
Fapilon Savunma Guvenlik Sistemleri BiIiim Mühendislik Hizmeticri 
Ithalat Jhracat Sanayi ye Ticaret A.S. 

Sermaye Piyasasi Arm Notu 

Bu sermaye piyasasi araci notu, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)'nca 
/.1i../.'tarihinde onaylanmtir. 

Ortakligumzm cikarilmz/ sermayesinin 30.000.090 TL'den 32.500.000 TL'ye 
çikarilmasi nedentyle artirilacak 2.500.000 TL ye mevcut ortakiarm sahip oldugu 
5.000.000 TL (Paplilon AO'ya ait elan 2.500.000 TL nominal tutarli ye Günel Sadzgova'ya 
ait elan 2.500.000 TL nominal tutarli) olmak lizere toplam 7.500.000 TL nominal degerli 
paylarinin halka arztna ilikin sermaye piyasasi araci notudur. 

Bu sermaye, piyasasi araci noti kapsaminda halka arz edilecek paylarm yani sira 
ayrica halka arz edilecek paylarin nominal degerinin yüzde yirmi beine tekabtil eden 
1.875.000 TL nominal degerli paylar da satifl hazir bekletilmek fizere oluturulmu olup, 
bu paylar bu sermaye piyasasi araci notunun KAP'ta Ran bdilmesinden itibaren 1 yd 
stiree 'a La n borsa fi a mm hal arz I i in 	e 	faziasindan daha 

se 	seviyede ka • gi m I etçe boria • a ikinci piyasa &a saAAM 

Sermaye piyasasi araci notunun onaylannasi, sermaye piyasasi araci notunda yer 
alan bilgilerin dogru oldugunun Kurula tekefftilil anlamma gelmeyecegi gibi, sermaye 
piyasasi araçlanna iljkin bir tavsiye olarak da Icabul edilemez. Ayrca halka arz edilecek 
paylarin flyatinin belirlenmesinde Kurul'un herhangi bir takdir ya da onay yetkfsi 
yoktur. 

Bu sermaye piyasasi araci notu ibraççi bilgi dokümani ye özet He birlikte geçerli bir 
izahuame oluturur. Bu nedenle, halka arz edilecek paylara iLikin yatirim kararlari 
ihracçz bilgi dokUmam, sermaye piyásasi araca notu ye özetin bir btittin olarak 
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu sermaye piyasasi araci notu He birllkte incelenmesi gereken ihraççi bilgi 
dokilmani ye özet, ortakhgimizin ye halka arzda satia aracilik edecek Gedik Yatirim 
Menkul Degerler A..'nin https://papilon.com.trf  ye www.gedik.com  adresli internet 
siteleri He Kamuyu Aydinlatma Platformu KAP)'nda ckap.gov.tr   
tarihinde yayim1anmitir. Ayrica bavuru yerlerlude incelemeye açik tutulmaktadjr. 

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)'nun 10'uncu maddesi uyarmca, tzahnameyi 
olu$uran belgeler ye bu belgelerin ekierinde yer alan yanhi, yaniltici ye eksik bilgilerden 
ka3nallanan zararraraan ihraççi soruñilüdur. tárürm ffiraidän taimin edilèmeiiiesi 
veya edilerneyeceginin açikçabelli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden 
Ilder yetidli kuru1u, varsa garantbr ye iliraccirnn ylnetim kurulu uyeleri kusurlarma ye 
durumãn gereklerine gore zararlar kendilerine ylikietilebildigi oIcIlde sorumludur. 
BaRI1nsIz-denetim, derecelendirme ye degerleme kurululan gibi izaluiameyi.o1uturan 
belgelerde yer almak tizere bazirlanan raporlari hazirlayan ki> 	.mlar da 
hazirladildari raporlarda yer alan yanli, yaniltica ye eksik bilgi] 4 en 	t, . timleri 
cercevesinde soruinludur. 	 / , ,_-_, • 19 - 

Kurul 	 tarihinde onaylanan ihraçci bilgi dok 
Once lhrac jl 	7' yasasi araci bulunmamaktadir. 
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A.5. Anonim Sirket 

Bagunsiz Denetim 5irketi 
PwC Bagimsiz Denetim ye Serbest Muhasebeci 
Mali Muavir1ik A.$. 

Biyometri 
thsanrn 	fiziksel 	tze11ik1erinin 	o1çuminden 
oluflurulan verileri 	algoritmalar yardimi ile 
tammlaina maksadiyta kullamlan yontemdir. 

Borsa, Borsa Istanbul, BIST Borsa Istanbul Anonim 5irketi 

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulu Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. 

thraççi, 5irket, Papilon, Papilon A$ 
Papilon Savunma Gilvenlik Sistemleri Bi1iim 
Mtihendislik Hizmetleri Ithalat thracat Sanayi 
ye Ticaret £5. 

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu 

SPK.n Sermaye Piyasasi Kanunu 

SPK, Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu 

TL TUrk Lirasi 

flK Turk Ticaret Kanunu 

TTSG Turk Ticaret Sicil Gazetesi 

VUK Vergi Usul Kanunu 
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I. BORSA GORUStI: 

Borsot 154u*ut tt4 Mn 
tid SiFt—'t-- gtfloqjhS 

tIgi'de kayith yazirnzla, Papiton Savunma Otivenlik Sistemleri RiUm Milbeudislik Hizmetleri Itbahit 
thracat Sanayi ye Ticaret A..nin (airket), qtkanlTnj§ xcrmayesWn 30.000.000 TL'dcn 32.500.000 
Wye ytlkse!tilmesi dolaysiyla ihraç edilecek 2.500.000 TL nominal decrIi paylar ut mevout 
orthklann sahip Mugu 5.000.000 IL nominal degerli paylann halka aaina ilikin hazirianan 
izahnaniedc yet verilmek üzere, irket.payIannm Borsanitztn han?i  pazarrnda item gorebUeceine ye 
izahnamede yer atmasmi gerekli gOrdtit1m0z dier konulara iIikin Borsanuz g6r0flntth Kuruhinuza 
bildirilmesi talep edibnitir. 

$iiket paylannin I3orsannzda i1em gorniesi talebi lie ilgili olarak yaptian dcerIendirme scinucunda, 

1. Ciedik Yatirim Menkul Degerler A.S.  tarafindan 11/11/2019 tarihinde l3orsamtza iletilen Piramit 
Menkul Kymeticr A$. tarafindan hawfalaniq flyat tespit raporu He ilgili olarak, 

• INA analizinde $erbest nakit akunlari belirleñirken2ol9-2028 yillari 4rastudaki.donem içinyslhk 
biieik bazda %18,7 oraninda hasilat btiytlniosi ongortildugu, hasiLahn 2017 ye 2018 ylliarEnda %28,7 
Dranrnda attnnsrna karilik 2019 yilmda yaklaik?h32,5 orapunda dOçmesinln beklendii, analizde 
2019 yth hasilattntn. 39,5 m1yon TL bekieninesine.ragnicn 201919 dOne,th gerçcklqmesininl2,8 
milyon TL oldugu gbz Ononde bulunduruidugunda, 2019 yilt !gin beldenen dU;Ufln Øaha yQicek 
gerçekJeec4i,'ana1izde liet d&t yilda bir lusilat rakan1nun1itbtwfl uierrgihtflftEii yil %?O'ih 
Ozerinde artl sng0rt1Idtlg0, $kketin materi yogunlama Ski taidigi dikkate alindiginda, yapdan 
bastlat tahminlerinin iyimser oIduu, 

• carpan analizittde kullanilan yu!t d'' *irkctlerin baz1nnin olçeklerinin Sirketin blçeginc gre cok 
bDytlk olmalan nedeniyle 5irket 191 emsal olu4turmadiklan, diger taraftan çarpanlarm uygulandtgi 
2019 yili icar tahmini lie FAVöK tabmininin gerçeklcrnesinin, 2019/9 hasilat gerçekIemesi dildcatc 
ahndiginda, gUç  o1duu 

hususlarinsn Kurutunuzun deketlendirmelcrine sunuinmarna; 

2. $irketin halka art izahuameindc yer aiacak Sorsamiz gr0D oiaralç 

• Kotasyon YonergesPuin S'inci maddesiñin I%nci fticrasinda yet alan çartlardan (b) bemiindeki 
"4Halka arz edlicu paylarm plyasa degei" ye "Flalkaaxz edilen paylann nominal degerinin sennayeye 
0Mm" artIarini haika arzdan sonra saIamasi kouIuyla $irlcet paylartntn. Aim Pazar'da i$em 
gorebilecagi, 

• Kamunun aydinlatilniasj amaciyia, lrket hakkrnda hazirlanan bagmisiz hukukcu raporunun 
izahnamcnin ekinde ysyimlanmasi 

hususlannin Kunjlunuzó bildirilinesine, aynca Kurulunuza iletilecek BcSanuz gCrtiflftxle, '4buftorrn 
Is!añbu/ A4. Guiug Jiorsa Istanbul 4$ n/n verecegi karara donuk herhangi bir taabhut ya da 
ha)jlay,cilgPc olujsurmamak artiy1a, sadece-SPK 'inn gdrQ4 ta!ebie ceiap isefrmnek amactyidsinu-li a/nick 
tlzere mevcut bilgE ye be/gala dikicate almarak haz:rlanznqtzr. kbu Borsa Isianbul 4$ gOra,con 
doyanslarak a!macak learatio,- sonuóu doab1lecek zararlar nedenlyle EorsahranbufA$ 'nm herhangi 
1* sonwthdugu bidunmamalciad,r. " ifrdcsinin yet aimasma 

Ic alai- verjJntjtjr, 



IL DICER KURUMLARDM4 ALINAN GORUS YE ONAYLAR: 
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1. SERMAYE PIYASASI ARACI NOTUNUN SORUMLULUCUNU YUKLENEN 
KISILER 

Bu sermaye piyasasi araci notunda ye eklerindeyer alan bilgilerin, sahip oldngumuz 
film bilgiler çerçevesinde, gercege uygun oldugunu ye sermayc plyasasi araci notunda bu 
bilgilerin anlamini degitirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi için her turlil makul 
özenin g6sterilmi§ oldugunu beyan ederiz. 

thracçi 

Papilon Savunma GflvenlikSistemleri Sorumlu Oldugu Kisim: 
Bilisim Miihendislik Hizmetleri Ithalat 

thracat Sanavi ye Ticare 
Murat Kerimoglu 

" 

SERMAYE PIYASASI ARACI 

NOTUNUN TAMAMI 

Yönetim Kurulu Bk. 

IP c3 "T
—MtDN  

18111/2' H 	: 

Halka An Eden 

Papillon AO 
Sorumlu Oldugu Kisim: 

i  1Aq 

SERMAYE PIYASASI ARACI

18/11 
NOTUNUN TAMAMI 

tvan Shapsal 

Papillon AO 

0. 

0 

Halka An Eden 

GUnel Sadigova 
Sorumlu Oldugu Kisim: 

tsim 

Unvan 

- 
18/11/2019 

SERMAYE PtYASASI ARACI 

NOTUNyck 
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Halka Arza Aracilik Eden Yetkili 
KuruIuun Ticaret Unvani ye Yetkilisinin 

Gedik Yatinm Menkul Deerlcr A. S. 

Sorumlu Oldugu Kisim: 

T. Metin Ayiik 

Genel Mudflr 

j
ediky 

J MankUl  Do*etleTA.S. 
18/11/20 
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Yone 
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Topaç 

im Kurulu Bk. 

14% SERMAYE PIYASASI ARACI 

NOTUNLJN TAMAMI 

Sermaye piyasasi araci notunun bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, 
sahip oldugumuz tUrn bilgiler çerçe'vesinde, gercege uygun oldugunu ye bu bilgilerin 
anlammi degitirceek nitelikte Mr eksiklik bulunmamasi için her tUrlii makul özenin 
gteiImis old4upq hey  4% 

tmzah sorumluluk beyanlari sermaye piyasasi araci notunun ekinde (Ek/1) yer 
almaktadir. 

Bagimsiz Denetim, Raporlanni Hazirlayan 
Kurulu 

PwC Bagimsiz Denetiin ye Serbest 
Muhasebeci Mali Mflavirlik A.$. 

Sorumlu Oldugu Kisim: 

Murat Sancar, SMMM 

Sorumlu Denetçi 

30.09.2019,30.06.2019, 31.12.2018, 
31.12.2017 ye 31.12.2016 tarihli finansal 
tablolara ilikin özel bagunsiz denetim 

raporlari 

Flyat Tespit Raporunu Hazirlayan Kurulu 

Piramit Menkul Kiymetler A.S. 

Sorumlu 0 
fil 

(C a 

2 Fiyat 
PEI 

Soru 



2. RISK FAKTORLERI 

• thraca konu olan paylar ilk kez halka açik bir piyasada iIem goreceginden flyat ye 
iflem hacminde dalgalanmalar görfllebilir: 

Sirket paylari halka arz Oncesinde aktif olarak herhangi bir orgutiti piyasada ilem 
gOrmUyor olup, ilk defa Borsa Istanbul'da halka arz edilecektir. Halka arzm gerçek1emesi 
sonrasrnda halka arza konu olan paylara ilikin bir Pazar oluacagimn ve/veya boyle bit pazarin 
o1umasi halinde sOz konusu pazarin sureklilik gostereeeinin bir garantisi yoktur. Halka arza 
konu paylara i1ikin aktif bit i1em pazanmn olumamasi ya da ilgili pazarin sUreklilik 
gOstermemesi halinde ise yatirimeilarin halka arz kapsaminda satin aldikiari paylarm aiim ye 
satim iIemlerini yapma imkanlari olumsuz yonde etkilenebilir. 

Satilacak paylann halka arz fiyati, fiyat tespit raporu He be1ir1enmi olup, arz sonrasi 
Borsa Istanbul'da i1em gorecegi pazarda oluacak flyattan farkhlik gosterebilir. 

UIke genelinde velveya kuresel ekonomide gorulebilecek daralmalar bununla birlikte 
Sirket'in faaliyet gOstefdigi sektorde olumsuz ge1ime1erin yaanmasi; Sirket'in hasilat ye 
karhhk gibi finansal performans gostergelerini dogrudan etkileyebilir. Sirket'in olumsuz bit 
finansal performans sergilemesi durumunda ise Sirket paylarrnin degeri dUebilir veya hisse 
fiyatinda sert da1lanma1ar gorulebihr. Sirket'in finansal erformansi pozitif 	ma 	ri 
Thumfltf s 	 Iffl 	Vteya ifRe gene in e ;aitoran an, viflcurIahiibi  genel 
piyasa koullanni etkileyen gostergelerde harekétlilik yaanmasi, sermaye piyasasi araçlarina 
olan talebi etkileyecek olup; sermaye piyasasi araçlarrnin flyatlarini genel olarak olumsuz 
etkileyebilir, sOz konusu ge1imeler de ayni olçude 5irket'in hisse flyatina da yansiyabilir. 

• Ihracci, gelecek donemde kar payi ödememeye karat verebilir ya da kar payi 
dagitamayabiiir: 

Sermaye Piyasasi K.anunu'na gore halka açik anonini ortakliklar, kárlanm genel kurullari 
tarafindan belirlenecek kâr dagitimi politikalari çerçevesinde ye ilgili mevzuat hUkitmierine 
uygun olarak dagitirlar. Ihraççinin geleeekte yatirimeilara kâr payi dagitacagina i1ikin bir 
garanti bulunmaniaktadir. Kar payi §irketlerin yilsonunda dde ettikieri kann dagitilmasindan 
dde edilen gelirdir. Bu baglamda, zarar edilen yillarda thracçrnin kar payi dagitmasi zaten 
mumkiln olmayacaktir. Ayrica, Ihraççi'nin kanunen ayrilmasi gereken yedeicler ayrildiktan 
sonra dagitilabilir kari olumayabilir veya karini dagitmamaya karar verebilir. Kai payi 
dagitilabilmesi için oncelikie 5irket'in ilgili yih kar He tamainlamasi ye varsa ge.çmi yillar 
zararlarinin mahsup edilmesi gerekmektedir. 5irket yonetimi dagitilabilir kar oldugu 
donemlerde genel kurul onayi He kar dagitabilir. Paylari Borsa'da ilem gOren anonim irketler 
karmi nakden veya kar payimn sermayeye ilavesi suretiyle pay ihraç ederek dagitabilir. 

Bmilara ek olarak pay sahipleri, §irketin kar ye 72ranna ortak olmaktadtr. Pay sahibi, 
Sirket'in tasfiye edilmesi sonucunda bakiye kalmasi halinde, sOz konusu bakiyeye payi 
oramnda itirak eder. Ortakligin tasfiyesi halinde diger tUrn alacakhlara gerekli oderneler 
yapildiktan sonra ancak pay sahiplerine bir odeme yapilabilir. 

• Fiyat tespit raporu kaynakh riskier: 

4i 

5irket'in ciro 
varsayimlanmu 
altinda o 
paylarini 

artii hedeflerinin gerçek1ememesi durumunda 
e meme riskinden dolayi Sirket' in finansal pe 

aye piyasasi koullarinrn k6til1emesi 

22 'f.s\rn 

iediky 
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Flyat tespit raporundaki varsayimlarin gerçek1emesi veya gerçek1ememesi Ihraçcirnn 
pay flyatmin halka arz sonrasrndaki seyrini etkileyeceginden, yatirimcilann yatirim kararlarini 
söz konusu varsayimlarin detayli §ekilde incelenmesinin ardindan vermesi gerekmektedir. 

• Halka an sonrasi thracci'nrn ana pay sahipleri, Ortakiik sermayesinin önemIi bir 
böiümüne sahip oimaya devam edecektir ye bu pay sahiplerinin menfaatleri diger 
pay sahiplerinin menfaatleri lie çatiabiiir: 

Halka arzrn tamamlanmasmdan sonra, thraççi'nin aim pay sahipleri, ortaldik 
sermayesinin çounIugunu kontrol etmeye devam edecektir. Halka açilina sonrasi Papilon AO, 
Glinel Sadigova ye Dogan Demir'in toplam pay orarn %77 olacaktir. Ortakhk paylarinin 
çogunlugunu elinde bulunduran ortakiar olarak, yönetim kurulu uyelerinin seçimi ye önemli 
irket i1em1eri de dahil olmak Uzere, hissedar onayi gerektiren tUrn konularda onemli alçttde 

etki sahibidir. irket'in çikarlan diger pay sahiplerinin çikarlarindan farkhuik gosterebilir ye 
ortakilk lehine olacak veya diger pay sahiplerinin çikarlarmin korunmasini saglayacak beili 
kararlar ahnmasina veya belli giriim1erde bulunulmasina eige1 o1uturabi1ir. Pay 
cogunlugunun bir ya da birkaç pay sahibinde toplanmiç olmasi cogunluk hisselerinde 
gerçekleçebileeek bir el degitirrne i1ernini geciktirebilir, ertelemnesine sebep olabilir veya 
onlerne sonucunu dogurabilir ye kar payi dagitimi, yeni pay çikarilmasi gibi pay sahiplerinin 

Iwsktkej. DJabjkkjjL Jiu1uSf*La1ckiat4r,-finwx5aL 
durum ye faaliyetlerin sonuçlanni oldugu kadar, paylarin piyasa flyatmi da etkileyebilir. 

• thracci ye ana pay sahiplerinin halka an sonrasi Ortakhk sermayesinin onemil bir 
böithpune sahip olmalari pay flyat ye hacmi tizerinde öneinii etkiye sahip olmalarina 
sebep olabilir. 

Halka arz sonrasi thraççi'rnn ana pay sahipleri Ortaklik sermayesinde onemli bir paya 
sahip olmaya devam edecekierdir. Halka açilrna sonrasi Papillon AO, (June! Sadigova ye 
Dogan Demir'in toplarn pay oram %77 olacaktir. Halka arzrn btlyUklugu de dikkate alrndigrnda 
onemli paya sahip olma durtirnu olasi pay sahiplerinin pay sati1annda pay flyatinda sen 
hareketlerin yaanrnasina sebep olabilir. 

irket Ydnetim Kurulu'nun 15.10.2019 tarih ye 2019/19 sayili karan He Sirket paylannrn 
birincil halka arzini takiben, 5irket paylannin borsada ilem görmeye baIamasindan itibaren 
bir yil boyunca 12 ay slireyle, satia hazir bekietilen paylar hariç olmak üzere; herhangi bir 
bedelli sermaye artirimi yapilmarnasini karar veri1mitir. 

thraççimn ana ortaklanndan Papillon AO, -. 	•ve Gunel Sadigova 18. 11.2019 
tarihli beyanlari He Papilon Savunma Guvenlik Siàtemleri Bi1iim Muhendislik Hizmetleri 
Ithalat Ibracat Sanayl ye Ticaret A.5.'de sahip oldukian 5irket paylanmn birincil Wka arzim 
takiben, paylarm Borsa Istanbul A.5.'dei1em gormeye bafladigi tarihten itibare I ('dir) yil 
sureyle 5irket paylarrnda herhangi bir bedelli serrnaye artinmi gerçekleflirrneyeceklermi, Borsa 
Istanbul A.5.'de hiçbir §ekilde Sirket payl satmayacaklarini, do1aimdaki pay milctanni 
artirrnayacaklarini, bu sure boyunca ileride yeni bir sat' veya halka arz yapilmasma yonelik 
karar a1rnayacak1rnj ye Borsa Istanbul A.S. diinda yapilacak satilarda sati. ,.., 'aylarm 
da bu smirlarnalara tabi olacagini alicilara bildirecekierini kabul beyan ye t;.1 ttt'. 	dir. 

