity
ABS PW Equity
TFIN US Equity

RF US Equity

AF TB Equity

2322 HK Equity
VALUEGFO MM Equity
BFF IM Equity

BNP PARIBAS FORT
PEKAO

EFG HOLDING S.A.
BANCO DE CHILE
DOMINION HOLDING
SINAR MAS MULTI
GRUPO SECURITY
INVEX CONTROLA-A
GRUPO F BANORT-O
INTERBANK-COMUN
MILLENNIUM
STANROSE MAFATLA
FRONTIER CAPITAL
GUANGHUI LOGI-A
BFI FINANCE INDO
BANK CIMB NIAGA
PUBLIC BANK BHD
KBC GROUP
REVOLUGROUP CANA
INVESCORE NBFI J
AIFINYO AG

SY HOLDINGS GROU
TBC BANK GROUP P
NORION BANK AB
HELPAGE FINLEASE
ZHEJIANG HUATI-A
RENDONG HOLDIN-A
KDB TIFA FINANCE
CHAILEASE

LOLC FINANCE PLC
BOA-BURKINA FASO
NEUROSOFT

BG FINANCIAL
SUZHOU HESHENG-A
ORIENT COMMERCIA
ASSECOBS

TRIUMPH FINANCIA
REGIONS FINANCIA
AIRA FACTORING P
HONG KONG CHAOSH
VALUE GRUPO-O
BFF BANK SPA

Medyan (aykin degerler elenmis)
Kaynak: Bloomberg (27.11.2024)
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17.312,4
8.952,6
623.4
11.463,7
53,1
5.858,1
1.074,4
640,3
19.869,6
2.663,0
2.4574
3,8

3,8
1.673,1
895,4
2.807,5
19.397,6
30.143,7
4,0
181,1
12,7
883,6
2.286,2
723,5
4,0
1.458,0
527,9
125,3
6.303,1
659,6
210,0
14,8
8.061,6
566,5
1.008,8
440,3
2.457,1
24.793,8
273
476,6
635,2
1.780,4

_.
1 g0
W~

0¥

12,5
73
13,
15,2
m.d.
2714
28,0
8.5
67
12,8
9,8
m.d
14,0
107,9
254
4.9
64
38,2
14,5
m.d.
30,7
8.4
78
23
13,3
10,8
49,3
11,7
17,4
134,7
154
114,5
m.d
28,1
8,2
14,0

TR

:'*;I‘;J\’
< Pt

SLE

1,7

Yurtdis: ¢arpanlar i¢in kullanilan Fiyat/Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)
carpanlari esit olarak agirliklandirilmigtir. Yurt dig1 ¢arpan analizinde yurt i¢i ¢arpan analizine
dahil edilen F/K/Biiyiime ¢arpam kullanilmamasinin temel nedeni yurt dig: piyasalarda segilen
firmalarin sinirhi biiylime gosteren biiyiikliige erismis olmalarindan kaynaklidir.

Buna gore hesaplanan piyasa degeri yurt dist secilmis benzer firma garpanlarina gore
17.042.322.800 TL dir.

Secilmis Finansallar Agirhikh Ozkaynak

Yurdisi Faktoring Sirketleri - bin TL Carpan bin TL Agirhk Degeri
Ozkaynaklar 1,9 3.997.227 50% 3.862.158
Net Kar 14,0 1.887.490 50% 13.180.165
Toplam Agirlikh Ozkaynak Degeri 17.042.323
Sermaye 250.000
Pay Degeri 68,17
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Carpan Analizine Gore Degerleme Sonucu

Piyasa Yaklasimi1 Degerleme Sonucu Ozkzlyn?k Agirhk AZElkl Ozkayllak.
Degeri Degeri

Piyasa Yaklagimi - Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari 12.271.969.890 50% 6.135.984.945
Piyasa Yaklagimi - Yurt dist Benzer Sirket Carpanlart 17.042.322.800 50% 8.521.161.400
Ariiklandiniimis Ozkaynak Degeri 100% 14.657.146.345
Pay Adedi 250.000.000
Agirliklandiriins Pay DeZeri 58,63

Yurt i¢i ve yurt dis1 benzer sirketlerin ¢arpanlarina gore hesaplanan piyasa degerlerine esit %50
agirhiklandirilarak Sirket'in ¢arpan analizi yontemine gore piyasa degeri hesaplanmistir. S6z
konusu agirliklandirma ile Sirket’in ¢arpan analizi yontemine gére hesaplanan piyasa degeri
14.657.146.345 TL olarak hesaplanmaktadir.

