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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA iLiSKIN
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

D-Market Elektronik Hizmetler ve Ticaret A.S. Genel Kurulu’na
1) Goriis

D-Market Elektronik Hizmetler ve Ticaret A.S. (“Sirket™) ile bagl ortakliklarinin (“Grup™) 01/01/2025—
31/12/2025 hesap donemine ait tam set konsolide finansal tablolarint denetlemis oldugumuzdan, bu hesap
donemine iligkin yillik faaliyet raporunu da denetlemis bulunuyoruz.

Gorustimiize gore, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu i¢inde yer alan konsolide finansal bilgiler ile
Yonetim Kurulu’nun Grup’un durumu hakkinda yaptig: irdelemeler, tiim énemli yonleriyle, denetlenen
tam set konsolide finansal tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarlidir ve
gercegi yansitmaktadir.

2) Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’’nin  bir parcast olan Bagimsiz Denetim
Standartlar’'na  (“BDS’lere”) uygun olarak yiritilmistir. Bu  Standartlar  kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine
lliskin Sorumluluklar: bolimiinde ayrintili bir sekilde acgiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan
Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (“Bagimsizlik Standartlar: Dahil ) (“Etik Kurallar”) ve bagimsiz
denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hitkimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz oldugumuzu beyan
ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine
getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goériisiimiiziin
olusturulmast i¢in yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inantyoruz.

3) Tam Set Konsolide Finansal Tablolara iliskin Denetci Goriisiimiiz

Grup’un 01/01/2025-31/12/2025 hesap donemine iliskin tam set konsolide finansal tablolar1 hakkinda 28
Agustos 2026 tarihli denet¢i raporumuzda olumlu goriis bildirmis bulunuyoruz.

Deloitte, Deloitte Touche Tohmatsu Limited (“DTTL”), onun kiiresel liye firma a8 ve ilgili kuruluslarindan bir veya daha fazlasini ifade eder. DTTL liye
firmalarinin her biri yasal olarak ayri ve bagimsiz kuruluslardir, DTTL miisterilere hizmet sunmamaktadir. Daha fazla bilgi almak i¢in
www.deloitte.com/about adresini ziyaret ediniz.
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4)  Diger Hususlar

Grup’un 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren yila ait Yoénetim Kurulu’nun yillik faaliyet raporunun
bagimsiz denetimi baska bir bagimsiz denetim kurulusu tarafindan yapilmistir. Onceki bagimsiz denetim
kurulusu, Grup’un 2024 yilina ait Y6netim Kurulu’nun yillik faaliyet raporu ile ilgili olarak, 30 Temmuz
2025 tarihli bagimsiz denetim raporunda olumlu goriis bildirmistir.

5)  Yonetim Kurulu’nun Yilhk Faaliyet Raporuna iliskin Sorumlulugu

Grup yonetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 514 ve 516’nc1 maddelerine goére yillik
faaliyet raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a)  Yillik faaliyet raporunu bilango giiniinii izleyen ilk {i¢ ay i¢inde hazirlar ve genel kurula sunar.

b)  Yillik faaliyet raporunu; grubun o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yoniiyle konsolide finansal
durumunu dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gergege uygun ve diiriist bir sekilde yansitacak sekilde
hazirlar. Bu raporda konsolide finansal durum, konsolide finansal tablolara gore degerlendirilir.
Raporda ayrica, grubun gelismesine ve karsilagmasi muhtemel risklere de agikg¢a isaret olunur. Bu
konulara iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesi de raporda yer alir.

c¢)  Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da igerir:
- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra grupta meydana gelen ve 6zel 6nem tasiyan olaylar,
- Grubun aragtirma ve gelistirme ¢aligmalari,

- Yonetim kurulu iiyeleri ile iist diizey yOneticilere 6denen {icret, prim, ikramiye gibi mali
menfaatler, 6denekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar,
sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Ticaret Bakanligi’nin ve ilgili kurumlarin yaptig ikincil
mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.
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6)  Bagimsiz Denetcinin Yilhk Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hiikiimleri ¢ergevesinde yillik faaliyet raporu i¢inde yer alan konsolide finansal bilgiler
ile Yonetim Kurulu'nun yaptigi irdelemelerin yaptig1 irdelemelerin, Grup’un denetlenen konsolide
finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadigi ve
gercegi yansitip yansitmadig1 hakkinda goriis vermek ve bu gériistimiizii igeren bir rapor diizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, BDS’lere uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere
uygunluk saglanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan konsolide finansal bilgiler ve
Yonetim Kurulu’nun yaptig1 irdelemelerin konsolide finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen
bilgilerle tutarli olup olmadigina ve gercegi yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek lizere
planlanarak yiiriitiilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Okan Oz’ diir.