1 DS ISWdL t-a4indel .AtikJgd sdrcvt walmiwr. 	.1 • 
Ancak bu taalthut sUreleri sonunda, 5irketin ve/veya ortakiarin yap-.11çea SiIp 

ve/veya Sirket'in ala 	likiditeyi artinci kararlar pay flyati tizerinde b 

thraçç 'V 
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degeri 1.875.000 TL olan paylar da satia hazir bekleti!mekte olup, mevzuatta yazili §artlarin 
o1umasi halinde bunlarm da satilabilecegi ibtimali paylarm fiyati Uzerinde baski oluflurabilir, 

3. tmtAccjyA IL1SKIN TEMEL B1LGtLER 
3.1. tIetme sermayesi beyarn: 

$ irket, izahnamenin bir kismini olu$uran ibu sermaye piyasasi araci notu imzalandigi 
tarihten itibaren 12 aylik sUre zarfincla carl yukUmiulUklerini kari1amak Uzere yeterli i1etme 
sermayesine sahiptir. 30.06.2019 6 aylik hesap donemine i1ikin Papilon'un net i1etme 
sermayesi 56.333.342 TL'dir (31.12.2018: 58.592.471 TL). Mevcut durumda can 
yUkUmlulUklerini kari1amak için yeterli i1etme sermayesi bulunmaktadir. 

3.2. thraccinin son durum itibariyle finausman yapisi ye borçluluk durumu: 

UFRS UFRS 
30.06.Z019 30.09.2019 

Finansman Yapisi ye Borçluluk Durumu Tutar (TL) Tutar (FL) 
Kisa vadeli y0kfi1nliu]ukler 3,007.747 3.693.586 
Garantili 	 ........ - - 
Teminath - - 
Garantisiz/Teminatsiz 3.007.747 3.693.586 

Uzun vadeli yükümltilukler (uzun vadeli borçlarin kisa 
vadeli kisimlari hariç) 1.139.862 1.140.127 

Garantili - 
Teminatli - - 
GarantisizlTeminatsiz 1.139.862 1.140.127 

Kisa ye Uzun Vadeli Yukflmlulukler Toplami 4.147.609 4.833.713 

Ozkaynaklar 57.988.85 57.405.898 
Odenmi/çikari1mi sermaye 30.000.000 30.000.000 
Yasal yedekier 3.228.491 3.228.491 
Diger yedekier - - 
.TOPLAM KAYNAKLAR 62.135.894 62.239.611 

Net Borçluluk Duruinu Tutar (FL) Tutar (FL) 
A. Nakit 48.773.7 
B.'NaldiBiñzeileri - 
C. AIim Satim Apiaçti Finansal Varhklar 	 . 
D. Likidite(A+B+ 48.773.8oL 
E'Kisa Va 	 'cakiar 
F. Kisa V. ii : 

4. ri 
Uzun 	ii 	a 	, rinin Kisa Vadeli Kism 2 
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H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borçlar - - 
I. Kim Vadeli Finansal Borçlar (F+G+H) - - 
J. Kisa Vadeli Net Finansal Borçluluk (I-E-D) -48.773.780 -45.465.041 

K. Uzun Vadeli Banka Kredileri - - 
L. Tahviller - - 
M. Diger Uzun Vadeli Krediler - - 
N. Uzun Vadeli Finansal Borçluluk (K+L+M) - - 
0. Net  Finansal Borçluluk (RN) -48.773.780 -45.465.041 

3.3. Halka arza i1ikin ilgili gerçek ye tilzel kiiIerin menfaatleri: 

Papilon paylannrn halka arzindan, halka arz geliri elde edecektir. 

Halka arza aracilik eden Gedik Yatirim aracilik komisyonu, PwC Bagimsiz Denetim ye 
Serbest Muhasebeci Mali MUavir1ik A.S. bagimsiz denetim Ucreti, LBF Partners Avukatlik ye 
Danimanhk Burosu raporlama ye danimanhk Ocreti, Piramit Menkul Kiymetier A.S.  Halka 
Arz Fiyat Tespit Raporu ucreti alacaktir. 

Gedik Yatinm ye Sirket arasinda herhangi bir sermaye i1ikisi yoktur. Gedik Yatirim 
jca arz i$lemi nedeniyle eid 	 hj 

arzin baçansina baglamni§ bir ekonomik çtkari bulunmamaktadir. Gedik Yatirim lie ihraççinin 
sermayesinin %5 ye daha faziasina sahip pay sahipleriyle aralarinda herhangi bir an1ama 
yoktur. 

Papilon He hukukçu görUünU o1uturan LBF Pamers Avukatlik ye Dammanhk Burosu 
arasinda daniman1ik Ucreti diinda herhangi bir çikar veya menfaat çatimasi bulunmamakia 
birlikte, ihraççinrn sermayesinin %5 ye daha faziasina sahip pay sahipleriyle aralarinda 
herhangi bir an1ama yoktur. 

Bagimsiz Denetim Sirketi ye Papilon arasinda herhangi bir sermaye ilikisi yoktur. 
Bagimsiz Denetim 5irketi halka an i1emi nedeniyle elde edecegi komisyon hariç dogrudan ya 
da dolayli olarak halka arzin baarisina baglanmi§ bir ekonomik çikari bulunmamaktadir. 
Bagimsiz Denetim Sirketi ile ihraççinin sermayesinin %5 ye daha faziasina sahip pay 
sahipleriyle aralarinda herhangi bir an1ama yoktur. 

Piramit Menkul Kiymetler A.$. ye Papilon arasinda herhangi bir sermaye i1ikisi yoktur. 
Piramit Menkul Kiymetier A.$. Halka An Fiyat Tespit Raporu hazirlamasi nedeniyle elde 
hizmet bedeli hariç dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin baarisina baglanini§ bir 
ekonomik çikari bulunivamaktadir. Piramit Menkul Kiymetler A.$. lie ihraççinin sermayesinin 
%5 ye daha faziasina sahip pay sahipleriyle aralarinda herhangi bir an1ama yoktur. 

3.4. Halka arzin gerekcesi ye halka an gélirlerinin kullanim yerleri: 

Halka Arzin Gerekcesi 

5irket payiarinrn Borsa'da i1em gorUr nitelikte olmasi ile birlikte t 
uluslararasi ihalelerde halka açik bir §irket olarak yer almanin as' 
gerekçeleri arasinda yer almaktadir. 

5irket Yonetim 
(yUzellimilyon) T 
Lirasi oian 
(ikimilyo 
Lirasi'na 

Icurulu, 15.10.2019 tarih ye 2019/19 sayili kar 
irasi kayitli sermaye tavain içerisinde 30.000.000 

rmayenin, tamami nakden kari1anmak sure 
irasi arttinlarak 32.500.000 (otuzikimi1yonbeyUzbin) Turk 



Elde Edjiecek Fonun Kuilanim Yen 

Sirket halka arz neticesinde elde edecegi net fonu, aagida beiirtilen alanlarda 
kullanacagini "Sermaye Artinimindan Elde Edilecek Fonun Kullarnm Amacina t1ikin Yonetim 
Kurulu Raporu'nu" 15.10.2019 tarih ye 2019/21 sayili yonetim kurulu karari He kabul etmi$ir 
(Ek12); 

Satia hanr bekietilen paylarm satii halinde elde edilecek fon yine aagida 
detaylandirilan oranlarda bUyUme amacli kullanilacajthr. 

FONTJN KULLANIM AMACI SERMAYB ARflIRIMI YOLU ILE 

BLUE EDILEN TOPLAM NET IFONA 

ORANI 

Yurt Dip Iflirak Edinimi, Sube Açilmasi 

veya i§ Ortakhklari Vasitasiyla Buyume 
%30 

t1etine Sermayesi Giiçiendirme %20 

Yeni ARGE çaIima1ari %50 

1.Yurt Dip Iflirak Edinlini, 5ube Açilmasi veya 1§ Ortaldiklari Vasitasiyla Buylime 

5irket'in faa! yet alarnnda, hizmet verilen mUteriye cografi yakrnhk avantaj saglamakta, 
hatta bazi durumlarda bir ger&csinim olarak ortaya çikmaktadir. Sirket'in kritik Ic guvenlik 
sistemlerinden sayilan Urtin grubunun sUreklilik ihtiyaci, Ut-un kullanicilarinin UrUn saglayici 
tercihierinde en onemli kriterlerden biri olarak gorulmektedir. Bu çerçevede 5irket faikii 
cografyalarda bUlge ofisleri acmayi yahut yerel irket kurmayi veya irket ortakhklah 
gerçekle$irmeyi planlamaktadir. 5irket, balise konu bUyUme plarnnrn sati§ ye pazarlama 
faaliyetlerini destekieyecegi gibi aym zamanda servis ye idame hizmetleri verebilecek teknik 
kadroya sahip yapilarin ortaya çikmasinda da fayda sagiayacagini ongormektedir. HenUz karar 
verilmi§ veya inceleme sUreci ba§laml§ bit- giriim olmamak He birlikte ilerleyen donemlerde 
yatirim yapilmasi planianan bUtçe, halka arzdan elde edileeck net gelirin %30'u civanndadir. 

2. Ifletme Sermayesi Gtiçlendirme 

I planlanna gore yuksek olçekli projelerde uzun zamanh maizeme ye hizinet harcamalari 
yapilmasi gerekmekte olup, bu tUr projelerin finansmanrnda Ic  kaynaklann kullanimi kredi riski 
ye kur riski bakimindan avantaj saglamaktadir. Bu a.maçia, 5irket'in i planian ye orta vadede 
hedefledigi projeler gUzMntine alinarak 5irket ifletine serniayesinin gUçiendirilrnesinin proje 
finansmaxunda 5irket'e kolaylik saglayacagi dU$inUimektedir. Halka arzdan elde edilecek net 
gelirin yakiaik %20'sinin, bu amaçla kullarnimasi pianlanmaktadir. 

3.Yeni ARGE ca1ima1an 

Yukarida behrtilen kulianim yenlerine ek olarak, ifletmenin uzun dc ej 	i2'ni 	P 
saglayacak ARGE projeleri gerçekleflirilmesi, ARGE projelerine yatirim 
faaliyetierinde b 	• . irketlerin satin ahnmasi yahut bu §irketlerde ortakhk1. 4 lma'a 
ortak fon o 	 ARGE girifimlerine imkan sagianmasi amaçlari dO r 'sunda 
kulianlim 

\1\ 
72  Qedik 
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Sirketin stratejik donflum ye buna uygun organimsyonel yapi degiiklik1eri kapsaminda 
inovasyonun yapisal olarak destekiendigi birimleme ça1imalan yurumektedir. Bu kapsainda 
Ar-Ge faaliyetleri aratirma (Ar) ye gelitirme (Ge) olarak srnif1andinlmi ye her kume için 
odaklanmi olan tiger ba1ikta gruplar o1uturuhnu$ur. AR-Yapay Zeka, AR-Biyometri, AR-
GorUntU temel olarak grup isimlerinde belirtilen alanlarda yenilikçi ye farkhuik yaratan 
teknoloji icatlari Ozerinde çalimaktadir. Aratirma sonrasi çiktilarm veya meveut sahip olunan 
kabiliyetlerin son kullanici ihtiyaclarrna gOre optimum ye etkin kullammmi esas alan geli$irme 
hizmetlerini GE-Yapay Zeka, GE-Biyometri, GE-Gortintli gruplari yUrtitmektedir. Ilgili 
ekiplerin halka arz geliri lie gUçlendirilmesi, egitim ye bilgi depolama kabiliyetlerinin 
artinimasi ye en Onemlisi yeni istihdam ile potansiyeiinin uluslararasi patarlara uygun nitelikte 
oluturuImasi planlanmitir. Nicelikseliikten çok niteliklilik gerektiren bu ekiplerin oluumu 
igin halka arzdan elde edilecek net geiirin yaklaik %50'si buyume surecindeki ilk yillarin 
finanse edilmesi amaciyla kullammi planlanmaktadir. 

5irket, ilerleyen dOnemlerde yaanabilecek genel ekonomik ye sosyal gelimelere bagli 
olarak, halka art gelirinin OngOrulen kullanim oran ye yerlerinde, %20'i geçmemek kaydi ile, 
degiim yapabilir. 

3.5. Depo sertifikasim ihraç eden hakkindaki bilgiler: 

Yoktur. 
4-111RttflhxL1tcxff EttttflAftCAtRAILi5KIWBIIflLTh 

4.1. thrac edilecek ve/veya borsada iIem göreeek pay1rin ISIN (uluslararasi menkul 
kiymet tammlama numarasi) veya baka benzer tanimlama kodu bilgisi dahil dir ye 
gruplanna i1ikin bilgi: 

5irket paylarirnn tamami nama yazilidir. 5irket pay] an arasinda grup ayrimi ya da belirli 
pay gruplarina tamnan imtiyaz bulunmamaktadir. 

Ihraç edilecek paylara i1ikin bilgiler aagidaki tabloda sunulmaktadir; 

Grubu Nama/ 

Hamiline 

tmtiyazlar Pay Sayisi Pay 
Sayisrnm 

hr Payrn 

Nominal 

Toplam 

(IL) 

Sermaycye 
Orain 

Oldugu 
Grup Pay 
Sayisina Degeri (IL) (%) 

Orani (%) 

- Nama Yoktur 7.500.000 - 1 7.500.000 23,08 

Halka art sonrasi toplam sennaye ise 32.500.000 TL'ye uIa.acaktir. Halka an edilecek 
paylann sermayeye orani hesaplamasinda sermaye artinmi sonucu oluacak degerler esas 
ahnmiflir. Halka arz sonrasi halka açiklik orani %23,08 olacaktir. Bona ek olarak satia hazir 
hale getirilen paylarin tamammin satilmasi durumunda halka açikhk orani V 	-. - viyesine 
u1aacaktir. 

Halka art edilecek paylara i1ikin ISIN kodu Kurul onayimn ard 

Sati5a hanr hale getirien paylar lie ilgili bilgi 

Se 	/-" jt'N unun VII-128J sayili Pay 
omr 	a 	I paylarin %25'ine tekabul eden 1.875.000 Liiemifi1delli 7.500.0101  

	

aylar M! .20á t '1. 	019/19 sayili yOnetim kurulu karan çercevesin a & oãlrrn yeni 
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pay alma hakiannin taman-ten kisitlanmasi suretiyle satia hazir hale getiri!mitir. irket'in 
halka arz edilen ye borsada ilem gören pay flyatmin, halka arz flyatmin %25'inden fazia 
yUkselmesi durumunda satia hazir hale getirilen paylar, izahnamenin KAP'ta yayim tarihinden 
itibaren 1 yil içerisinde borsada satilabilir. Satia hazir bekietilen paylarm satii 1 ytilik sUreyi 
geçmemek uzere paylann borsa fiyatimri halka arz fiyatinm %25 fazlasrndan yUksek seviyede 
kaldigi mUddetçe mUmkundur. Sermaye artirimi yoluyla satia hazir bekietilen paylardan 1 yihn 
sonunda satilamayan paylar iptal edilir. 

a) lc kaynakiardan yapilan sermaye artinirnnm kaynakian hakkinda bilgi: 

Ic kaynaklatdan sermaye artirrnn yapilmayacaktir. 

b) tc kaynaklardan artinlarak bedelsiz olarak meveut ortakiara dagthlacak paylar 
He ilgili bilgi: 

Ic kaynakiardan sermaye athumi yapilmayacaktir. 

c) Bedelsiz olarak verilecek paylann dagitim esaslari: 

Bedelsiz olarak verilecek pay bu1unmamaktadir. 

4.2. Paylanu hangi mevzuata gore olufluruldugu: 

thraççi'nm merkezi Ttlrkiye'de bulunrnaktadir ye Sirket Turk hukukuna tabidir. irket'in 
-44fl 4C% 	 ti'  

pa1ari sermaye flyasasi Mevzuati kapsaminca oiuturu1mutur. 

4.3. Paylarin kaydi1etirilip kaydileflirilmedigi hakkmda bilgi: 

Ortakligimiz paylan kaydiletirme esaslari cercevesinde MKK nezdinde kaydi olarak 
tutulmaktadir. 

4.4. Paylarm hangi para birimine gOre ihraç edildigi hakkinda bilgi: 

Paylar Turk Lirasi cinsinden satia sunulaeaktir. 

4.5. Kisitlamalar da dahil olmak there paylara i1ikin hakiar ye bu haklan kullanma 
prosedUrfi hakkinda bilgi: 

Satii yapilacak paylar, ilgili mevzuat uyarinca pay sahiplerine aagidaki hakian 
saglaniaktadir. 

Kardan Pay Alma Hakki (Sermaye Piyasasi Kanunu Madde 19, Kar Payt Tebligi H- 
19.1): 

Pay sahipleri, Sirket genel kuru!u tarafindan belirlenecek kar dagitim politika!an 
çerçevesinde ye ilgili mevzuat hukUmlerine uygun olarak dagiti!an kardan pay alma hakkrna 
sahiptir. 

a) Hak Icazanilan Tarih: Sermaye Piyasasi Itanunu Madde 19 ye Kar Payi Tebligi 
Md. 19 uyarinca, halka açik ortakhklarda meveut paylar kar payi dagitim tarihi 
itibariyle ihraç ye iktisap tarihieri dikkate alrninaksizm diger paylarla birlikte eit 
olarak kar payi alma hakki elde eder. 

b) Hakkin Ku1lainuna tlikin Smirlamalar ye bu hakkrn yurtd Kda1yC '"s ay 
sahipleri tarafindan prose 	Yoktur.  

c) Kar pap orani veya hesaplanma yöntemi, Odemelerin dO 'emr 	ii ula'jif 
mahii olmadii: Esas SOz!eme hUkUm!erine uyg 

lyasasi Mevzuati ye gene! kabul gOren m 
r. Dagitilmasma karar verilen karin dagi 	-. 
konudaki teklifi tizerine Genel KMQ!ca kar 



Ortakliktan Ayrtlma Hakki (Serrnaye Piyasasi Kanunu Madde 24, Onemli 
Niteliktcki I1emlere Ilikin Ortak Esaslar 's'e Ayrilma Hakki Tebligi 11-23.1): 

Onemli nitelikteki i1emIere i1ikin genel kurul toplantisma katilip da olumsuz oy 
kullanan ye muhalefet erhini toplanti tutanagma i1eten pay sahipleri, paylarini flrkete satarak 
ayrilma hakkina sahiptir. 

Ortakhktan ciknma ye Sauna Hakkx (Sermaye Piyasasi Kanunu Madde 27, 
Ortakhktan çikaa ye Satma Haklan Tebligi H -27.1): 

SPKn'nun 27. maddesi ye 11-27.1 sayili Ortakliktan çikarma ye Satma Hakiari Tebligi 
uyarmca, pay aiim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dãhil olmak tizere baka bir 
eki1de sahip olunan paylarm Sirket'in oy hakiarinin Kurulca belirlenen orana veya daha 

faziasma u1amasi durumunda, paya sahip olan bu kii1er açisindan azinlikta kalan pay 
sahiplerini Sirket'ten çikarma hakki dogar. Bu kii1er, SPK tarafindan belirlenen stire içinde, 
azrnlikta kalan ortakiarin paylarinin iptalini ye bunlar kariligi çikanlacak yeni paylarin 
kendilerine satilmasini §irketten talep edebilirler. çikaa hakkrnrn dogdugu durumlarda, 
azinhkta kalan pay sahipleri açisrndan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belirlenen 
sUre içinde, paylarinin adil bi1 bedel kariliginda satin alinmasini oy haklanrnn Kurulca 
belirlenen orana veya daha faziasina sahip olan gercek veya tuzel kii1erden ye bunlarla birlikte 
hareket edenlerden talep edebilirler. 