5. Sonug

Destek Faktoring’in pay basina 6zkaynak degerinin tespit edilmesinde Carpan Analizi (Pazar
Yaklasimi) ve INA-Ozkaynak Artik Deger (Gelir Yaklagimi) yontemlerine yer verilmistir.
Degerleme metodolojisi sektoériin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak segilmistir.
Uluslararas1 kabul gérmiis olan bu yontemlerin Sirket’in zkaynak degerinin belirlenmesinde
uygun oldugu kanaatindeyiz. Sirket’in degerlemesinde INA-Ozkaynak Artik Deger
yonteminde 2024-2028 dénemlerini igeren projeksiyonlar kullanilarak deger tespiti
gerceklestirilmis olup 14.704.186.813 TL Ozsermaye degerine ulasilmistir. Carpan Analizi
sonucunda ise esit agirliklandirilarak degerlemeye dahil edilen yurt i¢i ve yurt dis1 garpan
hesaplamalarina gére 6zkaynak degeri 14.657.146.345 TL olarak bulunmustur. INA-Ozkaynak
Artik Deger Yontemi ve Piyasa yaklagimi ¢arpan sonucu %350 oraninda esit agirliklandirilarak
14.680.666.579 TL o6zkaynak degeri hesaplanmigtir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi
250.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay bagmna degeri 58,72 TL olarak hesaplanmgtir.
%20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 11.744.533.263 TL, pay basina deger
ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 46,98 TL olarak hesaplanmigtir. Sermaye
artirimu yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 83.333.333 TL’dir. Buna gore,
halka arzin biiyiikltigii 3.914.999.984 TL olup, halka a¢iklik oram %25,0 olarak hesaplanmigtir.
Sirket’in halka arz sonrasi ¢ikarilmig sermayesi 333.333.333 TL, Ozsermaye deeri ise
15.659.999.984 TL’ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu Ozkaynak Degeri  Agirhk Agirlikh Ozkaynak Degeri
in(iirgenmig Nakit Akislar - Artik Ozkaynak Degeri 14.704.186.813 50% 7.352.093.406
Piyasa Yaklasimi 14.657.146.345 50% 7.328.573.172

Piyasa Yaklagimi - Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlar 12.271.969.890 50% 6.135.984.945

Piyasa Yaklasimi - Yurt disi Benzer Sirket Carpanlari 17.042.322.800 50% 8.521.161.400
Agirhklandirilmig Ozkaynak Degeri 14.680.666.579
Pay Adedi ) ‘ 250.000.000
Agirhiklandiriimis Pay Degeri 58,72
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2024/09-Son 12 Ay

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 14.680.666.579
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz Iskontolu Ozkaynak Degeri 11.744.533.263
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 250.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 46,98
Sermaye Artirim Orani 33,33%
Sermaye Artirimi1 (Pay Adedi) 83.333.333
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 3.914.999.984
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 83.333.333
Halka Arz Buyukligi 3.914.999.984
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 15.659.999.984
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 333.333.333
25,00%

Halka Agiklik Oran

* Halka Arz Pay Bagina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmigtir.
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EK 1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

SERMAYE PiYASASI KURULU
KURUMSAL YATIRIMCILAR DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara
28.11.2024

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karar1 uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayih biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki  Varliklanin  Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghgmin F maddesinin 9. maddesi ¢ergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu’'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Izahname’nin bir pargasi olan 28.11.2024
tarih ve 2024/02 numarali Destek Finans Faktoring A.S. Fiyat Tespit raporumuzda yer alan
bilgilerin sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamim degistirecek nitelikte bir eksilik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gosterilmis

oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.

Ethem Umut BEYTORUN Emir Miinir SARPYENER
Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi Genel Midiir
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EK 2: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU

KURUMSAL YATIRIMCILAR DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara

28.11.2024

FiYAT TESPIiT RAPORU YETKINLIiK BEYANI

Destek Finans Faktoring A.S.’nin pay basi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen isbu
28.11.2024 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2019/19
sayili haftahik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayii karari
dogrultusunda gayrimenkul digindaki varliklarin sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda
degerleme hizmetine iliskin gerekli olan;

“Sermaye Piyasast Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na
sahip en az 10 kisiyi tam zamanl: olarak istihdam eden,

Ayr1 bir “Kurumsal Finansman Boliimii"ne sahip,

Degerleme ¢alismalart swrasinda kullamimast gereken prosediirlerin bulundugu
kurulus genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis
prosediirleri bulunan,

Miisteri kabulii ¢alismavnin  yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireclerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,
Degerleme calismalarimn teknik altyapisimi olusturan her tirlii bilgi bankasi, i¢
genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri altyapisi bulunan,

Degerleme calismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda sozlesmesi bulunan,

Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve
yonetim iliskisi bulunmayan

niteliklere sahip oldugumuzu raporda yer alan degerleme ¢aligmalarinin SPK’nin IT1-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlarina uygun olarak yapildigim beyan ederiz.

Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S

Ethem Umut BEYTORUN

Cmir Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir/ Yardinicisi  Genel Miidiir
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EK 3: Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine Iliskin Beyan
SERMAYE PIYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara
28.11.2024

Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine Iliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin igiincii fikras1 kapsaminda, son on iki ay
icerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gérev yapmadigimz ve halka agilan
ortakliklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iligkili tarafimiz konumunda
olmadig asgari ti¢ halka arza iliskin fiyat tespit raporlarimn degerlendirdigi analist raporlarini
hazirlamis oldugumuzu ve bu raporlarin anmilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar
cercevesinde ilan ettigimizi beyan ederiz.

Aracit Kurumumuzca hazirlanan ve kamuya ilan edilen son ii¢ analist raporuna iliskin bilgiler
asagida yer almaktadir;

o . Araci Kurumumuzca Hazirlanan Analist
Halka Ag¢ilan Ortakhgin Ticaret Unvam Raporunun KAP’ta Yaymlanma Tarihi
Hareket Proje Taslmaczhsgl ve Yiik Miihendisligi 14.05.2024-21.58
IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. | - 27.03.2024-09.07
Limak Dogu Anadolu gnslento Sanayi ve Ticaret 13.02.2024-20.58
Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ethem Umut BEYTORUN

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardinicis1  Genel Miidiir
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EK4: Lisans Belgeleri

SERMAYE PIYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara

Ethem Umut BEYTORUN
SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployveeUser/DigitalBadge/789B7C4A-D091-4E33-B1F6-C4CA5SDOD7F80

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU
A.S. |

SPL, Turkive'de sermaye pivasalaninin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitslikli
isglictinin yetigtiriimesine ve surekli geligimine katk: saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LiISANS DURUMU

#SPL 23122019 90%**1

Bermaye Pigasss
Lisaresfarn Sicid v
Eiin Kuealisn

ETHEM UMUT BEYTORUN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Dilizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalar Dizey 3 Lisansi thrGne ait 12 sinav konusundan bagarilt
olarak ve 4 yillik yiksekddretim duzeyinde bir Gniversiteden mezun olma sartini sadlayarak sermaye
pivasasi kurumiarinda ve halka agik ortakiikiarda Hgili faaliyet atani itibanyia galigabiimesine iligkin SPL
tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gésterir belge olan Sermaye Piyasas: Faaliystieri
Dizey 3 Lisanst almaya hak kazanmighir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Rilgi Almak lgin Tiklayinz

Seda DEMIRELLI KUCUKMERAL

SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https:/ists.spl.com.tr/EmployveeUser/LicenceDetail? employeeLicenceGuid=6 EAF2DC3-C6F9-429F-A404-
21719C4E7ED3
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SERMAYE PIYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kilrese! bir marka olma yolunda ihtlyag duydugu nitelikii isgiiciinin yetistirilmesine ve siirekli
gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve efitim kurulusudur.

KURULUS pUZENLERDIGI TARIH BELGE NUMARAS! LISANS DURUMU
22 - - ie 1]
&SP 31.07.2014 207205 AKTIF LISANS

SEDA DEMIRELLI KUGUKMERAL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Difzey 3 Lisansi sahibidir.

Rozel Hakkmda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalar: Dizey 3 Lisans tiirtine ait 12 sinav konusundan basanti olarak ve 4 yillik yiiksekbgretim diizeyinde bir
Gniversiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye pivasas kurumiannda ve halka agik ortakiiklarda ilgili faaliyet atam itibaryia
caligabilmesine liskin SPL tarafindan verilen mesleki yetediligl, bilgi ve becerilerini gdsterir belge olan Sermaye Piyasast Faaiiyetleri Dilzey 3
Lisans: almaya hak kazanrmustie.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayinz

Recep BOZKURT
SPL Diizey 3 Lisans: Yeterlilik Linki:
https.//Ists.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/424F 1 398-EA31-4920-BF53-B172B59EDC46

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A S.

SPL, Tiirklye'de sermaye piyasalarinin kilresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isgiiciinin yetistirimesine ve siirekli gefisimine
katk: saflayan lisanstama, sicit ve egitim kurutugudur.

KURULUS piizENLENDIGE TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU

E % SEL: 30.01.2013 206166

Lo Se R P B

RECEP BOZKURT, Sermaye Piyasasi Faaliyetieri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisans! tiirline ait 12 snav konusundan bagariil olarak ve 4 yilik yliksekSgretim diizeyinde bir
finiversiteden mezun olma sartiny sajlayarak sermaye piyasast kurumlaninda ve halka agik ortakiklarda ilgili faatiyet alans itibariyla ¢alisabilmesine
iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterlilig, bilgi ve becerilerini gdsterir belge olan Sermaye Pivasas Faaliyetieri Dizey 3 Lisansi almaya hak
kazanmistir,

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz

Emir Miinir SARPYENER
Genel Miidiir

Ethem Umut BEYTORUN
Kurumsal Finansman Genel Miidii? Yardimecisi

60