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED
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D- MARKET ELEKTRONIK HiIZMETLER VE TiCARET A.S.
2025 YILI FAALIYET RAPORU

Sayin Pay Sahipleri,

Sirketimiz’in 1 Ocak 2025 — 31 Aralik 2025 (2025 Yihh Hesap Donemi”) hesap donemine iliskin
faaliyet sonuglarini iceren Yonetim Kurulu raporunu inceleme ve onaylariniza sunariz.

Isbu Faaliyet Raporu’nda (“Faaliyet Raporu”) D-Market Elektronik Hizmetler ve Ticaret A.S.
(“Sirket”) ile bagl ortakliklar1 (hep birlikte “Grup” olarak) anilacaktir.

1. GENEL BILGILER

Ticaret Unvam : | D- Market Elektronik Hizmetler ve Ticaret A.S.
Ticaret Sicil Numarasi : | 436165-0
Merkezi : | Kustepe Mabhallesi, Mecidiyekdy Yolu Caddesi, No:12, Kat:2,

Kule 2, 34387 Sisli/Istanbul

Internet Sitesi . | https://kurumsal.hepsiburada.com/tr/

1.1.  Faaliyet Konumuz

Sirket, Nisan 2000’de kurulmus olup perakende web sitesi www.hepsiburada.com iizerinden
miisterilerine elektronik ve elektronik dis1 (kitap, spor, oyuncak, ¢ocuk ve bebek iiriinleri, kozmetik,
mobilya vb.) kategorilerde genis bir iiriin yelpazesi sunmaktadir. 31 Aralik 2025 itibariyla D-Market’in
ana ortagi Joint Stock Kaspi.kz’dir (“Kaspi™).

6 Temmuz 2021 tarihinde Sirket, ABD - Nasdaq Hisse Senetleri Borsasi’nda Amerikan Depo Senedi
(“ADS”) basina 12 ABD Dolari fiyatla 65.251.000 hisseyi temsil eden 65.251.000 ADS’nin halka arzini
tamamlamistir. ADS’ler, 1 Temmuz 202 1'de Nasdaq Global Select Market'te “HEPS” ismi altinda iglem
gormeye baslamistir.

1.2.  Sermaye Yapimz, Hesap Donemi Icerisindeki Degisiklikler ve Imtiyazh Paylara ve
Paylarin Oy Haklarina Iliskin Ac¢iklamalar

17 Ekim 2024 tarihinde Sirket’in o tarihteki hékim ortaklar: ile Kaspi arasinda imzalanan pay alim
sozlesmesine gore kontrol degisikligi islemi 29 Ocak 2025 tarihinde tamamlanmis olup, bu tarih
itibartyla Kaspi, Sirket’in hakim ortagi haline gelmis, Dogan Ailesi’nin Sirket’te herhangi bir pay
sahipligi kalmamistir. Kontrol degisikligini takiben, 31 Ocak 2025 tarihinde gergeklestirilen Olagantistii
Genel Kurul Toplantisi'nda, esas s6zlesme degisiklikleri onaylanmistir. Kontrol degisikliginin tescil
edildigi tarih olan 4 Mart 2025 tarihi itibartyla Sirket sermayesi, ihra¢ edilmig 325.998.290 adet paydan
olusmakta olup, her bir pay sahibine bir oy hakki vermektedir.

17 Kasim 2025 tarihinde Kaspi, TurkCommerce B.V.'den 10.000.000 adet pay satin almistir.

Yine, 17 Kasim 2025 tarihinde, Sirket’in hissedarlar: tarafindan 4.171.960.010,85 TL tutarinda nakit
girisi yapilmasi onaylanmistir. Bu tutarin 7.168.458,80 TL'si sermaye, 4.164.791.552,05 TL'si ise pay
ihra¢ primi olarak Sirket’e ©denmistir. Nominal sermaye 65.199.658 TL'den (325.998.290 pay)
72.368.118,80 TL'ye (361.840.584 pay) yiikselmistir. Kaspi, toplamda 35.842.294 adet pay edinmistir.
Sermaye artirimi Istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescil edilmis ve 23 Aralik 2025 tarihinde ilan
edilmistir.