-'&- 

Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK Madde 507): 

Sirketin sona ermesi halinde her pay sahibi, esas soz1emede sona eren §irketin mal 
varliginin kullanilmasina ilikin, baka bir jiukum bulunmadigi taktirde tasfiye sonucunda kalan 
tutara payi orarnnda katilir. 

Bedelsiz Pay Edinme Hakki (SPKn md. 19): 

Sirket'in sermaye artirimlarrnda, bedelsiz paylar artirim tarihindeki meveut paylara 
dagitilir. 

Yeni Pay Alma Hakki (TTKn md. 461, kayitli sermaye sistemindeki ortakliklar için 
SPKn md. 18): 

Her pay sahibi, yeni çikarilan paylari, meveut paylarinin sermayeye oramna gOre, alma 
haldcirn haizdir. Ancak, Esas S6z1eme'nin ó'nci inaddesi uyarinca Ydnetim Kurulu sermaye 
artinmi karannda yeni pay hakiarini kismen veya tamamen srnirlandirmaya yetkilidir. Yeni pay 
almaya i1ikin hakiarm kullamm i1em1eri MKK tarafindan gerçek1etiri1ecektir. 

Genel Kurula Davet ye Katilma Hakki (SPKn md. 29, 30, TTKn md. 414, 415, 419, 
425, 1527): 

Gene! Kurul'a katilma ye oy kullanma hakki, pay sahibinin paylarmi herhangi bir kuruIu 
nezdinde depo etmesi §artma baglanamaz. Paylan kayden izienen halka açik ortakhklarui Genel 
Kurul toplantilarina, YOnetim Kurulu tarafindan MKK'dan saglanan pay sahipleri listesi 
dikkate alinarak o1uturu1an hazir bulunanlar listesinde adi yet alan pay sahipleri katilabilir. Bu 
listede adi bulunan hak sahipleri kimlik gostererek Genel Kurul'a katihrlar. 

Oy Hakki (SPKn md. 30, TTKn md. 434): 

Her pay sahibi sadece bit paya sahip olsa da en az bit oy hakkini 
oy hakianni Genel 	' a, paylanmn toplam itibarI degeriyle orantih 

0E IA PA 

akki (SPKn md. 14, TTKn md. 437): 
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Finansal tablolar, Ydnetim Kurulu'nun yillik faaliyet raporu, denetleme raporlari ye 
Yonetim Kurulu'nun kâr dagitim Onerisi, serrnaye piyasasi mev'zuati uyarrnea kamuya han 
edhlir, Genel Kurul top!antilanndan Once !hraççi'nin merkez ye ube1erinde, pay sahiplerinin 
incelemesine hazir bulundurulur. Bunlardan finansal tablolar bir yil sUre lie merkezde pay 
sahiplerinin bilgi edinmelerine açik tutulur. Her pay sahibi, gideri thraççi'ya alt olmak Uzere 
gelir tablosuyla bilançonun bir suretini isteyebilir. Pay sahibi Gene! Kuru!'da, Yonetim 
Kurulu'ndan, thraççi i1eri; denetçilerden denetimin yapilma §ekli ye sonuç!ari hakicinda bilgi 
isteyebilir. Bilgi verme yUkumlUlugu, Ihraççi'rnn bagli flrketlerini de kapsar. Veri!eeek bi!giler, 
hesap verme ye dUrust!uk i!keleri bakimindan ozenli ye gerçege uygun olmalidir. 

iptal Davasi Açma Hakki (TTKn md. 445-451, SPKn md. 18/6,20/2): 

Yonetim Kurulu'nun kayit!i sermaye sistemine i!ikin esasiar cerçevcsinde aldigi kararlar 
aleyhine, Genel Kurul kararlarimn ipta!ine i!ikin hukumler cerçevesinde Ydnetim Kurulu 
Uye!eri veya haldan ih!al edilen pay sahipleri, kararin ilanindan itibaren otuz gUn içinde Sirket 
merkezinin bu!undugu yer ticaret mahkemesinde iptal davasi açabilirler. 

Kusurlarina ye durumun gerek!erine gore zarar!ar §ahsen kendi!erine yuldetilebitdigi 
olçUde YOnetim Kurulu Uyeleri ye hazir!adiklari rapor!ar!a smirk olarak bagimsiz denetimi 
yapanlar, ara donem finansal tablolarmin gerçegi durust bir §eki!de yansitmamasrndan veya 
mevzuat i!e muhasebe i!ke ye kurallarma uygun olarak dtizenlerimemi§ olmasi nedenlyle 

-dagitI1am&tpaybavansInin-dogru o1mamasindansdegsn2arr1aHQins€)rtakhga,'paysahip1erint, 
Ortakhk alacak!mlanna ye ayrica dogrudan doruya olmak tizere kâr payi avansirnn 
karar1airi!digi veya odendigi hesap donemni içinde pay ilctisap etmi§ bulunan kii!ere kari 
sorumludurlar. Hukuki sorumiuluk douran hâl!erin var!igi ha!inde, pay sahipleri ye Yônetim 
Kurulu Uyeleri tarafindan kararin ilarnndan itibaren otuz gun içinde, iptal davasi açi!abilir. 

Gene! Kurul topiantisrnda hazir bulunup da karara o!umsuz oy veren ye bu muhalefetini 
tutanaga geçirten, toplantida hazir bulunsun veya bulunmasmn, o!umsuz oy kullamni§ olsun ya 
da olmasm; çagrinrn usulUne gOre yapilmadigmni, gUndemin geregi gibi ilan edi!medigini, Genel 
Kurul'a katmima yetkjsi bu!unmayan kii!erin veya temsi!ci!erinin top!antiya kati!mp oy 
ku!landiklannm, Gene! Kurul'a katilmasina ye oy kullanmasina haksmz olarak izin verilmedigini 
ye yukanda sayilan aykirmltk!ann Genel Kurul kararmnmn alinmasmnda etkili oldugunu ileri sUren 
pay sahipleri, kanun veya esas sozleme hulcurnierine ye oze!Iikle durustiuk kurahna aykin olan 
Gene! Kurul kararlan aleyhine, karar tarihinden itibaren U9 ay içinde iptal davasi açabhlirler. 

Azrnhk Hakian (TTKn md. 411,412,439): 

Sermayenin en az yirmide birini oIuturan pay sahipleri, Y6netim Kuru!u'ndan, yazili 
olarak gerektiriei sebep!eri ye gundemi belirterek, Gene! Kuru!'u toplantmya çagirmasinm veya 
Genel Kurul zaten toplanacak ise, karara baglanmasmni istedikieri konulan gundeme koymasmnm 
isteyebi!irler. Pay sahiplerinin cagn veya gundeme madde konulmasma iIikin istemleri 
Yonélim Kurulu tararmndan reddédi!digi veya isteme yedi i4 gUnti içinde olumlu eevap 
veriimedigi takdirde, aym pay sahiplerinin bavurusu Uzerine, Gene! Kurul'un toplantiya 
çagnlmasrna irket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesi karar verebi!ir. 

Genel Kurui'un Ozel denetim istemini reddetmesi hâlinde, sermayenin 
birini oh4turan pay sahIp!eri veya paylarmnmn itibarl degeri top!ami en az Si 
olan pay sahipleri tic  ay içinde 5irket merkezinin bu!undugu yer asliye t 
Ozel denetçi atamasirn isteyebilir. 

Ozel 1, 	e Haklu (TTKn md. 438): 	2 t 
He, 5 jjt4 
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p1igi haklanmn kullanilabilmesi için gere 
bilgi al u V.ya j çle 	i daha Once ku11ani1mmsa, belir!i olay!an 

az yirmide 
Lirasi 

en 



açtkliga kavutum1masim, gundemde yer almasa bile Genel Kurul'dan isteyebilir. Gene! Kurul 
isthmi onaylarsa, Sirket veya her bir pay sahibi otuz gun içinde, Sirket merkezinin bulundugu 
yerdeki ashye ticaret mahkemesinden bir ozel denetçi atanmasim isteyebilir. 

Döntiflurme Hakki 

'ri-Ic Madde 485 uyarrnca, Sirket esas soz!emesinde aksi ongort1lmemise, payin ttlrU 
dontiflUnne yolu He degi$irilebi!ir. DonutUrine esasa sozIemenin degitirilmesiy1e yapilir. 
D(JnUtUrmenin kanunen ongoruldugu hallerde yönetim kurulu gerekli karari alarak derhal 
uygular ye bunun esas soz!emeye yansitiimasi giriimini hemen ba1atir. Nama yazili pay 
senetierinin hamiline yazili pay senetlerine donuturu!mesi için paylann bedellerinin tamamen 
odenmi olmasi arttir. 

4.6. Paylann ihracrna iIikin yetkili organ kararlan: 

5irket Yonetim Kurulu 15.10.2019 tarihinde 2019/19 Sayth yOnetim kurulu karari i!e 
aaida belirtilen hususiari oy birligi He karara baglamiflir: 

1) 150.000.000,00 TL tutarindaki kayitit sermaye tavarn dahilinde olinak Uzere, 
5irketimizin 30.000.000 TL olan qikarilmi§ sermayesinin tamami nakit kariligi oiarak 
30.000.000,00 TL'den 32.500.000,00 TL'ye artirilmasina ye bu sermaye artinmi neticesinde 
iJaj,,pecek tpjI 	2.500.00Q&Q TLrpina!Aer1i 5QQ.099  S.ywu319vQut  py 
sahiplerimizin yeni pay alma haklarirnn tamamen kisitlanmasi suretlyle Borsa Istanbul A.S.'de 
halka arz edilmesine, 

2) Yukarida anilan sermaye artirimi kapsaminda Sirket tarafmdan ihraq edilecek 
2.500.000 adet yeni pay He birlikte, 5irket'in mevcut pay sahiplerinden Papiilàn O'nun karari 
dogrultusunda Papillon AO'ya ait toplam 2.500.000,00 TL nominal degerli 2.500.000 adet 
payin Borsa Istanbul A.5.'de halka arz edilmesi için gerekli i ye i!emierin 
gerçek!etirilmesine, 

3) Yukanda izah edilen §ekilde 5irket ye Papiilon AO tarafinda.n halka arz edilecek paylar 
lie birlikie, 5irket'in meveut pay sahiplerinden Gunel Sadigova'nin karan dogrultusunda, Gunel 
Sadigova'ya ait toplam 2.500.000,00 TL nominal degerli 2.500.000 adet payin da, Borsa 
Istanbul A.5.'de halka arz edilmesi için gerekli i§ ye ilemierin gerçeldeflirilmesine, 

4) Bdylelikle, toplam 7.500.000,00 TL nominal degerli 7.500.000 adet payin, Borsa 
Istanbul A.5.'de halka arz edilmesi için ilgili mevzuat çerçevesinde gerekli i§ ye iiemierin 
ger9ekletiri1mesine, 

5) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayih Pay Tebligi'nin 9 uncu maddesinin 
"Paylar: ilk deja haiku arz edilecek ortakliklarzn ek sat1y hariç haiku arz edilecekpaylarznzn 
halka arzftyati baz alznaraic hesapianacakpyasa deterinin  kirk milyon TLnin altinda olmasi 
durumundä haiku arza iiic/dn izahnamenin onaylanmasindan Once haiku arz ediiecekpayiarin 
nominal deerinin yuzde yirmi be;ine tekabui eden paylar da ortakiarin yeni pay alma haklar: 
tamamen kisitlanmak suretiyle satiya hazir bir cekilde bekietilir." htikmUne gore, halka an 
edilecek 7.500.000,00 TL nominal degerli 7.500.000 adet payin 0/625'ine tekabtil eden toplam 
1.875.000,00 TL nominal degerli -1.875.000 -adet payin da, pay sahiplerimii.. -- 	. alma 
haklarinin tamamen kisitianmasi suretiyle, "Satia Hazir Bekietilen Pay" 	 ina 
ye sermaye artirimi yontemiyle Borsa Istanbul A.5.'de satilabilir h - 
bekietilmesine, bu hususta sermaye piyasasi mevzuati dogrultusunda h 

6) Sirke7-? 	t..rineil halka arzini takiben, payl paa . 
gOrmeyeb4f 	 baren 1 (bir) yil sureyle 5irkdt DaYlarind. • 	•e,  lii 
.sermaye .-1,1 	c 	mesine, do1aimdaki pay miktarinin iç kay 	.•d. 1  r' ac 



sermaye artirimlari haricinde artirilmamasina ye bu sure boyunca ileride yeni bir sati veya 
halka ant yapilmasina yonelik bir karar aimmamasina, 

7) Sermaye piyasasi mevzuati çerçevesinde halka arm edilecek paylann Borsa Istanbul 
A.S.'de satiina aracilik etmek üzere "Halka Arza Aracilik ye YUklenim SOzIemesi" 
kapsaminda Gedik Yaftrim Menkul Degerièr A.. ile çalii1masrna, 

8) Halka an için Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa Istanbul A.$.,  Merkezi Kayit Kuruiuu 
A.S., Istanbul Takas ye Sakiama Bankasi A$. ye ilgili diger turn kurum ye kuruiu1ara 
bavuruda bulunuimasina ye bunlar nezdinde gerekli her turiu i§ ye ilemin 
gerçek1etirilmesine," 

irket ana ortagi Papillon AO Yonetim Kurulu 11.10.2019 tarihinde 2/2019 Sayili 
yOnetim kurulu karari lie aagida belirtilen hususlari oy birligi ile karara baglamitir: 

1) Papilion AO'nun Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri Biliflm Muhendislik 
Hizmetleri Ithalat Ihracat Sanayi ye Ticaret Anonim Sirketi'nde sahip oldugu 
2.500.000 TL nominal degerli paylann ilk an olarak ilgili rnevzuat dogruitusunda 
Borsa Istanbul A.S.'de  PAPILLON AO tarafrndan sati§ yoluylahalka arzinave bunun 
onaylanmasina, 

2) Papilon Savunma Otivenlik Sistemleri Biliim Muhendislik Hizmetleri Ithalat thracat 
Sanayi ye Ticaret Sponiflirket'ninQ 	0QQjL(9tuz xnjp.o1av  aqxiubi. 
rnevcut pay sahiplerinin rUçhan haklannin kisitlanmasi suretiyie nakit kariligi olmak 
üzere 32.500.000 TL'ye (otuz iki milyon be yUz bin) çikarilmasina ye nakit kari1igi 
artinlacak 2.500.000 TL (iki milyon be yüz bin) nominal degerli yeni ihraç edileh 
paylarin da, ilgili mevcuat dogrultusunda, Borsa Istannul A.S.'de  halka an edilmesine 

3) Sermaye Piyasasi rnevzuati çerçevesinde yeni ihraç edilen hisselerin ye PAPILLON 
AO'nun sahip oldugu hjsselerjn satii ye bu kararin lb maddesine gore Borsa Istanbul 
A..'de arzi igin araci kurum olarak Gedik Yatirim Menkul Degerler A..'nin 
yetkilendirilmesine, 

4) Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri BiIiim Muhendislik Hizmetleri Ithalat thracat 
Sanayi ye Ticaret A.S.  paylannin Borsa Istanbul A..'de birincil halka anti (ilk halka 
arz) tarihinden itibaren I (bir) yil içerisinde Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri 
Bihim Muhendislik Hizmetleri Ithalat Ihracat Sanayi ye Ticaret A.S.'de  herhangi bir 
hisse taahhUdttnde bulunulmamasirnn, Borsa Istanbul A.S.'de  hiçbir §ekilde pay 
satilmamasinin, dolaimdaki pay rniktarimn artirilmamasinin, Papilon Savunma 
GUvenlik Sistemleri Bi1iim Muhendislik Hizmetleri Ithalat thracat Sanayi ye Ticaret 
Anonim irketinin iledde yeni bir hisse satii veya halka arz yapilmasina yonelik bit 
karar ahnmarnasinm ye Borsa Istanbul A$. diinda yapilacak bir hisse devrindeki 
muhtemel ahcilara bu kisittamalarla ilgili olarak bilgi verimesinin kabul ye taahhUt 
edilmesine, 

5) Papilon Savunma GUyenlik Sistemleri Bi1iim Muhendislik Hizmetleri Ithalat Ihracat 
Sanayi ye Ticaret A.S.  PAPILLON AO'nun hisselerinin halka arzinin yuriltUlrnesine, 
yani Papilon Savunma (}uenlik Sistemleri Bi1iim Mtthendislik Hizmetleri Ithalat 
thracat Sanayi ye Ticaret A.S.  halka arzi içmn Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa Istanbul 
A.$., Merkezi Kayit Kuruluu, Istanbul Takas ye Saklaina Bankasi A-S.,  TUrkiye 
Ticaret Bakanh@ ye diger turn kii ye kurumlar nezdinde gerekli t ; -.;-.,,4 ye 
ilernleriu -r - k1etirilmesine, izahname ye tasarruf sahiplerine 
di <C 	eyan

' 
 taahhut ye belgenin imzalanmasina, 

7. ONEPj, '\  arm yapilmasma; bilgi ye açiklarna sag1anttasen 
0 tarafindan gercekleflirilrnesi gerekli tnz. 

"3 4 
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yapilmasina ye bu hususta Papillon AO'yu temsil ye ilzama tam yetkili olmak üzere 
Dogan Dernir'in yetkilendirilmesine; 

6) Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri Bi1iim Muhendislik Hizmetleri Ithalat thracat 
Sanayi ye Ticaret A.S.'deki PAPILLON AO'nun hisseleri için ba1ati1an halka an 
surecinde bu karari Sermayc Piyasasi Kurulu, Borsa Istanbul A.S. ye turn diger kii 
ye kurumlara ibraz ederken yukandaki karariarin uygulanmasinda PAPILLON AO 
irketini temsil etmek Uzere Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri Bi1iim 

Mtihendislik Hizmetleri Ithalat Ihraeat Sanayi ye Ticaret A.S. ye Dogan Demir'in 
munferiden yetkilendirilrnesine karar veri1mitir. 

4.7. iHaika an edilecek paylar fizerinde, paylarin devir ye tedavültinti kisitlayici veya pay 
sahibinin hakiarini kulianinasma engel olacak kayitiann buiunup bulunmadigina ilifldn 
bilgi: 

Halka arz edileeek paylarin devri ye serbestçe tedavUl etmesine ilikin herhangi bir 
kisitiama bulunrnamaktadir, ihraç edilecek paylar tlzednde pay sahibinin hakiarirn 
kullanmasma engel olacak herhangi bir kayit bulunmamakiadir. 

4.8. thrac ediiçcek paylara iiikin zoninlu pay aiim tekilfi, satin alma ve/veya satma 
h4danna ii$kin kurallar hakiunçla  bilgi: 

	

V • 	& 

Halka açik ortakliklarda yönetim kontrolunu saglayan paylann veya oy haklanmn iktisap 
edilmesi halinde diger ortakiarin paylarim satin almak Uzere teklif yapilmsi zorunlu olup, halka 
açik anonim ortakhklarin pay sahiplerine yapilacak pay aiim teklifine ilikin esaslar Kurul'un 
pay aiim teklifine ilikin dUzezilemelerinde yer almaktadtr. 

Pay alim teklifi sonueunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak Uzere baka bir 
ekilde sahip olunan paylarin halka açik ortakhgin oy hakiarinin Kurulca belirlenen orana veya 

daha faziasina ulamasi durumunda, söz konusu payiara sahip olan bu kiiler açiindan azinhkta 
kalan pay sahiplerini ortakhktan çikarma hakki dogar. Bu kiiler, Kurulca belirlenen sUre 
içinde, azinhkta kalan ortakiarin paylarinin iptalini ye bunlar karihgi çikanlacak yeni paylarin 
kendilerine satilmasini ortakhktan talep edebilirler. Satim bedeli, SPKn'ntm 24 tincU maddesi 
çerçevesinde belirlenir. 

Yukanda yer alan artlar çerçevesinde ortakliktan çikarma hakkinrn dogdugu durumlarda, 
azinliktakalan pay sahipleri açisrndan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belirlenen 
sUre içinde, paylarimn adil bir bedel kariliginda satin alinmasmi oy haklannrn Kurulca 
belirlenen orana veya daha fazlasina sahip olan gerçek veya tuzei kiiIerden ye bunlarla birlikte 
hareket edenlerden talep edebilirler. YFK'rnn 208 mci maddesi halka açik ortakliklara 
uygularunaz. 

SPKn'nufl 23 UncU maddesinde yer alan onemli nitelikteki ilemlere ilikii genel kurul 
toplantisma katilip da olumsuz oy kullanan ye muhalefet erhini toplanti tutanagina i1eten pay 
sahipleri, paylarini halka açik ortakliga satarak ayrilma hakkina sahiptir. Halka açik ortakhk hit 
paylari pay sahibinin talebi Uzerine, söz konusu onemli nitelikteki ilemin kamuya açildandigi 
tarihten onceki otuz gUn içinde borsada oluan agirlikli ortalama fiyatlarin ortaj ai4n satin 
alrnaldaytUnlUdUr. 	 & 

Pay sahibinin SPKn'nun 23 tincu maddesinde belirtilen onern1ifniliJ4*ti1éntre 
ilikin genei 	 katilmasma haksiz bir biçimde engel luimMi( ge1JcurLil 
top1antisrnapye\et yapilmamasi veya gundemin usulune tygi4i brbicpnt han 
edilmeme1 iWrie, t's-\ nil kararlarma muhalif kalna ye 
aydetti 	i 	 r Onceki paragraftaki açiklama gegerlidir. Sim 2019 n 
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Onemli nitelikteki ilem1erin gorUflilecegi genel kurul toplantismin gundeminde, bu 
kararlara muhalefet oyu kuilanacak pay sahiplerinin ortakliktan aynlma hakkinin bulundugu 
hususu lie bu hakkrn kullaniimasi durumunda paylann ortakhk tarafindan satin alinacagi bedel 
yet ahr. 

4.9. Carl yil ye bir önceki yfida ihraççirnn paylan Uzerinde Uçuncli kiflier tarafrndan 
gerceklefliriien ele geçirme teklifleri He söz konusu tekilfierin flyat ye sonuçlan hakkinda 
bilgi: 

Yoktur. 

5. HALKA ARZA !LiK!N HUSUSLAR 

5.1. Halka arzrn kouiIarz, halka arza iIikin biigiier, tahmini halka an takyimi ye halka 
arza katilmak iqin yapilmasi gerekenler 

5.1.1. Halka arzin tabi oldugu kouilar: 

Halka arz sonrasrnda paylarin Borsa tstanbui'da iiem gorebilinesi igin Borsa Istanbul'un 
karat vermesi gerekmektedir. Borsa tstanbul'un g6rt1ierine i§ bu sermaye piyasasi araci 
notunun "I. BORSA GORUSU" bolumUnde yer veriimitir. 

Halka arzda Kurui ye Borsa tstanbui diinda baka bit kurumun onavina aerek -- 	 - 
nuiunmamaktaair. 

5.1.2. Halka arz edilen paylann nominal degeri: 

Sirketin halka arz edecegi, sermayesinin 30.000.000 TL'den 32.500.000 TL'ye 
çikarilmasi nedeniyle artirilacak 2.500.000 TL ye meveut ortaklann sahip oldugu toplainda 
5,000.000 TL olmak tizere toplam 7.500.000 TL nominal degerli paylarin halka arz sonrasi 
sermayeye orani %23,08'dir. VII-128.1 sayih Teblig kapsamrnda 0/025'ine tekabtil eden 
1.875.000 TL nominal degerli satia hazir hale getirilen paylarin halka arz sonrasi sermayeye 
oraru % 5,77 oranindadir. Satia hazir bekletilen paylarm tamaimnin satildigi varsayimiyia, 
halka arz edilen paylarin nominal degerleri toplami 9.375.000 TL ye bu paylarin Sirket 
sermayesine orani ise %27,27 oraninda olacaktir. 

thraççimn paylanmn halka arzinda ek sati§ söz konusu degildir. 

5.1.3. Halka an süresi He halka arza katilim bakkinda bilgi 

5.1.3.1. Halka an sOresi ye tabmini halka an takvimi: 

Halka arz edilecek paylar için lid i§ gunU boynnea borsada talep toplanacaktzr. Bu stirenin 
balangiç ye biti tarihieri Han edilecek tasarruf sahiplerine sati§ duyurusunda belirtilecektir. 
Halka arzin 2019 yili Kasim aymda yapilmasi planianniaktadir. Kesin sati balangiç ye biti 
tarihieri SPK ye BIST'in uygun g6r41eri sonrasinda Tasarruf Sahiplerine Sati Duyurusu lie 
KAP' ta ilan edilecektir. 

Bununla birlikte, Kurul'un VII-128.1 Pay Tebligi'nin 9. ye 10. Maddesi geregince hailca 
an edilen paylarin nominal degerinin %25'ine tekabtil eden 1.875.000 TL nominal degerli 
paylar da ortakiarin yeni pay alma haklari tamamen kisitlanmak suretiyle sati§aT hazir -hale 
getirilmi olup; 5irket'in halka an edilen ye borsada i$em görenk paylanmn fiypfitb 
flyatmin %25'inden daha fazia yukselmesi durumunda söz konusu satia hpir halt 
paylar izahn 5.• ry.2a yayim tarihinden itibaren bit yd içinde borsq1tia $t 
Satia hazi, 	 latin durumu ye flyati sati 1cm gerekli art1a4 sagl.. 	'itjle 
sati ifle 4r(Ira .. 	la seferde gerçekletirilebi1ir. Satia hazir hal get 	a 	Mn 
atii zo V!o £' *inetiminin verecege karara baglidir. Soz koQuja*a wsSi  

tffs 
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ba1andigt gun Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda araci kurum tarafindan özel durum 
açiklarnasi yapilacaktfr. 

5.1.3.2. Halka arza bavuru stireci 

a) Satq yöntemi ye bavuru ek1i: 

Sati, Gedik Yatwirn Menkul Degerler A.$. tarafindan "Borsa'da Sati Yöntemi" 
kullanilarak gerçek1etirilece1ctir. Borsa'da sati "Sabit Fiyatla Talep Toplama ye Sati" 
yontemi He BIA5 Btrrnctl Ptyasa'da gercQkeJt1rI1ecekt1r  Sabit flyatla talep toplama stlresi 2 
i§ gunu olaeaktir Sqhkuga.ou/a') MPVi'q r's0s; psaIaJcnc Miep  loP&vna - 
$cA ic,eris,'n ticyt 14tjp 5e6pe% 44statiqncLy Lvk 6 d,rejuh .Canapia 
"dc- 4nfep Lip(aneap deuai Mi). 

Borsa'da sati§ aamasinda, yatirimeilarin aIi emirleri, birincil piyasa i1em saatleri 
içerisinde, belirlenen ye duyurulan tek flyat seviyesinden, BIA5 Hisse Senetleri Bilgisayarh 
Aiim Satan Sistemine gonderilir. Paylann ihracina iiikin sUz konusu fiyat Sistem'de 
tammlidir, baka bir fiyattan sisteme emir girilemez. 

Halka arzda kredi karti ile odeme yoluyla tàlepte bulunulamayacaktir. Halka arz sati 
süresince ATM, internet bankaciligi ye telefon bankaciligi yoluyla talepler iletilmeyecek olup, 
blokaj yoluyla talepte bulunulmayacaktir. 

t2am ayiith 	alt ifyEtr 5MTffn011ariiç ff6fdWIl&fi 	—aya—y—etki yatfriii 
kuruIu1arina bavuruda bulunmasi gerekmektedir. 

Borsa Istanbul A.5.'de ilem yapmaya yetkili yatirim kuruluflarinin listesi Borsa Istanbul 
A.5.'nin internet sitesinde (www.borsaistanbul.com), Borsa Istanbul A.5.'nin aylik 
bultenlerinde ye SPK'mn internet sitesinde (www.spk.gov.tr) yer almaktadir. 

Borsa Istanbul Birincil Piyasa'da talep toplama saatleri 10:30 - 13:00 arahgindadir. 
Dagitim saati ise 13:10'dur. 

Dagitim'da tek flyat girilebilecegi igin flyat onceligi söz konusu olmayip, zainan onceligi 
kurali geçerlidir. 

Dagitim, talep toplaminm ikinci gUnfi birincil piyasa ilem stiresinin bitiini takiben 
balayacak, gelen emirlerin sayisi, emir btyukltigU, hesap sayisi, halka arz edilen paylarin 
miktan gibi faktorlerin etkilerine gore sonlanacaktir. 

Dagitim sirasrnda tic durum sOz konusudur. 

-Denge: Gelen talebin satilacak rniktara eit olmasi 

-Az Talep: Gelen talebin satilacak miktardan az olmasi 

-Fazia Talep: Gelen talebin satilacak miktardan fazia olmasi 

Denge ye az talep durumlarinda gelen her emir tam olarak karilanir. Fazia talep 
durumunda ise dagitun u §ekilde yapihr: 

- Satilacak miktar, Sistem tarafindan, gelen her bir ali emrine birer lot 
tleni1er dagitim tamamefi bittikteil sbnfa rçek1eir. Dagitimrn yapirdigi her 
kari1anmisa, ona ilikin sozleme buyuklUgjl de o kadar olur. 

- Dagitima, zarn 
devam eder. SO 
tamami ile 

-Uye 

olarak ilk girilen emirden balanir. Dagitim zam 
an emirlerin i$em gorerek tukenme sirasina 	- 

lem sirasina gore verilir. 	
\ 

45*S 
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G--ciikya 
Menkul Do*or1erA.6. 

Dagitim; 

- Gelen tUrn emiriere birden fazia tur yapilarak tamamiarnr ya da 

- Bir tur tamamianarnadan satilacak miktar tukenir. 

Aym hesap numarasi lie birden fazia ali§ emil iletilebilir. Za.inan onceligine gore 
siralamnl§ emirierden dagitim yapihrken ayni hesap numarasina ait emirier birlikte (tek olarak) 
degeriendirihr. 

Ayni hesap numarasina sahip emirierden zaman onceligine sahip ilk emirden ba.1anarak 
dagitim yapilir, bu emir tukenmeden digerierine dagitim yapilmaz. Bu emir tukendigi takdirde 
zaman onceligine sahip diger emir dagitimdan pay almaya baiar ye dagitim bu eki1de devam 
eder. 

Yatirimcilarin gerçelcleen i1emlerinin talcasi (T+2) ekhnde, i1emi izleyen ikinci i 
guntidur. 

b) Pay hedellerinin ödenxne yen, §ekli ye süresine itikin bilgi: 

Halka arz, Borsa Istanbul A.S.  Birineil Piyasa'da "Borsa'da Sati" yonterni ile 
yapilacagindan, Borsa Istanbul A.S.  tiyesi yatinm kuru1uiari araciligi lie haika arza katilan 
yatirimcilarrn hesaplarrnda bulunan bakiye He aiim ypma1ari gerekmekte oiup, dagitim zaman 

1igiJcuraimag6re.api1acaktir. 

Halka arza katilan yatirimciiann Odeyecekleri pay bedeHeri, tahsiiati yapan yatirim 
kuruiulari tarafindan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.'ne  ait Takasbank hesabma 
aktarilacaktir. Sermaye artinmi yoiuyla haika arz edilen pay bedelleri haika arza aracihk eden 
yetkili kuru1u olan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.  tarafmdan tahsil edilince halka an 
igin agilmi§ olan ye aagida behrtilen Ozel banka hesabma yatiriiacaktir. 

Sermaye Artinmi Yoluyla Haik Arz Edilecek Pay Bedeilerinin Yatirilacagi Banka Hesap 
Numarasi: 

Hesap Sahibi : 
Papilon Savunma Guvenlik Sistemieri Bi1iim 
Mtihendishk Hizmetieri Ithalat thracat Sanayi ye 
Ticaret Anonini Sirketi 

Banka : Garand Bankasi A.5. 
Sube : Ankara Ticari 5ube 
MAN No : TR78 0006 2000 1700 0006 2928 94 

c) Bavunt yenleni: 

Bu haika arzda pay almak isteyen tasarnif sahipierinin sati§ stiresi içerisinde BIA5'ta 
ilem yapmãya yetkili yatirim kuruiuianndan biTrine bavurmalari gerekmektedir. BIA5'ta 
ilem yapmaya yetkili yatirim kuruiuiarinin aches ye telefonlanna ihflin bilgi Borsa Istanbul 
A.S. (www.borsaistanbul.com), Kamuyu Aydmiatma Platformu (www.kap.org.tr) ye SPK'mn 
(www.spk.gov.tr) internet sitelerinde yer almaktadir. - 

Borsa Istanbul BirinciLPiyasa'da ilèm saafleri 10:30 - 13:00'dir. / 	
& 

/4 

Halka Ann .Gereeldestireeek Yetkili Kurulus: 

Gedik Vat: 

Adres: 
Istanbul 

	e 7erlerA$. 

1 ayçeme Mah. carnli SoIc NL%tJ KaS$;Y 
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Tel: 0216 453 00 53; Faks: 0216 377 11 36 

d) Payiann dagitim zaznanrv.e yèrh 	 - 

Halka arzdan pay alan ortakiarimizin söz 'konusu paylan Sermaye Piyassi Mevzuati 
cerçevesinde MKK nezdinde hák sahipleri bazincla kayden izlenmeye ba1aicaktir. 

5.1.4. Halka arzm ne zanian ye hangi §artlar altmda iptal edilebilecegi veya 
ei telenebilecegi He sati baiadiktan sonra iptalin mflmkUn olup olmadigina dair 
açikiama: 

Gedik Yatirim lie Sirket arasinda imzalanan "Aracihk Soz1emesi"nde yer alan ye aagida 
yazili nedenlere dayanilarak halka arz iptal edilebilir ya da ertelenebilir. 

Halka arzin balangieindan once aagidaki durumlarin ortaya çikmasi durumunda Araci 
Kurumun ve/veya Ihraççi'nin, paylann halka arzini erteleme ve/veya durdurma ya da "Aracilik 
Sozlemesi"ni feshetme hakiari vardir. 

Ulke ekonornisini, ulusal ye uluslararasi sermaye ye finans piyasalanm, Papilon'un 
faaliyet gosterdigi sektOrti ya da Papilon'un mali bilnyesini ciddi §ekilde etkileyerek halka arzin 
baarisini engelleyebilecek béklenmbdik durumlarm ortaya çikmasi, 

Papilon'un hissedarlari ye yoneticiieri hakkrnda paylarm pa7slrlanmasini etkileyebilecek 
olay.daveya..herhangbir..soruturmatçilmasi - 	 — .- - 

Ekonomik ye siyasi gelimeIer He para ye sermaye piyasaiarrndaki gelime1erin 
Papilon'un halka arz edilen paylann pazarlanmasina imkan verineyecek durumda olmasi 
nedeniyle yeterli talep olumayacaginin ye plyasalarin durumu itibariyle halka arzdan bekienen 
faydanin gerçeklemeyeceginin ARACI KURUM tarafuidan Ongorulerek gerçekçi bir ekiIde, 
gerekçeli olarak Papilon'a objektif bir §ekilde yazili olarak iletilmesi, 

Yangin, deprem, su baskini, ayaklanma, yaygin terOr eylemleri, enerji Icitligi, hUkumet 
darbesi, sava veya halka arza etki edecek uluslaraYasi ihtilaflarm meydana gelmesi, 

Halka arz stiresi içinde Papilon'un mali durumunda meydana gelen ye Ihraççi Bilgi 
Dokumani ye Sermaye Piyasasi Araci Notunda yer alan bilgilerin bundan boyle gerçege aykin 
hale gelmesi sonucunda doguracak degiik1iklerin ortaya çikmasi, lzahname ye Tasarruf 
Sahiplerine Sati Duyurusu He açiklanan konularda degiildikler1e ilgili Sermaye Piyasasi 
Kurulunun 11-5.1 tzahname ye thraç Belgesi Tebligi'nin 24'uncti inaddesi hilkumleri saklidir. 

ARAM KURUM tarafindan, halka arz edilen paylann satiinda yeterli talebin 
o1umayacagimn veya yeterli derinlikte bir piyasasinm olumayacagmin OngOrtllmesi bali. 

5.1.5. Karilanarnayau talepiere alt bedelier He yatirimcilar tarafindan sati§ flyatinin 
üzerinde Odenen tutarlarin lade §ekli hakkinda bilgi: 

"Borsa'da Sati-Sabit Fiyatia Talep Toplama ye Sati" yOntemi He payiar satia 
sunulacagrndan yatirimcilarrn nihai sati§ flyati tizerinde odeme yapmasi durumu ortaya 
çikmayacaktir. 

Yatinmci tarafindan taiep edilip de alrnamayan paylar;n bedelleri, 
belirtilen hesaba jade edilecektir. 

5.1.6. Talep edilebilecek asgari ve/veya azarni pay miktariari hakkm 

Tale 
pay mu 
gonde 
stanb 

adetler I (bir) Set pay ye katlan ek1indedir. 
ilen toplam pay miktan lie simrlichr. 5frk 
amlabilecek en yuksek lot thiktan sati§ bal 
cak olan ilern duyurusunda belirtilecied.kya 
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5.1.7. Yatinmcilann satin alma taleplerinden vazgeçme hakianna ilikin bilgi: 

SPK.n'nun 8 mci maddesi uyarinca, izalmame He kamuya açiklanan bilgilerde, satia 
balamadan once veya satl§ sUresi içinde yatinmeilarm yatirim karanm etkileyebilecek 
degiçiklik veya yeni hususlarin ortaya çikmasi hâlinde durum ihraççi veya halka arz eden 
tarafindan en uygun haber1ëme vasitasiyla derhal Kurula bildirilir. 

Degiilclik gerektiren veya yeni hususlarin ortaya çikmasi hâlinde, sati§ sttreci 
durdurulabiljr. 

Degitiri1ecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren yedi i§ glinfi 
içinde Sermaye Piyasasi Kanunu'nda yer alan esaslar çerçevesinde Kurulca onaylanir ye 
izahnamenin degien veya yeni ekienen hususlara ilikin kismi yayimlanir. 

Degiik1ik veya yeiii hususlann yayimlanmasmdan Once pay satin almak için talepte 
bulumnu§ olan yatirimeilar, izahnamede yapilan ek ye degiildi1derin yayimlanmasmdan 
itibaren iki i§ gUnU içinde taleplerini eri alma hakkma sahiptirler. 

Aynca yatirimeilar sati sOreci içerisinde taleplerini degitirme veya geri alma hakkina 
sahiptirler. 

5.1.8. Paylann teslim yöntemi ye süresi: 

Jhr.edilecekçaylar.kaydHetirme.esaslawcercevesinde4vlf@4.tarafindan-hak sahiplerf 
bazmda kayden izienecek olup, paylarm fiziki teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar azami 2 
gun içerisinde teslim edileeektir. 

5.1.9. Halka art sonuçlannm ne §ekilde kamuya duyurnlacagi hakkmda bilgi: 

Halka arz sonuçlari, Kurulun sermaye piyasasi araçlarimn satirna ilikin 
duzenlemelerinde yer alan esaslar çerçevesinde dagitim listesinin kesinletigi gilnil takip eden 
iki i§ gflnu içerisinde Kurul'un Ozel durumlann kamuya açiklanmasina ilikin dtlzenlemeleri 
uyannca kamuya duyurulur. 

5.1.10. Yeni Pay Alma Hakkina !likin Bilgiler 

Halka arza konu olan ye artirilan sermayeyi temsil eden paylara ilikin olarak ortaldarm 
yeni pay alma hakiari tamamen kisitlanmitir. 

Ihraççi'nin 15.10.2019 tarih ye 2019/20 sayili yOnetim kurulu karari He karara baglanan 
yOnetim kürulu raporunda yOnetim kurulunun meveut ortakiarin yeni pay alma haklannm 
kisitlanmasmin sebebi, sermaye artirimi neticesinde ihraç edilecek paylann halka art edilecek 
olmasidir. Halka art, TM madde 461f11'de yeni pay alma haklarinin kisitlanmasi için hakli 
sebep olarak kabul edilmektedir. 

5.1.11.S 
- 
atin alma taabhfldUn4e bulunan gerçek ve/veya tUzel kiilerin ath, iadresleri ye 

bir pay satin alma flyati He bu kiilerin ihraççi He olan ilikisi hakkrnda bilgi: 

Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin S'inci maddesinin S'inei 
firkasi geregi halka arza bakiyeyi yOkienim yOntemi He aracilik eden Gedik Yatmm Menkul 
Degerler A$.,  halka art sUreci sonunda satilnayan tuzn paylan halka arzflyatzj)eratin 
alma taahhUdunde bulunmutur. A 

Satilmayan paylann thmu, halka arz flyati olan 4,40 TL'den haik/ arøi 	ede 
Gedik Yatin J..:.h.jJegerler A.5. tarafmdan 13111/2019 tarih ye 1943 yi 
karari ye 	 Kurulu arasinda imzalanan 25/10/20 19 tarihidm.;v.n 
Arza Ar 4k..; PrJ\ozlemesi ht)ktlmlerine gore satin ahnacaktir. 

edikya 



Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. 
Erhan Topaç 
Onur Topaç 
T. Metin Ayiik 
Ulku Feaz Taktak 
Ersin Refik Pamuksuzer 
Eylem ciftçi GolUnç 
AMa AIata 
Murat Tannover 
Ali Kerim Akkoyunlu 
Hasan Seter 
Tank Emre Ak 

LEF Part 
Av. Me 
Av.Nus 

Daniman1ik Bürosu 
Ortak 
Ortak 

YOnetim Kurulu Bqkani 
YOnetim Kurulu Bakaxi Vekili/CEO 
Genel MUdUrlYonetim Kurulu Uyesi 
Bagimsiz YOnetim Kurulu Uyesi 
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 
Kurumsal Finansman MUdUr 
Kurumsal Finansman / UMY 
Yatirim BankacihgiluMY 
Aratirma Direktoru 
Aratirma Muduru 
Aratirma Muduru 
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Gedik Yatinm Menkul Degerler A.. ile thraççt arasinda halka arza aracilik s6z1emesi, 
likidite saglayicilik sozIemesi diinda herhangi bir sermaye i1ikisi veya baka bir i1iki 
bulumnamaktadir. 

Gedik Yatirim Men/cu! Deer1erA.$.  

Adres: Ofis Park Maltepe A1tayçeme Mali. camh Sok. No:21 Kat: 10-11-12 Maltepe/ 
tstanbul 

Tel: 0216 453 0053; Faks: 0216 377 1136 

Internet Adresi: www.gedik.com  

5.1.12. Varsa tasarruf sahiplerine sati daynrusunun Han edilecegi gazeteler: 

Yoktur. 

5.1.13. Halka an nedeniyle toplanan bedellerin nemalandirilip nemalandirilmayacagi, 
nemalandirflacaksa esasian: 

Nemalandirilmayacaktir. 

5.1.14. Halka arzda içsel bilgiye u1aabiIecek konumdaki kiiIerin listesi: 

Pag11mrSflflnffirGjWen1ikSIsth1ffietrBititirMu1reffflu11jflizfl1flj tilidini ihTht 
Sanayi ye Ticaret A.S. 
Murat Kerfmogtu 	 Yonetim Kurulu Bakam 
Abmet çagri Demirta 	Yonetim Kurulu Bakan Yardimeisi 
Dr. Dogan Demir 	 YOnetim Kurulu Uyesi 
Feyza Arda 	 Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 
1-Jandan Duray 	 Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 
Banu Altay 	 Teknik Birjm Ust Lideri 
Ayda Soya>' 	 1§ Birimi lDst Lideri 
Ayegu1 Kasap 	 Muhasebe Lideri 
Bekir Baal 	 Muhasebe Lider Yardimeisi 
Derya Nadide Yildiz 	Muhasebe Lider Yardimeisi 
Ezgi GorUr 	 Muhasebe Lider Yardimeisi 



Avukat 
Stajyer Avukat 

Serbest Muhasebeci Mali Mupvirlik A.S. 
Sorumlu Denetçi 
Sorumlu Denetçi (Yedek) 
Denetimin kalitesini gozden geçiren 
sonimlu denetçi 
Kidemli Denetçi 
Kidemli Denetçi (Yedek) 
Denetçi 
Denetçi (Yedek) 
Denetçi (Yedek) 
Denefim Kidemli MildUru 
Denetim MUdthtt 
Vergi Milduru 
Denetim Ekip Sefi 
Denetim Ekip Sefi 
Denetim Ekip Sefi 

Denetim Asistani 
Denetim Asistani 
Denetim Asistarn 
Denetim Asistani 
Denetim Asistani 
Denetim Asistani 
Denetim Asistani 

Ay. Elif copur 
Stj. Ay. Simay YUrekten 

PwC Bagimsiz Denetim 'we 
Murat Sancar 
Gokhan Yuksel 

Ediz Glinsel 
GUlçah Capaci Beikciog1u 
Burcu j-Jsta 
Gokcen ArslantUrk 
Bedriye Usta 
Erdem Ozdemirel 
Can Ocal 
Hande Korkmaz 
Ceren Malyemez 
Doruk Karol 
Ilayda Demirci 
him Ozdemir 
Alpere Ceceji -a-- -.-- 
Elif Atan 
Eren Turk 
Cemre Durusoy 
Ceren Erzincan 
Ozgur Erdogan 
Petek Koca 
Ugur Karadag 

5.2. Dagitim ye tahsis plani 

5.2.1. Halka anrn birden fazia Ulkede ayni anda yapildigi durumiarda, bu ulkelerden 
birine belli bir oranda tabsisat yapiImisa buna iIikin bilgi: 

Yoktur. 

5.2.2. Ihracçinin bildigi ölçflde, ihraçcinin ana hissedarlan veya yonetim kurulu üyeieri 
He yönetimde soz sahibi kiilerin yapilacak halka arzda itirak taahhlidUnde bulunma 
niyetinin oiup olmadigi veya herhahgi bir kiinin halka an edilecek paylann yuzde 
beflnden faziasma taahhfltte bulunmaya niyetli olup oimadigina ilikin bilgi: 

5.2.3. Halka arzda yatirimcilara tahsis ye dagitim esasian: 

Halka arza konu clan paylara i1ikin olarak belirli bir yatirimci grubu için yapilan tahsisat 
yoktur. 

Dagitim Esaslari: 

Dagitim sirasinda üç durum sOz konusudur. 

-Den. •-. ebin satilacak miktara eçit olmasi 

bin satilacak miktardan az olmasi 

ebin satilacak miktardân fazia olmasi 

$ediky 
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resinin erken sonlandirilma koullan ye eric nst &Ui* . 'le-,-k   
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Denge ye az talep durumlarinda gelen her emir tarn olarak kariIanir. Fazia talep 
durumunda ise dagitirn u eki1de yapilir: 

-Satilacak miktar, Sistem tarafindan, gelen her bir ah§ ernrine hirer lot olarak dagitilir. 
Dagitim tarnarnen bittikten sonra ilem1er gerçek1etir. Dagitim yapildigi her bir emir ne kadar 
kari1anmisa, ona i1ikin sozleme buyuklugu de o kadar olur. 

-Dagitirna, zaman olarak ilk girilen ernirden balarnr. Dagitirn zaman onceligine gore 
devarn eder. Sozleme numaralari emirlerin ilern gorerek tttkenme sirasina gOre verilir. Ancak 
tamami ilem gOren emri yoksa ilem sirasina gOre verilir. 

-Uyelere gerçekleen i1em1er emir bazinda toplam olarak gonderilir. 

Dagitim; 	 - 

-Gelen turn emirler birden fazia tur yapilarak tamamlanir ya da 

-Bir tur tarnamlanmadan satilacak rniktar tukenir. 

Ayni hesap nurnarasina sahip emirlerden zaman onceligine sahip ilk ernirden ba1anarak 
dagitirn yapilir, bu emir tukenmeden digerlerine dagitim yapilamaz. Bu emir tilkendigi takdird 
zaman onceligine sahip diger emir dagitimdan pay almaya ba1ar ye dagitim bu ekilde devam 
eder. 

HS1flt1ffir1 o 	igi1Wnriç th-anE1&ai?iImtak1rkufuifflan geteiTa 
Ortuen hesap numaralari ayni olarak kabul edilrnez. 

Satia sunulan serrnaye piyasasi araçlanna talep toplama suresi içerisinde yeterli talep 
gelmesi durumunda dahi bu sUrenin sonuna kadar talep toplamaya devam edilir 

a) Yatirimci grubu bazrnda tahsisat oranlan: 

Yoktur. 

b) Tahsisat degii1cliginin yapilabilecegi art1ar, btlyuklugU ye tahsisat 
degiikIiinde munferit dilimler igin uygulanabilir yüzdeler: 

Yoktur. 

c) Bireysel yatinmcilar ye ihracçinrn ça1ianIanna iIikin tahsisat grubunda tabsis 
edilen nominal degerden daha fazia talep gelmesi durumunda uygulanacak dagitim 
yöntemi/yöntemleri: 

Yoktur. 

d) Tahsisatta belirli yatinm.ci  gruplarma veya belirli diger gruplara taninabilecek 
ayricahklar ye bu gruplara dahil edilme kriterleri: 

YbkVur. 

e) Tek bit bireysel yatirimciya dagitilmasi öngörfllen asgari pay tutan: 

Yoktur. 

t) Miikerrer talep olmasi halinde uygulanacak esasIar 

Yoktur. 



ii) Halka art edilecek paylara i1ikin yapilacak tahsisatlara ydnelik olarak, iletilen 
talepler veya fiyat tckliflerinin, iIemi yapan veya yapilmasina araci olan yetkili kuru1u 
bazrnda belirlenmesinin mUmkiln olup olmadigi hakkinda bilgi: 

Yoktur. 

5.2.4. Talepte bulunan yatinnciiara, halka arzdan althklari kesinIemi pay miktarmin 
bildiritme slireci hakkinda bilgi: 

Halka an Borsa'da Sati- Sabit Fiyatla Talep Toplarna ye Sati§ Yontemi ile yapilacaktir. 
YaUrimciiarin aiim emirleri araci kurumiar vasitasiyla BIAS sisteinine gonderilecektir. 
Dagitim, talep toplamanin son gUnU veya yeterli taiebin gelmesi durumunda ilk gUnü birincii 
piyasa ilem sliresinin bitiini taidben, Borsa yönetimi tarafindan saat 13:10'dan sonra uygun 
gorulen iusa bir sUre içerisinde yapilaeaktir. Yatirimeilar aiim emirlerinin gerçekieip 
gerçeklemedigini pay aiim emirlerini gonderdikierini kendi araci kurumian vasitasiyla 
ogrenebilecektir. 

Yatinmcilarm gerçeldeen i1em1erinin takasi (T+2), dagitim i$emi ise izleyen ikinçi i 
gilnudur. Halka arz sonuçiari, Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun 11-5.2 sayili Sermaye Piyasasi 
Araçiarinin Satii Tebligi'nde yer alan esaslar cerçevesinde dagitimin kesinletigi gtintl takip 
eden iki ii gunu içerisinde Kurui'un özel durumlarm kamuya açikianrnasina ihkin 
dQzenelejuyar1nkamuya du>jjr. 

Halka an edilen paylarin Borsa'da iieme ba1amasi için sirasinm açilma tarihi ise 
yatinmciiann halka arzdan aidikiari kesinlemi pay miktanrnn kendilerine bildirilme sUreci 
tamamlandiktan sonra BtST tarafindan kainuya duyuruiacaktir. 

5.2.5. Ek sati§ iiem1erine iiikin bilgi: 

Bk san§ planlanmamaktadir. 

5.3. Paylann flyatinin tespitine i1ikin bilgi 

5.3.1. 1 TL nominal degerli bir payin sati flyati He talepte bulunan yatirimcinin 
katianacagi maiiyetler hakkrnda bilgi 

Pay baina sati§ flyati payin nominal degeri olan 1 TL'den ytlksek behrienmitir. Piramit 
Menkul Degerler A.5. tarafindan hazirlannu§ olan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu'nda 1 TL 
nominal degerli Ihraççi payi için 6,06 TL'lik degere ula§llmi§ olmakia birlikte, Gedik Yatinm 
ye ihraççi tarafindan piyasa koullari da dikkate ahnarak %27,5'iuk halka an iskontosu 
uyguianarak 1 TL nominal degerli paylarin halka arz flyati 4,40 TL olarak tespit edilmitir. 

Halka arzdan pay alacak yatinmeilardan, ihraç edilen paylarm bedeli diinda aiim 
taleplerine aracihk eden yetkili kurulular tarafindan i1em komisyonu bedeli ye BSMV 
maliyeti talep edilebilir. Bununia biriikte daha once herhangi bir araci kurumda hesabi 
bulunmayan yatirimcilar için ise hesap açma flcreti vb. mahyetler dogabilir. 

Gedik Yatirim'in baika arzda yatirimcidan talep edecegi komisyon vb. giderler aagidaki 
tabloda yer aimaktadir; 

Hesap 
Açma 
Ucreti 

ID 

Piyasasi 
Ar. 
• 

Sermaye 

:.. 
c2* 

Yatinmcrnin 
Baka Aract 
Kuruluflaki  

EFT tYcreti 

'."abina  

n. 
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YOK 0,5 TL 0,5 TL YOK YOK 

     

5.3.2. Halka an tfiyatrnm tespitinde kullamian yöntemler lie sati§ fiyatinin belirli 
olmamasi durumunda halka an fiyatrnrn kamuya duyuruimasi sUreci Be halka an 
fiyatimn veya flyat tespitindeki kriterlerin belirienmesinde kimin sorumlu olduguna dair 
bilgi: 

1 tt nominal degerdeki 1 adet payimn sati§ flyati 4,40 IL olarak tespit edi1mitir 

Halka arza iIikin Fiyat lespit Raporu 07.11.2019 tarihinde Piramit Menkul Kiymetler 
A.S. tarafindan hazir1anmitir. 

Halka an flyatinin tespitinde kullanilan yontemler Indirgenmi§ Nakit Akimlari Analizi 
Yontemi (INA) ye Piyasa Clan Analizi'dir. Bu yontemlere ilikin detayli açikiamalar; 
flyat tespit raporunda (Ek/3) sunulmuflur. 

Halka arz sati§ fiyatrna baz teçkil eden flyat tespit raporu izahnamenin onaylanmasmi 
talciben, sati§ tarihinden en az 3 gun once Kamuyu Aydinlatma Platformunda (www.kap.gov.tr), 
Gedik Yatirim Menkul. Degerler A.S. internet sitesinde (www.gedik.com) ye lhraççi'mn 
internet sitesinde (https://papilon.com.tr/)  yayinianacaktir. Sermaye piyasasi araci notunun han 
tarihi itibariyle sati§ flyatinin belirli olmamasi durumunda, nihdi fiyatin kamuya açiklanma 
sureci hakkinda bilgi verileeektir. 
- 	

-` 
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5.13 tèni pay alma hakki kisif1anmisa yern pay atma haiciunm kisitlanmasrndan doiayi 
menfaat sagiayaiiiar hakkinda bilgi: 

Mevcut ortaklann yeni pay alma haklari tamamen kisitlannutir. Bu kapsamda halka an 
aamasinda tUrn pay gruplanni temsin eden ortakiarin yeni pay almak hakki kisitianrni$ir. Bu 
kisitlanma nedeniyle menfaat saglayan belirli Mr pay grubu bulunmamaktadir. 

53.4. Ihracçrnin yönetim kurulu ttyeleri lie yönetimde söz sahibi kli1erin veya iiikiIi 
kiiierin (bunlann e1eri He birinci derecede han ye sihri hisuniari) gegmi§ yd lie içerisinde 
bulunuian yil içerisinde iktisap ettigi veya iktisap etme hakkrna sahip oldukian ihraççi 
paylari igin ödedikleri veya Udeyecekleri flyat He halka an fiyatmin kariiaflirilmasi: 

2018 yilinda yonetim kurulu Uyesi Dogan Demir, Papillon AO'dan nominal deger 
Uzerinden 119.000 adet pay satin a1niitir. Soz konusu hisselerin sati§ flyati; Dogan Demir'in 
Ihraçci'ya kattigi deger, Ibraççi'ya olan aidiyeti artirmak ye ileriye donuk have motivasyon 
saglamak dUUnceleri dogruitusunda belir1enmitir. 

5.4. Aracihk Yflkienimi ye Halka Ana Aracihk 

5.4.1. Halka arm aracilik edecek yetkili kuru1uiar hakkinda biigl: 

thracci'nin paylarrnm halka arzina aracihk edecek yetkili kurulu Gedik Yatirim Menkul 
Degerler A;S. 'dir. 

Adres: Ofis Park Maltepe Altayçeme Mali. camli Sok. No:21 Kat: 10J424a1tepe/ 
Istanbul 

Tel: 0216 453 00 53; Faks: 0216 377 11 36 

Internet adresi; www.gedik.com 	 . 

5.4.2. Halka arzin yapilacagi lilkelerde yer alan sakiama ye Udeme k 

Turkiye Cunthuriyeti'nde gerqekle~tirilece -gin 
ii Takasbank (Istanbul Takas ye Saklama Bankasi KJ ye MKX 
A.$.) tarafindan gerçek1etirilecektir. 	cA 
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In 

t 	_ediky.t 
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5.4.3. Aracilik türU hakkrnda bilgi: 

Halka arz aracilik, Gedik Yatirim tarafindan "Bakiyeyi Yfikienim" yöntemi ile 
gerçek1etiriIecektir. Bakiyeyi YUklenim yöntemine gore, halka arz sirasinda satilamayan 
paylar, sati§ suresi sonunda bakiyeyi yfikienim esaslarina gOre Gedik Yatirim Menkul Degerler 
A.. tarafmdan halka arz fiyatrndan satin ahnacaktir. Halka arza aracilik eden Gedik Yatirim 
Menkul Degerler A.S.  bakiyeyi yUklenim neticesinde portfbytine aldigi paylari, paylarin 
borsada ilem gOrmeye ba1amasindan itibaren alti ay sureyle halka arz flyatmin altindaki bir 
fiyattan borsada satamayacaktir. Gedik Yatirun Menkul Degerler A.$.'nin borsa diinda 
satacagi paylari alanlar da bu sirnrlamaya tabidir 

Yuklenimde 
Bulunulan Paylann 

Yfik çnimde 
Bulunulmayan Paylann 

Yetkili 
Kurulu§ 

Oluflurul- 
musa 

Konsorsi- 
yumdaki 

Pozisyonu 

Araciligin 
Türtl 
. 

Nominal 
Degeri (TL) 

Halka An 
Edilen 

Paylara 
Orani (%) 

Nominal 
Degeri(TL)Edilen 

Halka An 
Paylara 

Orani (%) 

*Gedik 	- - 
Yatium 
Menkul 
Degerler 
A.S. 

Yvktur. -Bakiyeyi 
Ytikienim 

7500:000 %tOO - 

5.4.4. Aracilik sOzlemesi hakkinda bilgi 

Halka Arza Aracilik ye Ytlkleniin SOzIemesi 25/10/2019 tarihinde taraflarca 
imzalanmi$ir. 

SOz konusu s6z1eme, araciligin tutu ye kapsami, thraççi ye Araci Kunun'un hak, 
yUkUmlUlUk ye taahhutleri, aracilik komisyonu ye masraflar, sati ye dagitima i1ikin ht%kumler 
ile ibu Sermaye Piyasasi Araci Notu'nun "5.1.4" bolumUnde belirtilen aracilik faaliyeti ye 
halka arzrn iptal ye erteleme kou1lanna ilikin hukUmleri içermektedir. 

S6z1emenin konusu 7.500.000 adet payin "Bakiyeyi Ytlklenim" araciligiyla "Borsa'da 
Sati§ Yontemi" He Borsa Istanbul Birincil Piyasa'da halka an ye satiina aracilik edilmesidir. 
Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 sayih Tebligi kapsaminda halka an edilmek ii7ere 
hazirlanan 7.500.000 TL nominal degerli paylarin %25'ine tekabtil eden 1.875.00 TL'lik 
paylarin sermaye atinmi lie borsada satirna &racilik da ayni sOzlemesi konusu dahilindedir. 

6. BORSADA iLEM GORMEYE 1L!K!N BILGILER 

6.1. Paylann Borsada i1em görmesi için bavuru yapihp yapdmadigi ye '. ....-: en 
érkèn i1em gbrnic tarihieri: 

Sirket paylari henuz borsada i1em gormemektedir. Halka arzda ihr 
Borsa Istanbul ilgili Pazar'da ilem gOrmesi 1cm 22/10/2019 tarihinde Bor 

konusu pay arm Borsa  'da i1em gorecegi anlami 
c
J  
	f' k\ ç tanaamlandiktan soon Borsa Istanbul'da ile 

V t 	ft'.'\.. . 	. 	. 	. 	- , muf s. 'ukumleri çerçevesinde Borsa Istanbul A.$. Gene 
4 . idir. SOz konusu karar alitunadikparOka an cdi en nvlann 
-30  	 dikya 

.t.  

yapilmifli 
ha1kaar. 
* 	41 istanb 
verec 

0 
0. 

U 

.0 
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borsada iIem görme imkarn olmayacaktir. Borsa Istanbul A.S.  Genel Mudurlugu'nun karari 
sonucu paylarm Borsa'da iIem görme tarihi belirlenebileeektir. Birineil piyasada satl§ sonrasi 
jUne11 piyasa i1em sirasirnn açilmasi, Borsa'rnn, Sirket'in KAY sayfasrnda yapacagi duyuruyu 
takip eden i gUnU gerçek1eir. 

6.2. Ihraççinrn ayrn grup paylarmrn borsaya kote olup olmadigma/borsada iflem görüp 
gormedigine veya bu hususlara ilificin bir bavurusunun bulunup bulunmadigina ilikin 
bilgi: 

Yoktur. 

6.3. Borsada iflem görmesi amaçlanan paylarla e zamanli olarak; 

Yoktur. 

6.4. Piyasa yapici ye piyasa yapiciligrn esaslari: 

Yoktur. 

6.5. Fiyat istikrari iflemlerinin planianip planlanmadigi: 

Planlanmaktadir. 

6.5.1. Fiyat istikran iflemlerinin yerine getirilmesine yonelik garantinin olmadigina 
itaaUdarnn 

Aram  kurum Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.  ortakligimiz paylarina yonelik 
olarak flyat istikrari iIem1erinde bulunmayi planlamaktadir. Ancak, Gedik Yatirim Menkul 
Degerler A.$,, flyat istikran iflemlerini kesin olarak yerine getirecegine ilificin herhangi bit 
taahhUt vermemektedir. Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$.,  flyat istikran iflemlerine big 
baflamayabilecegi gibi, flyat istikrari iflemlerinde bulunmasi halinde de, gerekçesini açiklamak 
suretiyle, bu iflemi istedigi her an sona erdirebilir. 

6.5.2. Fiyat istikran iflemlerinin gercekleflirilebilecegi zaman araligi: 

Paylann borsada iflem gOrmeye ba1amasmdan itibaren 30 gtlndur. 

6.5.3. Fiyat istikrarina iIikin iflemleri gerçekieflirebilecek araci kuruniun ticaret unvarn: 

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. 

6.5.4. Fiyat istikranna i1ikin sürenin bitiminden sonra pay fiyatlannrn duebiIecegine 
iIikin açiklama: 

Fiyat istikrarini saglayici i1em1er en fazia 6.5.2. numarali maddede belirtilen sureyle 
sunrlidir. Pay flyati, flyat istikrarini saglayici i1em1er sonucunda yakselmi§ olsa bile, bu 
surenin bitiminden sonra tekrar dUebi1ir. 

6.5.5. Fiyat istikranni saglayici iflemlerin amaci: 

Fiyat istikrarim saglayici iflemlerde amaç, pay fiyatinin halka an fiyatimn altina dumesi 
halinde alimda bulunarak flyat istikrarina belli bir slireyle katkida bulunmaktir. Ancak bu iflem, 
herhangi bir flyat taahhudil niteliginde degildir ye flyat istikran iflemlerinin gerçekletiri1digi 
doflemde payin piyasa fi$h pi'asà koüIlarina gore olmasi gereken flyita 	sek 
olabilmektedir. Fiyat istilcrarim saglayici iflemlerde halka an flyatini ' ; eri4 	ir 
verilemez. 

6.5.6. My 
niteligi: 

erinde sorumluluk ye bu iflemlerde kul 



7.3. Halka arzdan sonra dolanndaki pay xniktannm artinImamasijqi 

a) thraççi 

irket, 
a Istan 

diem taahhüt: 	 7-7 
15.10.2019 tarih ye 2019/19 sayih karan ile 

eye bafladig tanibten itibalsedj' 
32 

et 

Menkul D.* He? A 

Fiyat istikrari iIem1erine ilikin thin sorumluluk, bu i1emleri gerçek1etiren araci kurum 
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.'ne  aittir. Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.  fiyat 
istikran i1em1erinde yabanci kaynak kullanacaktir. 

Sirket paylan, Borsa Istanbul A.5.'nin verecegi olumlu kararla BIST'de ilern görmeye 
ba1adiktan soma, SPK'nm VII-128.1 sayili "Pay Tebligi"nin 11 mci maddesi çerçevesinde, 
halka arzdan elde edilecek brut fon tutarimn %20'si olan 6.600.000 TL'lik fon kaynagi He 
"Fiyat tstikranm Saglayici Iiemler"in gercekleflirilmesi planlanmaktadir. 

Paylarmi halka arz edecek mevcut ortakiardan Papillon AO ye (June! Sadigova her bin 
3.300.000 TL olmak tizere toplam 6.600.000 TL tutarmda fonu flyat istikrari saglayici 
i1em1erde kullanmak Uzere Gedik Yatinim'da flyat istikrari saglayicilik ilem1eninde 
kullanilmak tizere açilan hesaba aktaracaklardir. 

6.5.7. Yatinmeilarm karar verme sflrecinde etkili olabilecek diger bilgiler: 

Yoktur. 

7. MEYCUT PAYLARIN SATIINA tL1SKIN J3ILGILER ILE TAA}IRUTLER 

7.1. Payianni halka an edecek ortak/ortaklar hakkinda bilgi: 

Mevcut ortak celyabinks Makayev Cd. No.48 Miass Sehni - Rusya adresinde faaliyet 
g6tttettPu116flC VaylffM 2.50WOO&3t ioi 	1 11k 	t1t 

Mevcut ortak Lermatov Sokak Apt. No: 113/117 D:23 Baku - Azerbaycan adresinde 
mukim Gunel Sadigova paylarmin 2.500.000 TL nominal tutanm halka arz edecektir. 

Paylarini halka arz edeèek her lid ortagin da son üç yil içinde yonetimde aldii gôrev 
bulunmamaktadir. 

7.2. Paylanrn halka an edecek ortakiarm satia sundugu paylann nominal degeri: 

irket'in 30.000.000 TL nominal degerli mevcut sermayesinde 20.400.000 TL nominal 
degerli paya sahip olan Papillon AO'nun Sirket'te %68,00 oranmda pap bulunmaktadir. Bu 
paylarmm 2.500.000 ii nominal degerli kismmi halka arz edecek olan Papilon AO'nun halka 
arz sonrasi paylanmn Sirket sermayesine oram %55,08 seviyesinde olacaktir. 

5irket'in 30.000.000 U nominal degerli mevcut sennayesinde 6.000.000 U nominal 
degerli paya sahip olan (MInel Sadigova'nin Sirket'te %20,00 orainnda pap bulunmaktadir. Bu 
paylanmn 2.500.000 TL nominal degerli kismmi halka arz edecek olan (ilinel Sadigova'nm 
halka arz sonrasi paylarimn 5irket sermayesine orani %1 0,77 seviyesinde olacaktir. 

- Ortagin Adi, Soyadi Pay Grubu ifalka Art Onéeii - 	HalkaArz Sonrasi 
It TL 

Papillon AO - 20.400.000 68,00 17.900.000 55,08 
Gunel Sadigova - 6.000.000 20,00 3.500.000 
Toplam - 26.400.000 88,00 
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paylanuda herhangi bit bedelli sermaye artirirni ger9ek1etirmemesine, do1aimdaki pay 
miktannin iç kaynakiardan yapilacak sermaye artirimlan haricinde artirilmamasma ye bu sure 
boyunca ileride yeni bir satl§ veya halka arz yapilmasina yonelik bir karar alinmamasma karar 
veri1mitir. 

b) Ortakiar tarafrndan verilen taahhutler: 

Ihraççimn ana ortaklanndan Papillon AU - 	ve Gitnel Sadigova'nin 
1811.2019 tarihli beyanlari kapsaminda veri1mi olan taahhii[lér aagidaki gibidir; 

"Pay sahibi olduäum Papilon Savunma GiJvenlik Sistemleri Biliyim Muhendislik 
Hizmetleri Ithalat Thracat Sanayi ye TicaretA$. 'de ("irket) sahip oldugum 5irketpaylannin 
birincil halka arztnz takiben, payiaitn Borsa Istanbul A$. 'tie iclem gortneye bayladzz tarihten 
itibaren I (bir) yd sureyie $irket paylarinda herhangi bir bedelli sermaye artirim: 
gerçeklectirmeyece,gimi, Borsa Istanbul A.$. 'tie hiçbir yekiide 45irket payt satmayacagimz, 
dolac undaki pay iniktannz artzrmcryacagunz ye Borsa Istanbul A. .51 dzyinda yapilacak sattylarda 
satz.ya konu paylarin da bu sin irlamalara tabi olacainz alicilara bildirecegimi kabul beyan ye 
taahhat ederim. A9M tDp3OAS_O*J S*jlfl 0c4z QE*'JQ. laoji .acacal lift siflyt 

*ft.,ilM4StIt 
Sirket ana ortagi Papillon AO Yonetim Kurulu 11:10.2019 tarihinde 2/2019 Sayili 

6netim kurulu karari He aagida belirtilen taahhudti vermitir: 
_,I__ 4 	 ." '' 	 '' 	-. 	 -, 

Papilon savunma auvenlirsistemieri Bilicim Muhendislik Jit&kmetleri  7flaiat Ihracat 
Sanayi ye Ticaret A.$. paylarinin Borsa Istanbul A.5. 'tie birincil halka arm ('ilk halka arz) 
tarihinden itibaren I (bir) yzl içerisinde Papilon Savunma GiJvenlik Sistemleri Bil4im 
MiJhendislik Hizmetleri Ithalat J'hracat Sanayi ye Ticaret A$. 'de. herhangi bir hisse 
taahhudunde bulunulmamasinin, Borsa Istanbul A$. 'de hiçbir ,cekilde pay satilmamasinin, 
dolaqundaki pay miktarzn:n artirilmamasinin, Papilon Savunma Gilvenlik Sistemleri Bil4im 
Muhendislile Hizinetleri Ithalat Ihracat Sanayi ye Ticaret Anonim $irketinin deride yeni bir 
hisse sati,ci veya halka arz yapilmasina yonelik bir karar alinmamasinin ye Borsa Istanbul A$. 
dz,cenda yapilacak bir hisse devrindeki muhtemel alicilara bu kisitlamalarla ilgili olarak bilgi 
verin'iesinjn kabul ye taahhut edilmesine karar veriimi;tir. 

c) Sermayc piyasasi inevzuati kapsaminda verilen taahhQtler: 

- 	Yukanda gonullu olarak verilen sati yapilmayacagi ye do1aimdaki pay miktarinin 
artinlmayacagina yönelik taahhutler VII-128.1 sayilt Teblig kapsaminda mevcut sermayede 
%10 ye Uzeri pay sahibi olan ortakiar ya da pay sahipligi oramna bagh olmaksizin yonetim 
kontrolunti elinde bulunduran ortaklai4arafindan verilen taahhatleri kapsamaktadir. 

d) Yetkili kuruIuIar tarafrndan verilen taahhiltler: 

thracçinin halka an edilecek paylanmn satii, Yetkili Kurulu olan Gedik Yatinrn 
Menkul Degerler A.$. tarafindan'"Bakiyeyi YtIklthim" yonteiniyle gerçek1etiri1eye 
kapsamda Yetkili Kurulu, satilamayan tUrn paylan alma taahhUdUnde bulunm 

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.5.'nin 13/11/2019 tarih ye 1943 sayili Y 
Karari ile; 	

' 	Kasim 2019 

	

Sermaye PiyasasrKurulu (SPK)'njn VII- 128.1 sayili Pay Thbligi'nin 5. ma 	, 
8. fikrasi ye Kurul'un i-SPK.128.11 (27.11.2015 tarib ye 32/1494) sayih ilke k. ': 
balk arzda satilamayan paylann Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tara?findan biye$ 
yUklenim netJJ..-a1rnmasi  ya da birincil piyasadaki halka an i1emi stiresince Gedik 
Yatirim e.-1.' 	'. A.5. portfbyüne pay satin ahnmasi halinde; Pay Tebligi'nin S'inci 
maddes' 	 _'\ .saminda halka arz sonrasi Gedik Yatirim Menkul Degerler A.$. 
portTh 4')? ipay, .. ka an edilen paylann Borsa'da ilem görmeye ba1amasindan 



itibaren alti ay s(ireyle halka arz fiyatirnn altrnda bir fiyattan Borsa'da satmayaeagini, bu paylari 
halka arz flyatinin altinda Borsa'da satilmasi sonucunu doguracak eki1de herhangi bir i1eme 
tabi tutmayacagim, bakiyeyi yuklenim nedeniyle ya da birincil piyasadaki halka arz i1eminde 
portfbyune satin alacagi Papilon Savunma Guvenlik Sistemleri Bi14im Muhendislik 1-Iizmetleri 
Ithalat thracat Sanayi ye Ticaret A.S.  paylarirnn borsa diinda satilmasi halinde, borsa diinda 
satilan paylan alanlarm da bu sinirlamaya tabi olacagmi taahhUt etmitir. 

e) Taahhütlerde yer alan diger önemli hususlar: 

Yoktur, 

8. HALKA ARZ GELIRt VE MALIYETLERt 

8.1. Halka arza ilikin ihraççtnin dde edecegi net gelir tic katlanacagi tahmini toplam ye 
pay baina maliyet: 

Sermaye athrimi yolu He gerçek1etiri1ecek olan halka arza ilikin toplam maliyetin 
3.075.288 TL olacagi tahmin edi1nek1e birlikte Sirket'in maliyeti 1.782.971 TL olacagi tahmin 
edilmektedir. Pay baina inaliyetin 0,71 TL olmasi 6ng6ru1mfttur. 

Ihraççinrn halka arzdal1 sermayc artirimi kapsaminda toplam brOt 11.000.000 TL nakit 

Tabmini halka an maliyetleri aagidaki tabloda gosterilmektedir; 

• Tahmini Halka An Maliyeti (TL) Sirket Papilon 
AO 

Curie! 
S44igova 

BiSiUcreti 12.475 4.158 4.158 4.158 
S1K Kurul Ucr,eti 55.563 42.063 6.750 6.75Q 
MKKltjyitUcreti 31.500 31.500 - - 
Araoilik Komisyonu +BSMV 1.905.750 635.250 635.250 635.250 
Ticaret Sicil 10.000 io:boo - - 
Rekiam -PR 100.000 100.000 - - 
Bagimsiz Denetim 750.000 750,000 - - 
HukukççtRaporu 200.000 200.000 - - 
Diger (Noter vb.) 10.000 10.000 - - 
Toplam Maliyet 	• 3.075.288 1.782.971 646.158 646.158 
H,alka Arz Buytiklttgu 33.000.900 

TT 
- 

'w 4is"S I 

Net Halka Arz Gelid 31.211.029 
Sermayc Artirimi ile 5irket'in 
Elde Edecegi BrUit Halka Arz 
Geliri 

11.000.000 

irket'in Elde Edecegi Net Halka 
Arz Gelid  

9.217.029 

Sermayc ArtinmiNbftinal 2.500.000 
Pay Eiiina Maliyet 0,71 

9. SULANM 

Se 
gore sul 

t%S\St %L*bt iI dJ 

t ortakiarin ruçhan halcian kisitlanarak gerçek1etiri1ecektir. Buna 
ye yflzdesine i1ikin hesaplama aagidaki tablodà sunulmaictadir; 
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Sulanma Etkisi (TL) Halka Arz uncesi Halka Arz  Sonrasi 
Ozkaynaklar 57.988.285 67.205.314 
Odenmi Sermaye 30.000.000 32.500.000 
Artirilan Sermye 2.500.000 
Pay Baina Defter Degeri 1,93 2,07 
tlalka An Fiyati 4,4 4,4 
Tabmini Halka Arz Mal iyeti 1,782.971 
Mevcut Ortakiar tçin Sulanma Etkisi 
(TL) 0,14 

Mevcut Ortakiar Igin Sulanma Etkisi (%) 7% 
Yeni Ortakiar Igin Sulnma Etkisi (TL) 2,33 
Yeni Ortakiar !gin Sulanma Etkisi (%) 53% 

Halka arz Oncesi pay baina defter degeri-- Halka arz oneesi defter degeri / Halka an 
öncesiodemni sermaye = 57.988.285 / 30.000.000 = 193 TL ,. ,.... - 	 ....... . - 

Halka arz sonrasi pay barna defter degeri (Halka arz öncesi defter degeri + Halka arzdan 
elde edilen fon girii - Halka arz masraflan) / Halka arz sonrasi 6denmi§ sermaye = (57.988.285 
+ 11.000.000 - 1.755.992) / 32.500.000 = 2,07 TL 

Meveut ortakiar 1cm (pozitif) sulanma etkisi = Halka an sonrasi pay barna defter degeri 
- Halka arz öncesi pay baina defter degeri = 2,07 - 1,93 = 0,14 TL (0/o7) 

Yeni ortaklar için sulanma etkisi = Halka arz flyati - Halka arz sonrasi pay baina defter 
degeri = 4,40 - 2,07 = 2,33 TL (%53) 

9.1. Halka arzdan kaynakianan sulanma etkisinin rniktari ye yflzdcsi: 

Halka art meveut ortakiarin ruçhan hakiari kisitlanarak gerçekletiri1ecektir. Halka 
arzdan pay alacak yeniortakJar için 2,33 TL tutarinda ye %53 orarnnda (negatif) sulanma etkisi 
ortaya çikac.aktir. 

9.2. Mevcut hissedarlarin halka arzdan pay almamalan durumunda (yeni pay alma 
hakiarmi kullanmamalan durumunda) sulanma etkisinin tutan ye yuzdesi: 

Mevcut ortakiar için sulanma etkisi pozitif 0,14 TL ye %7  orarnnda gerçek1emesi 
ongorulmektedir. 

10. OIOER BtLGILER 

10.1. Halka art sUrecinde ihraççiya darnmanhk yapanlar hakkrnda bilgilcr 

Halka arz surecinde dammanlik yapan tarafiar aagida belirtilmekt .. 
• Gedik Yatirim Menkul Degerler AS.:  Halka Arza Aracilik ye fl j. flj etfv 

• LBF Partners Avukatlik ye 	--1 11 Burosu: Hukuk Dam - - ' "- 

•PwC Ba 
Denetim Hi 

   

netim ye Serbest Muhasebeci Mali 

tZL' 
im raporian He tiçtIncfl kii1erdn alinan bligiler: 
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Bu Sermaye Piyasasi Araci Notu'nda flçüncU phis bilgilerinin kullanildigi yerlerde, o 
bilgilerin kaynagi be1irti1mitir. Bu gibi QçüncU phis bilgilerinin Sermaye Piyasasi Araci 
Notu'na dogru bir biçimde aktan1mi oldugunu teyit ederiz 

agida beliitilen uzman ye bagimsiz denetim raporlarim hazirlayan taraflardan saglanan 
bilgiler, ilgili raporlardan aynen alinarak, Sirket'in bildigi veya hazirlayan tarafin yayinladigi 
bilgilerden kanaat getirebildigi kadartyla yanli§ veya yarnitici olmayacak §ekilde Sermaye 
Piyasasi Araci Notu'nda yer alniaktadir. Bu raporlann yayinlanmasrnda ilgili raporlari 
hazirlayan kii1erin rizasi buluninaktadir. 

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.  çalianlan, daha Once ihraççi bflnyesinde istihdam 
edi1memi olup, ihraççinin yOnetim ye denetim organlarrnda herhangi bit soz sahipliginde 
bulunmamiflardir. Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin  ihraççinin 30.09.2019, 
30.06.2019, 31.12.2018, 31.12.2017 tarihierine i1ikin karila$irmah finansal tablolarini 
denetleyen bagimsiz denetim §irketleri ile herhangi bit baglantisi bulunmamaktadir. 

30.09.2019, 30.06.2019, 31.12.2018 ye 31.12.2017 tarihli finansal tablolara ilikin 
bagimsiz denetim raporlari bagimsiz denetim firmasi PwC Bagimsiz Denetim ye Serbest 
Muhasebeci Mali MU?avirlik A.S.  tarafindan hazirlanirnflir. Sorumlu Denetçi Murat Sancar'dir. 

Ihraççi paylarmin halka arzi stirecinde ihraççiya dammanlik ye aracilik hizmeti veren 
Q.cs'Pc Yflim MerLkul 	c 	ljjsjz  4eetji  
Bagimsiz Denetim ye Serbest Muhasebeci Mali Mttavirlik A.S. kuruluwnun uzmanlar, Halka 
Arz Fiyat Tespit Raporu'nu hazirlayan Piramit Menkul Degerler A.. uzmanlari; 

a) Ortakhk tarafindan ihraç edilen ya da grup §irketlerine ait menkul kiymetleri ya da 
ihraççinrn menkul kiymetlerini elde etm6 hakki veren ya da taahhut eden opsiyonlara sahip 
degillerdir. 

b) Ortaklik tarafindan daha Once istibdam edilmemi§ herhangi bir ucret a1mami1ardir. 

c) Ortakhk yOnetim ye denetim organlarinin herhangi birine Uye degillerdir. 

PwC Baimsiz Denetim ye Serbest Muhasebeci Mali Muavir1ik A.$. 
Sorumlu Denetçi Murat Sancar 
Adresi Atatlirk Bulvari, Celal Bayar I Merkezi 

No:21 1/18 Kat:6 06680 Kavaklidere Ankara-
TUrkiye 

Tel 	. 0 312 457 45 18 
Faks 0 312 457 45 97 

Bagimsiz Hukukçu Raponi 

Bagimsiz Hukukçu Raporu LBF Partners Avukatlik ye Danimanhk BQrosu 
hazirl anmitir. 

LBF Partners Avukatlik ye Danirnanlik Bu7osi 7 
Avulcat 

. 
Av. Mehmet Suat Kayi 

I 'ctA 	qrbjP 

Adres BttyUkdere Caddesi No: 1U8/4.Lji344394 
Esentepe-ifliJ ISTANBUL / TURKIYE 

Tel j 0212 234 32 OA-01 	••• 

a' 



Faks 	 0212 266 00 04 

Aract Kurum 

Gedik Yatirim Menkul Degerler halka arza araeililc hizmeti verrnektedir. 

Gedik Yatinm Menkul Degerler A.. 
KurUmsal Finansman Gene! Mudur Yrd Arda A1ata 
Kurumsal FinSsman Muduru Byjern çiftci GOthnç 
AFa$timia Direktoru Ali Kerirn Akkoyunlu 
Aratirma MUdüru Tank Emre Akyol 
Aratirma MUdttru Hasan Sener 
Adresi Curnhuriyet Mah. tlkbahar Sok. No:1 A Blok 

34876 Yakacik / Kartal I ISTANBUL 
Tel 0216 453 00 53 
Faks 0216 377 1136 

Halka An Fiyat Tespit Raporu 

- 	 Piramit Menk-u1-Ktymet1er*rHaika-Arz 

Piramit Menku Ktymetler A.S. 
Gene! Mudur Mehhiet Osmanoglu 
Gene! MudUr Yardimeisi Emre Birkan 
Kurumsal Finansman Yonetmeni Yigit Bngiz 
Adresi GumQsuyu Mah. Inonti Cad. Iik Apt. K:5 

D:9-10 Beyo1u / Istanbul 
Tel 0 212 293 9500 - 
Faks 	 . 0 212 293 95 60 

Sirketin 30.09.2019, 30.06.2019 tarihli 6 aylik ye 31.12.2018, 31.12.2017, 31.12.2016 
tarihli yfilik finansal tab!olari PwC Bagimsiz Denetim ye Serbest Muhasebeci Mali Muavir!ik 
A.S. tarafindan denetlenmiçtir. t!gili donemlere i!ikin bagimsiz denetirn gOruIeri a.agidaki 
gibidir: 

Papi!on Guvenlik Sisteinleri Bi1iim MUhendis!ik Hizmetleri Ithalat thracat Sanayi ye 
Ticaret A.$. ("Sirket"), 30 Eyliul 2019, 30 Haziran 2019,31 Aralik 2018, 2017 ye 2016 tarihli 
finansal durum tablosu ile aym tarihlerde sonra eren hesap donemlerine alt; kar veya zara ye 
diger kapsaznh gelfr tablolarini, Ozkaynak degiim tablo!arini ye nakit aki tablolari i!e onemli 
muhasebe politikalarinm Ozeti de dahil olmak Uzere finrnsa1 tablo dipnot!anndan olupn 
finansal tablolarini denetlemi§ bu!unuyoruz. 

UorUUmUze gore i1iikteki finansal tablolar; Sirket'in 30 Eylul 20 ç 0t(, 2019, 
31 Aralik 2018, 2017 ye 2016 tarihleri itibariyle finansal durumunu ye .! itari16toI%,eren 
hesap donemlerine ait finansal perforinansim ye nàkit aki1arrni, Tur q ye i !'i 	. poxna 
Standartlarina ..M-L' ere) uygun olarak tUrn Onern!i yonleriy!e yeg Sunt  
sunmakta' 	

. 
 

4 	 -- 	- 



11. PAYLAR ILE ILGILI VERG!LEND!RME ESASLARI 

11.1. Gene] Baks 

Borsa Istanbul'da i1em gOren paylarm elde tuthimasi veya elden çikarilmasi sirasinda 
aglaxian kazanç ye iratlarin, elde edilen kar paylarimn ye temettU avanslarimn yururlilkte 
bulunan mevzuat kapsaminda vergilendirilmesi ile ilgili esaslar aagida Ozet olarak 
sunulmaktadir. 

Vergi znevzuatinrn gelecekte degiebi1ecegi, hatta mevzuatin geriye yonelik olarak da 
deiebi1eeeinin goz Wine aimmasi gerekmektedir. Vergilendirme pay sahiplerinin gerçek 
veya tuzel kii, tam veya dat mukellef olmasina gore farkhhk gostermektedir. Pay sahiplerinin 
t5zel durumlarda vergi damman1anna bavurma1ari gerekmektedir. 

Gelir vergisi mevzuati uyarinea, Turk hukukunda vergi mukelleflerinin 
yUkumIUlukIerini belirleyen lid çeit vergi niukellefiyet statUsu meveuttur. Ttirkiye'de yer1eik 
bulunan ("Tam Mukellef') kii1er ye kurumlar Turkiye içinde ye diinda elde ettikieri kazanç 
ye iratlarin tamami uzerinden vergilendirilirler. Tilrkiye'de yer1eik bulunmayan ("Dar 
Mukellef") kii1er ye kurumlar sadece Turkiye'de elde ettikieri kazanç ye iratlar uzerinden 
vergilendirilirler. 

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ("GVK") uyannca, bir gerçek kiinin Tam Mukellef 
- 	olarak,—degerlendirilmesi 

olarak TUrkiye'de olmasi veya (ii) bir takvim yih içerisinde Turkiye'de devamli olarak alti 
aydan fazia oturmasi gerekmektedir. Buna ek olarak, (i) resmi dairelere; (H) resthi muesseselere 
veya (iii) merkezi TUrkiye'de bulunan teekkuI ye teebbus1ere bagli olup adi geçen daire, 
mUessese, teekku1 ye teebbus1erin i1eri dolayisiyla yabanci filkelefde oturan Turk 
vatanda1ari da Tam Mukellef yani sinirsiz vergi yfikumluleri olarak degerlendirilmektedir. 
Dolayisiyla, Tam Milkellef olarak degerlendirilen sOz konusu kii1er TUrkiye içinde ye diinda 
elde ettikieri kazanç ye iratlarin tamami uzerinden vergilendirilirler. Turk vergi mevzuati 
çerçevesinde belirtilen bu §artlari saglamayan bir gerçek 1di Dar Mukellef olarak 
degerlendirilir. 

5520 sayih Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") uyannca, bir kurumun Tam Mukellef 
olarak degerlendirilebilmesi için: (i) kanuni merkezinin Turkiye'de bulunmasi veya (ii) kanuni 
merkezinin TUrkiye diinda bulunmasina ragmen i§ bakimindan i1em1erin flulen toplandigi ye 
yonetildigi merkez olan i merkezinin Ttirkiye'de bulunmasi gerekmektedir. Turk vergi 
mevzuati cerçevesinde ancaic belirtilen bu iki §arti saglamayan bir gerçek kii Dar Mukellef 
olarak degerlendirilir. 

Dar mukelleflyete tabi kimseler bakimindan menkul Sermaye iratlanmn TUrkiye'de elde 
edilmi§ olarak kabul edilebilmesi için sermayenin Turkiye'de yatin1mi olmasi gerekmektedir. 
Dar mukellefiyete tabi kimseler bakimindan deger arti§ kazançlarinin TUrkiye'de elde edilmi 
olarak kabul edilebilmesi için sOz konusu deger arti§ kazaneini doguran iin veya muamelethn 
TUrkiye'de itfa edilmesi veya Turkiye' de degerlendirilmesi gerekmektedir. "Turkiye 'de 
degerlendirilmesi" ifadesinden Odemenin TUrkiye'de yapilmasi veya Odeme 
yapi1mi ise, TUrkiye'de odeyenin veya nam ye hesabina yapilan odeme 
ettirilmesi veya karinaan ayrilmasi gerektigi ek1inde an1ai1masi gerekir. 

Paylar'a sahip olan kiiIerin, sOz konusu Paylar'in BIST'te e1tin 
kaynakianan d - 	kazançlan ye Paylar He ilgili dagitilan kar payl. kitt'tY 
menkul se 	W-.. .,T> kiye'de elde edi1mi olarak kabul edilmektedir.\'."4SA5 

1 	: IJtU?1 	arilmasi kariIigrnda saglanan kazançlarm vjflw81tt1inesi 

ren PaYlann vergilendirme esaslawhya 



2006 ye 2020 yiilan arasinda BIST'te i1em gOren paylarin elden çikariimasi sonucu 
sagianan deger arti§ kazançlarimn vergilendirilmesi GVK'nrn Geçici 67. maddesi çerçevesinde 
gerçek1etiri!mektedir. GVK'nin Geçici 67. maddesi kapsaminda deger arti§ kazançlari 
iIem1ere aracilik eden bankalar ye araci kurumlar ile saklayici kuruiu1ar tarafindan yapilan 
tevkifat ile vergileridiri!mektedir. GVK'nrn Geçiei 67. Maddesinin yUrtirltik sUresinin 31 Arahk 
2020 tarihindeb sonraya uzatilmamasi veya herhangi bir eki1de kapsammin vergi mevzuatina 
dahil edilmemesi durumunda 31 Aralik 2020 tarihinden sonra aagida açildandigi uzere (Bkz 
11.2.2. Gene! Olarak Pay AIim Satim Knzançlarinin Vergilendirilmesi), BtST'te i1em gOren 
paylarin elden çikariimasindan saglanacak deger arti kazançlari genel hUkUm!er çerçevesinde 
vergilendiriiecektir. 

Digerlerinin yam sira, BtST'te ilem gOren paylarin aiim satimma aracilik ettikieri 
yatirimcilar tarafindan saglanan ge!ir!erin vergilendirilmesinden yUkUmltl olan ye do!ayisiy!a 
vergi tevkifatini yapmakla sorumlu tutulan taraflar banka!ar, araci kurumlar ye saklayici 
kurulu!ardir. Banka!ar, araci kurumlar ye saklayici (sakiamaci) kuru1u1ar tevkifat 
yttkumlulukleri tahtindaki ilgi!i vergi beyanlarini, ilçer ayhk donemler itibariy!a beyan 
edecek!erdir. Istanbul Takas ye Saklama Bankasi A.$.-Merkezi ICayit Kuru1uu A.S diinda 
saklayici lcuru!u!ardan sak!ama hizmeti alan yatinmci!arin i1em!erinde vergi tevkifatmin 
yapilmasi esasen ilgi!i saklayici kuru!uun sorumiu!ugundadir. Bit yatirtmcinrn i!em1erinin 
saklayici kuru1u ku!!andarak gerçek!etiri!mesi halinde, yatirimeinin iflenilerine aracilik edeh - 

BIST'te i!em gOren bir pyin baka bir banka veya araci kuruma nak!inin istenmesi 
halinde, nakli gerçekleflirecek banka veya araci kurum nak!i istenen kiymet!e ilgili ali bedeli 
ye ali tarihini nak!in yapi!acagi kuruma bildirecektir. Bildiri!ecek tarih ye bedel, tevkifat 
matrahnun tespitinde dikkate alrnacaktir. Söz konusu pay!ann bir baka kii veya kurum adina 
nakledilmesi halinde a!i bedelinin ye ali§ tarihinin Ma!iye Bakanligi'na bi!dirilmesi 
gerekmektedir. 

Sakiayici kuru1ular, banka!ar ye araci kurumlar tarafindan yapilacak vergi tevkifati orani 
kanunen %15 o!arak be!ir!enmiflir, Söz konusu tevkifat orarn banka!ar, araci kuru!u1ar ye 
saklayici kuru1u!ar tarafindan aagida yer alan gelirler uzerinden uygularnr: 

a) Aiim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetier He diger sermaye piyasasi araç!arinin 
ali§ ye sati§ bede!ieri arasmdaki fark, 

b) Ahmina aracilik ettikieri paylar dahil olmak Ii -/re  menkul kiymet veya diger sermaye 
piyasasi araç!arinm itfasi halinde ali§ bede!i He itfa bedeh arasindaki fark, 

c) Pay!ar dahil olmak Uzere menkul kiymetierin veya diger sermaye piyasasi araç!arinin 
tahsi!ine aracilik ettikieri donemsel getirileri (herhangi bir menkul kiymet veya diger sermaye 
piyasasi aracrna bag!i o!mayan), 	 - 

d) Aracilik ettikieri menkul icymet veya diger sermaye piyasasi araçlarinin odUnç 
iIemierinden sag!anan gelirler 

Ancak, GVK ye 2012/3141 sayili Bakaniar Kurulu Karan 
% 15 olarak belirlenen tevkifat oram: (i) paylara ye pay endeks!e 
iIem ye opsiyon soziemeleri, BIST'te i!em goren araci k 
paylar (menkul kiymetler yátinm ortakhk paylari hariç) 
be1e!erinden,.f...t-'cçkazanclar için %0; (ii) KVK' 
mUke!!efle 
artii k 
mukelle 

enkul kiymet ye diger sermaye 
e bunlara bag!i hakiari kul!anm 
sasi Kanunu'na gore kurulan ya 
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Menkul Deettor A 

ortakhklanyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanligi'nea belirlenenler için yukarida a, b, ye 
c bentlerinde belirtilen ilem1er için %O; ye (iii) (ii) numarali alt kirilinda belirtilen gerçek kii 
ye kurumlar hariç olmak Ozere, (1) numarali alt kirilimda belirtilen diinda kalan kazançlar için 
%lO olarak uygulamr. 

Yatirimeilar yukarida belirtilen oranlann ileride degiiklige ugrayabilecegini göz onunde 
bulundurmaliclir. 

Paylar degiik tarihierde alindiktan sonra bir kisminin elden çnkariimasi halinde tevkifat 
matrahinm tespitinde dikkate alinacak aii bedelinin belfrlenmesinde ilk giren ilk çikar metodu 
esas airnacaktir. Paylarin alimindan once elden çikarilmasi durumunda, olden çikanlma 
tarihinden sonra yapilan ilk aiim ilemi esas ahnarak sOz konusu tutar Uzerinden tevkifat 
yapilacak tutar tespit edilir. Ayni gUn içinde birden fazia aiim satim yapilmasi halinde o gUn 
içindeki aliç mahyetinin tespitinde agirhkh ortalama yOntemi uygulanabilecek, ancak tevkifat 
matrahi ilk giren ilk çikan yOntemine gOre belirlenecektir. Ali ye sati ilemJeri doIyisiy1a 
odenen komisyoniar He Banka ye Sigorta Muameieleri Vergisi tevkifat matrahinm tespitinde 
dikkate ahnir. 

282 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi uyarrnca menkul kiymet ye diger sermaye 
piyasasi araçiarma i1ikin tuner (i) sabit getirili menkul kiymetler; (ii) degiken getirili menkul 
kiymetler; (iii) diger sermaye plyasasi araçlani ye (iv) yatinim fonlan katilma belgeleri ye 
yatnnflrtaIelitithp5t1mi'olacalflbkiirbt1frlthThi$titrffyftr 
olarak yapilan vadell i1em ye opsiyon sozlemeleni, menkul kiymetin dahil oldugu simfiçinde 
degerlendirilecektir. Bu kapsamda pay ye pay endekslerine dayah olarak yapilan vadeli i1em 
sOzlemeleri He BIST'te ilem gOren pay ye pay endekslerine dayali olarak ihraç edilen araci 
'kurulu§ varantlari paylarinin da dâhil oldugu degiken getirili menkul kiymetler smifi 
kapsamrnda degerlendirilecektir. 

Uçer ayhk donem içenisinde, birden fazia pay ye aym Widen oldugu kabul edilen menkul 
kiymet aiim satim i1emi yapilmasi halinde tevkifatin gerçekietirilmesinde bu ilemler tek bir 
i1em olarak dikkate alimr. Pay ye aym ttirden oldugu kabul edilen menkul kiymet aiim 
satimindan dogan zararlar takvim yili ailmamak kaydiyla izleyen üç ayhk doneme devredilir 
ye tkip eden donemierin tevkifat matrahmdan mahsup edilir. Takvim yilinin son üç aylik 
doneminde oluan zarar tutarimn izleyen doneme aktarilmasi mttmkun degildir. 

Tam mukellef kurumlara ait olup, BIST'te iIem gOren ye bir yildan fazia sureyle, Tam 
MUkelief ye Dar Mtikellef pay sahipieri tarafindan, elde tutulan paylarm elden çikarilmasinda 
tevkifat uygulanmaz.. 

Tevkifata tabi tutulan BIST'te iiem goren paylara ihkin aiim satim kazançlari 19m 

gerçek kiilerce yjilik veya munferit beyanname verilmez. Soz konusu bu gelinier, diger gelirler 
dolayisiyia verilecek yillik beyaimameye dhi1 edilrnez. Tiearifaaliyet kapsamrnda elde edilçn 
gelirler, mukelleflenin her turIn ticani ye sinai faaliyetlerinden dde ettikieri kazaijçlan ek1inde 
tarnmlanan ticani kazanç hUkumleri çerçevesinde kazancm tespitinde dikkate alimr. TicS 
kazancin elde edilmesi sirasrnda tevkif suretiyle odemni§ olan vergiler, GVLilgili 

IN hukumleri kapsammda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hukUmler çerçev-:.Y a,pv: a 
tabi kazançlarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden-mahsu 

Ote yandan, Dan Mukellefier do dahil olmak Uzere dileyen gehr veng 
kiiler, bu madde (GVK'nrn geçiei 67. Maddesi) kapsaminda tevkifata ta 
veya mUnfenit I - .s......... e ile beyan edilmeyeeegi belirtilen payiar • s me 
Sermaye 	~gM
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kiymetier için yii içinde oivan zararlarm tamami mahsup edilebilir. Hesapianan vergiden yti 
içinde tevkif edilen vergiler mahsup edilir, mahsup ediletneyen tutar genel hUkumler 
çerçevesinde red ye jade edi!ir. Ancak, mahsup edilemeyen zararlara iz!eyen takvim ylilanna 
devredilemeyecektir. 

Menkul kiymet ye sermaye piyasasi araç!annin tiger aylik dönem!er itibariyla tevkifata 
tabi tutu!acak alim satim kazançlarirnn tespitinde aiim satim konusu i1em1erin (yukarida 
belirtildigi ttzere) ayni turden o!niasina dikkat edi lecektir. Kazanç!ar, bu turlere gore ayri ayri 
tespit edilip tevkifata tabi tutulacaktir. 

GVK'nin Geçici 67/5 maddesj uyannca, gelir sahibinin gerçek veya tUzel kii ya da Dar 
veya Tam Mtlke!lef olmasi, vergi mOkellefiyeti bulunup bu!unmamasi, *rgiden muaf olup 
olmamasi ye e!de edilen kazancin vergiden istisna olup olmamasi yukanda ayrintilari verilen 
vergi!endirme uygu!amasini etkiiemeniektedir. 

2006/10731 sayili BKK, 2010/926 sayili BKK ye 2012/3141 sayili BKK uyarinca, halka 
an tarihi itibariy!a tevkifat oram Bakan!ar Kurulu'nca %0 olarak belirlenmekie birlikte söz 
konusu oranm artirilmasi durumunda Dar Mtlke!!efler açisrndan çifie vergilendirme sorunu 
gundeme gelecektir. GVK'nin Geçici 67. maddesinde dttzen1enmi o!an tevkifat 
uygu!amalarinda, tevkifata konu geliri elde etmi§ o!an kiinin mukim o!dugu u!ke He yapi1mi 
ye ytlrflrlUkte olan cine Vergi!endirmeyi On!eme An!amasi hukum!eri Onem arz etmektedir. 

- - 	-- 

Dar Mukellef gerçek kii ye kurumlarin, GVK'nin Geçici 67. maddesi kapsaminda 
Ttlrkiyetdeki finansal araç!ara kendileri veya yurt diindaki portft%y yOnetim §irketleri 
vasitasiyla yatirim yapabilmeleri için vergi kimlik numarasi a!malan gerekmektedir. 

Vergi kimlik numarasi alinabilmesi için (i) Dar Muke!Ief gerçek kii!erin pasaport!arirnn 
noter onayli bir Ornegi ya da vergi dairesi yetki!i!erince onaylanmak Uzere, ash ye fotokopisini, 
(ii) Dar Mukellef kurumlarn ise kendi u!kelerinde geçer!i kuru!u belgesinin T{jrkiyenIn o 
tilkede buhinan temsi1ciiignce onayli TQrkçe bir omcgini veya yabanci di!de onayh kuru!u 
belgesinin tercUme buro!annca tercUme edilmi§ TUrkçe bir omegini i!gili vergi dairesine ibraz 
etnieleri gerekmektedir. Kuzey Kibris Turk Cumhuriyeti vatanda!an için ntiftis cuzdanimn 
ibrazi yeter!i olacaktir. 

Ayrica, banka!ar ye araci kurum!ar i!e sak!ayici kuru1u1ar kendi!erine i1em yapmak için 
müracaat eden ancaic vergi kimlik numarasi ibraz edemeyen yabanci mUteriIeri için, toplu 
olarak vergi kimlik numarasi aiabi!ir!er. 

çifie vergi!endirineyi On!eme an!ama!ari hukUm!erinden yaràrlani!abilmesi igin ise ilgili 
tilkenin yetki!i makamlari tarafindan duzen!enerek imzala=l§ mukimlik belgesinin ashnrn ye 
tercUme bUro!armca tercUme edilmi§ orneginin ilgi!i vergi dairesine, banka ye araci kurum!ar 
vasitasiyla veya dogrudan ibraz edilmesi gerekmektedir. Bir takvim yilina i!ikinmukim!ik 
be!gesi, iz!eyen yihn dorduncu ayina kadar geçer!i olup, sOz konusu belgenin her yil 
yenilenmesi gerekmektedir. 

Tevkifat uygulamasrndan once mukimlik belgesinin ibraz edilmemesi hy:. ifte 
VergilendirmeyilOn!eme An1amasi hukUmleri dikkate aimmadan % 15 (ha!ih 
sayih BKK uyarinca %0 oramnda uygu!anmaktadir) orani uygulanmak 
yapilacaktir. Ancak bu durumda dahi sonradan sOz konusu mukilulik be!ge: 
Vcrgi!endi - j.j- 	An1amasi htlkUm!eri ye iç mevzuat hukUmleri 
olarak tevj4 	rj:_ 	yerginin iadesi ta!ep edi!ebileeektir. 

I gOrdugu hal!erde, çifte Vergilendirmeyi OA  
i ye kurumlardan, alim-satimim vaptiklan veya, 
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ettikieri Turk menkul kiyrnetleri bakimindan, uygulanacaic anIarna hukumlerine gore gerçek 
hak sahibi oldukiarina dair ilgili ispat edici belgelerin ibrazini da isteyebilecektir. Bu beigeleri 
Maiiye Bakanliginrn tayin edecegi surede ibraz etmeyen veya bu beigeler He veya bakaca bir 
suretle gerç.ek hak sahibi oimadigt tespit edilenler bakimindan zamaninda tahakkuk ye tahsii 
ediimeyen vergiler için vergi ziyai dogmu sayilacaictir. 

11.2.2. Gene! Olarak Pay Ahm Satin Kazançlarrnin Vergilendirilmesi 

GVK'nin Geçici 67. maddesinin diinda kalan durumiara iiikin genel açikiamaiara 
aagida yer veri1mitir. 

11.2.2.1. Gerçek Kii1er 

11.2.2.1.1. Tam Milkeilef Gerçek Kii1er 

Pay aiim satim kazançlari, GVK'nun Mukerrer 80'inci maddesi uyarinca geiir vergisine 
tabi olacaktir. Ancak anilan madde uyannca, "ivazsiz olarak iktisap edilen pay senetieri, 
TUrkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda i1em gUren ye 3  (üç) aydan fazia stireyle elde 
tutulan pay senetieri He tam mukeilef kurumiara ait olan ye bir yiidan fazia sureyle elde tutulan 
pay senetlerinin" elden çikanimasi durumunda elde edilen kazançiar vergiye tabi oimayacaktir. 
Pay senetierinin elden çikartilmasmda da kamu menkul kiyinetlerinin satiinda oiduu gibi, 
GVK'nun Mtlkerrer 81' mci maddesi uyarinca iktisap bedeli, elden çikarildigi ay hariç olmak 

dikkate ahnabiiecektir. GVK'nun MUkerrer 81. Maddesi uyannca mal ye hakiarm elden 
çikanimasrnda iktisap bedeli, elden çikarilan mal ye hakiarin, elden çikarildigi ay hariç olmak 
Uzere Deviet tstatistik Enstitustince belirienen toptah eya flyat endeksindeki arti§ oramnda 
artirtlarak tespit ediiir. Bu endeksIemenin yapilabiimesi için arti§ oraninin %10 veya tizerinde 
olmasi arttir. 

GVK'un Madde 86/1 (c) uyarinca tam mukeHef gercek kii1erin tevkif sureti lie 
veriilendirilmi§ menkul sermaye iratiari GVK'nun 103'tincü maddesinin ikinci gelir 
dilirnindeki tutari aiyor ise (bu tutar 2018 yili 19m 34.000.-TL'dir.) beyan ediimesi gerekir. 

11.2.2.1.2. Dar Mukellef Gerçek Kiiler 

GVK madde (86/2) çerçevesinde dar mUkeliefiyette vergiye tabi gelirin tamami, 
Ttirkiye'de tevkif suretiyle vergiiendiriimi oian; Ucretier, serbest mesiek kazançlari, menkul 
ye gayrimenkul sermaye iratlari He diger kazanç ye iratiardan o1uuyorsa yilhk beyannameye 
tabi degildir. Dar mtikelief gerçek kiiierin tevkif sureti He vergilendirilmerni§ gelirieri mevcut 
is; GVK madde (101/2) uyarinca, bu kazançiarin mal ye hakiarin TUrkiye'de elden çikanidtgi 
yerin vergi dairesine munferit beyanname He biidiriimesi zorun.iudur. 

11.2.2.2. Kurumlar 

11.2.2.2.1. KuPitniat Vergisi Muktllefletinifi Aktifhie Kayith Paylahh Elden 
çikanlmasindau Saglanan Kazançlar 

Ticari faaiiyete bagli olarak iietme btinyesinde elde edilen aiim satim kazançlan ticari 
kazanç olarak beyan edilip vergilendiriiecektir. 

11.2.2.2.2. Tam Muke!ief Kurumlar 

Ote yand 
stireyle y 
vergisin 
satiin 

tuim 

'rim 5/1-c maddesi uyarinca kurumlarm aktitlerin 
aylarmin satiindan dogan kazancm %75'1 
adir. Ancak bu istisnadan yarariandbiimek i 

yilin sonuna kadar bilançonun pasifinde Ozei 
m yapiidigi ylli izleyen ikinci takvMr1i  son 
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edilmesi ye satii yapan ye dolayisi He istisnadan yararlanacak kurumun menkul kiymet ticareti 
He ugramamasi gerekmektedir. 

11.2.2.2.3. Dar Mflkellef Kurumlar 

Dar Mfikeiiefkurum, TUrkiye'de bir iyeri açmak suretiyle veya daimi temsilci vasitasiyia 
devamli menkul kiymet aiim satim ii yapan kuruni statusunde ise aiim satim kazançiari ticari 
kazanç olarak vergiye tabi olacak vergileme, Tam Mukeilef kurumlarda oldugu ekiide 
gerçek1eecektir. Yukarida belirtildigi uzere, devamli olarak menkul kiymet ticareti ile 
ugraaniarin %75'lik kurumiar vergisi istisnasindan faydalanmalan mumkQn degildir. 

Turkiye'de bir iyeri açmadan veya daimi teinsilci vasitasiyia menkul kiymet aiim satim 
kazanci elde eden Dar Mukeliefler açisindan da ilgili kazancin Turkiye'de vergilendirilmesi sOz 
konusu olabilir. Dar milkeilef kurumiann vergilendirilmesi açisindan Turkiye'nin imzaiami 
oiduu yururiUkte bulunan çifte vergiiendirmeyi Unleme an1a.ma1arinin hUkUrnleri Onem an 
etmektedir. Soz konusu aniama hukomleri, Turk vergi kanunlarindan once uygulanacaktir. 

11.2.2.3. Yabanci Fon Kazançlar'nin ye Bu Fonlann Portfoy Yoneticiligini Yapan 
Sirketlerin Vergisel Durumu 

1 Ocak 2006 tarihinden itibaren Kurul'un dUzenieme ye denetimine tabi foniara benzer 
yabanci fonlar da sermaye §irketi sayiiarak kurumlar vergisi mukeilefi oiacakiardir. KVK'ya 
£322.sayic.anunMn.35anci.ma4dsiyle4Hiranaoi.a4ar1hinden.itib are n4iit4uge.girmek. 
07Pre, "Yabanci fon kazançiatfrnn vergilendirilmesi" baflikli 5/A maddesi eklenmitir. Bu 
maddede, yabanci fonlar lie bu fonlarin aracilik ilemlerini y'UrUten portftsy yoneticiligi yetki 
belgesine sahip Tam Mttkelief portföy yOneticisi §irketlefin vergisei durumian duzen1enmitir. 

KVK'nrn 2/1 maddesinde belirtiien yabanci fonlarm, portf5y yOneticisi §irketler 
araciiigiyla organize bir borsada ilem gOrsun veya gOrmesin; (1) her ttlrIu menkul kiymet ye 
sermaye piyasasi araci; (ii) vadeli i1em ye opsiyon soziemesi; (iii) varant; (iv) doviz; (v) 
emtiaya dayaii vadeli iiem ye opsiyon sozlemesi; (vi) kredi ye benzeri finansal varliklar; ye 
(vii) kiymetli maden borsalarrnda yapilan emtia ilem1eri He ilgili dde ettikieri kazançlari 19m 
KVK'nm 5/A maddesinde sayilan §artlarin saglanmasi durumunda; portfdy yOneticisi irket1er, 
bu fonlarin daimi temsiicisi sayiimayacak ye bunlarin i§ yenleri de bu fonlarin i§ yeri veya i 
merkezi olarak kabul edilmeyecektir. 

Dolayisiyia, yabanci fonlarin bu kapsamda dde ettikieri kazançiari için beyanname 
venilneyecek ye diger kazançiar nedeniyle beyannaxne veriimesi halinde de bu kazançlar 
beyannameye dhii ediimeyecektir. 

Bu uygülaniarnn, yabanci fonlarin Turkiye kaynakii gelinleri uzerinden yapiiacak vergi 
kesintisine etkisi yoktur. 

TUrkiye'de iiuiunan, aktif buyuklUgUnun %5 1 'inden faziasi tainmazlardan oivan 
irket1ere ait paylar veya ortakhk paylan veya bunlara ilikin vadeli ilem ye opsiyon 

soziemeieri, nakdi uziamay1a sonuçlananiar diinda emtiaya dayali vadeli iiem ye opsiyon 
sozlemeleninden eide edilen kazançlar bu uyguiama kapsaminda degerlendirilmeyecektir. 

11.3. Faylara ilikin kãr paylannin ye hâr payl avansjanurn ycrgilçndirili '1 

GVK'nin 94/6-b maddesine 4842 saph Kanunla yapiian degiik1iki 
dagitilmasi a§amasina birakiimiflir. Bu kapsamda GVK'nin 4842 sayili K. 7 4,de- 945'l-\\ 

6-b maddesi qrW 	 Mtlkeliefkurumiarca; (1) 	T arn MUkeilefgerçek 'ii' i :: rye 
kurumlar 	... ..'. 	oimayanlara; (iii) geiir ye kurumiar vergisi s eni ç2 'v Ewa ii 

rA? 	-re- (v) ar Milkellef kurumiara (TUrkiye'de bii$4t • ,dthmj 
temsilc 	111 A 	s 	\- ide edenier hariç); ye (vi) geç kurumiar 	qft  

zt"t Qdiky.t1m 
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clan Dar Mukelleflere dagitilan kâr paylari Uzerinden 2009/14592 sayili BKK uyarrnca %15 
oraninda tevkifat yapilacaktir (giriim sermayesi yatirim fonlari ye ortakhklari için bu orart %0 
oraxunda uygulanir). Tam Mukellef kurumlarca; (1) Tam Mukellefler kurumlara; ye (ii) iyeri 
ye daimi temsilci vasitasiyla faaliyette bulunan Dar Milkellef kurumlara dagitilan kâr paylan 
tevkifata tabi degildir. 

11.3.1. Gercek KiiIer 

11.3.1.1. Tam Mükellef Gerçek KiiIer 

GVK'ya 4842 sayili Kanunla eklenen 22/2 maddesi uyarmca Tam Mukellefkurumlardan 
elde edilen, GVK'nrn 75/2 maddesinin (1), (2) ye (3) numarali bentlerinde yazili kâr paylarmin 
yansi gelir vergisinden mustesnadir. Kurumlar kâr payi dagitirken, gelir vergisinden istisna 
edilen kisim olan yarisi (%50'si) dãhil olmak Uzere dagitilan kâr payrnin tamami (%100'U) 
Uzerinden %15 oramnda gelir vergisi tevkifati yapmaktadir. Kâr payinin yillik vergi 
beyamiamesinde beyan edilmesi halinde, sOz konusu vergi tevkifati yillik vergi 
beyannamesinde hesaplanan gelir vergisi tutarindan mahsup edilir. GVK'nun (86/1-c) maddesi 
uyannca, tevkif yoluyh vergilendirilmi§ bulunan ye gayrisañ tutarlari; 2018 yili gelirleri için 
34.000 TL'yi aan tam mukellef kurum1ardai elde edilen kâr paylan için beyanname verilmesi 
gerekecektir. 

Beyan edilen tutar ttzerinden hesailanan gelir vergisinden, kurum bilnyesinde kânn  	._I 	. 	 . s_—f... .• 	 t_t 

daffimi aamasin ytiTaiflt iroramnciaici vergi Kesintisinin tamami Cis(ft5a tao(an 
kisim dhu1) mahsup edilecek olup, mahsup sonrasi kalan tutar genel hukUmler çerçevesinde 
red ye jade edilecektir, 

Ayrica; kãrin sermayeye ekienmesi kãr dagititni sayilmaz. Kâr payi avanslan da kAr 
paylari He ayrn kapsainda vergilendirilmektedir. 

11.3.1.2. Dar Mukellef Gerçek KiiIer 

GVK'nun 94/6-b maddesi uyarmca, tam mukellef  kurumlarea dar mukellef gerçek 
kjj1ere dagitilan kâr paylari Uzerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugün için bu 
oran %15'tir) tevkifat yapilaeaktir. Turkiye'nin taraf oldugu bazi çifie vergilendirmeyi onleme 
an1ama1arinda daha dUUk tevkifat oranlari be! jrlenebilmektedir. 

Dar mukellef gerçek kii1er açisindan kâr paylarinm tevkifat suretiyle vergilendirmesi 
nihai vergileme olup, dar mukelleflerce bu gelirler için gelir vergisi beyaxmamesi verilmesine 
gerek bulunmamaktadir. 

Diger taraftan GVK'nun 10!. Maddesinin 5 no'lu flkrasi gereginee dar mukellef gercek 
kijlerjn vergisi tevkjf suretiyle almmami§ menkul sermaye iratlarini, Tflrkiye'de elde edildigi 
yerin vergi dairesine munferit beyanname He beyan etmeleri gerekmektedir. 

11.3.2. Kurumlar 

11.3.2.1. Tam Mükellef Kurumlar 

Tieari faaliyete bagh o!arak ticari i!etme bUnyesinde elde edilmesi halinde tevkifat 
yapilmayaeak - söz konusu gelirler ticari kazanç olarak beyan edileeektir. 
maddesinde kapsamrndaki "safi kurum kazanci, GVK'nm ticari kazai$f dt 4ilCbn 
hUkumlerine gore belir!enecektir. Kurumlar vergisi, mtikelleflerin bjr hesap d" n3 ipøk4te  % 
ettik!eri safi k 	. 'ci Uzerinden %20 oraninda uygu!anir. 

huge giren Kurumlar Vergisi Kanununun 
kiln birinci fikrasinda yer aian %20 orarn, kurum 
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ye 2020 yili vergilendirme donemlerine (ozel hesap donemi tayin edilen kurumlar için ilgili yd 
içinde ba1ayan hesap donemlerine) ait kurum kazançlari 1cm %22 olarak uygulanacaktir. 

Ancak, KVK'nrn 5/1-a maddesi uyarinca, Tam Mttkellef baka bir kuruma itirak 
nedeniyle elde edilen Ur paylan, yatirim fonlarinin katihm belgeleri He yatirim ortaldannm 
pay senetlerinden elde edilen kar paylari hariç kurumlar vergisinden mUstesnadir. 

11.3.2.2. Dar MukellelKurumlar 

GVK'nin 94/6-4 maddesi uyannca, tam mukellef kurumlarca dat milkellef kuruinlara 
dagitilan kãr paylari Uzerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bug(In için bu oran 
%15'tir) tevkifat yapilacaktir. Turkiye'nin taraf oldugu bazi çifte vergilendirmeyi onleme 
an1ama1annda daha dUUk tevkifat oranlari belirlenebilmektedir, 

12. IHRAccI VEVA HALKA ARZ EDEN TARAFINDAN VERILEN IzIN 
HAKKINDA BILGI 

12.1. thraççi veya halka arz eden tarafrndan izahnamenin kullarnimasma iIikin verilen 
izin ye izin verilen herhangi bir yetkili kuruIuun paylann sonradan tektar satirna dair 
kuflandigi izahnamenin iceriginden de ilgili kiilerin sorumlu olmayi kabul ettiklerine 
dair boyanlari: 

-. 
12.2. izahnamenin kullaninuna izin verilen sure hakiunda bilgi: 

Yoktur, 

12.3. Paylarin yetkili kurulularca sonradan tekrar satia sunulabilecegi donem hakkinda 
bilgi: 

Yoktur. 

12.4. Paylann yetkili kuru1uIarca sonradan tekrar satia sunulmasi kapsarninda 
izahnamenin kullanilabilecegi ülkeler hakkinda bilgi: 

Yoktur. 

12.5. tzahname kullanun izninin verilmesinin §arti olan diger açik ye objektif kouLIar 
hakiunda bilgi: 

Yoktur. 

12.6. Yetkili kurulu.flarca paylarin sonradan tekrar satirnrn gerçekleflirilmesi 
durumunda, satiin koulIarma ilikin bilgilerin yetkili kurulu tarafindan sati5 esnasrnda 
yatirimcilara sunulacagina dair koyu harfierle yazilniq uyari notu: 

Yoktur. 

12A IZARNAME KULLAN!M IZNINIIN BELiRLENEN BIR VEYA DAHA FAZLA 
YETKILt KLJRULUSA VERILMESI DURUMUNDA VERILECEK ILAVE BILGILER 

Yoktur. 

12A.1 !zahname kulianim izni verilen yetkili kurulu1arin listesi ye kim 
unvanlan ye adresleri): 
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12A.2 !zahname, an programi izahnamesi veya an programi sirkflleri onay tarihi 
itibarlyk yetkili kuru1vlara dair beili ohnayan yeni bilgilerin kamuya nasil duyurulacagi 
's'e ilgili bilgiye nereden uIai1abiIecegi hakkrnda açikiama: 

Yolctur. 

12B !ZAHNAME KULLANIM 1ZNINtN TOM YETKIL1 KURULUSA VERILMES! 
DURUMUNDA VERILECEK !LAVE B1LGILER 

Yoktur, 

13. !NCELEMEYE AIK BELGELER 

Aagidaki beigeler Mebusevieri Mahaliesi Ergin Sokak No:9/1 c*aya Ankara 
adresindeki ihraççrnrn merkezi ye bavuru yerleri lie ihraççinin internet sitesi 
(https://papilon.eom.tr/)  He Kamuyu Aydinlatma Piatformunda (KAP) tasarruf sahiplerinin 
incelemesine aç.ik tutuimaktadir: 

Serrnaye piyasasi araci notunda yer alan bilgilerin dayanagirn.oiuturan her tUriU rapor ya 
da beige lie degerleme ye gorUIer (degerleme, uzman, faaliyet ye bagirnsiz denetim raporiari 
He yetkih kuruiu1arca hazirlanan raporiar, esas sozieme, vb.) 

Bk I Sorumluiuk Beyaniari 

Bk 2 Yonetim Kurulu Karari ye Fon Kullamm Raporu 

EK 3 Fiyat Tespit Raporu 
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