9 Ocak 2026 tarihinde Kaspi, TurkCommerce B.V.'den 32.885.686 adet hisseyi satin almistir.

31 Aralik 2025 tarihinde Kaspi, toplamda 259.088.514 hissesi ile Sirket’in toplam ¢ikarilmis
361.840.584 adet hisseden olusan sermayesinin %71,60'ma sahiptir. Bu oran Kaspi’nin Sirketimiz’in
halka ag¢ik kismindan satin aldigi ADS’leri kapsamamaktadir. Zira tiim ADS’lerin hisse formundaki
miilkiyeti The Bank of New York Mellon’a aittir ve giinlilk bazda yapilan piyasadaki yatirimcilarin
ADS alim satimlar, Sirket’in pay defterine ve Ticaret Siciline kayith hissedarlik tablosunu
etkilememektedir. ADS’lerin hesaba katilmasi halinde ise, Kaspi’nin, Sirketimizdeki faydalanma orani
31 Aralik 2025 tarihinde %75’e ulasmaktadir.

Isbu Faaliyet Raporu tarihinde, Kaspi, sahip oldugu 363.402.700 adet hissesiyle Sirketimiz’in toplam
433.269.084 adet hisse ile temsil edilen sermayesinin %83.87’sine sahip olmak suretiyle Sirketimiz’i
kontrol etmektedir. Bu oran, Kaspi’'nin Sirketimiz’in halka acik kismindan satin aldigi ADS’leri
kapsamamaktadir. Zira tiim ADS’lerin hisse formundaki miilkiyeti The Bank of New York Mellon’a
aittir ve giinlitk bazda yapilan piyasadaki yatirimcilarin ADS alim satimlari, Sirket’in pay defterine ve
Ticaret Sicili’ne kayitli hissedarlik tablosunu etkilememektedir. ADS’lerin hesaba katilmasi halinde ise,
Kaspi’nin, Sirketimiz’deki faydalanma orani igbu Faaliyet Raporu tarihinde (hazine paylar1 da dikkate
alindiginda) %92,52’yeulagsmaktadir.

1.3.  Pay Sahipligi Yapis1

Sirketimiz’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle sermaye ve pay sahipligi yapisi agsagidaki gibidir:

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri  Pay Oram

Joint Stock Company Kaspi.kz 259.088.514 51.817.702,80 TL %71,60*

The Bank of New York 65.251.000 13.050.200,00 TL %18,03
Mellon
TurkCommerce B.V. 32.885.686 6.577.137,20 TL %9,09
D-Market Elektronik 4.615.384 923.076,80 TL %1,28
Hizmetler ve Ticaret A.S.
Toplam 361.840.584 72.368.116,80 TL %100,00

*Bu oran hisselerin miilkiyetini gostermektedir. Piyasadan satin alinan ADS’ler dikkate alindiginda ise, Kaspi’'nin
faydalanma orani %75’e ulagmaktadir.

Sirket’imizin igbu Faaliyet Raporu’nun yayimlandigi tarihi itibariyle ise giincel sermaye ve pay sahipligi
yapisi asagidaki gibidir:

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri  Pay Oram
Joint Stock Company Kaspi.kz 363.402.700 72.680.540 TL %383,87
The Bank of New York Mellon 65.251.000 13.050.200 TL %15,06
D-Market Elektronik 4.615.384 923.076,80 TL %1,07

Hizmetler ve Ticaret A.S.

Toplam 433.269.084 86.653.816,80 TL %100,00

*Bu oran hisselerin miilkiyetini gostermektedir. Piyasadan satin alinan ADS’ler dikkate alindiginda ve Sirket’in
hazine paylar1 da dikkate alindiginda, Kaspi’nin hissedarlik oran1 %92,52’ye ulasmaktadir.



1.4.  Yonetim Kurulu Uyeleri, Ust Diizey Yoneticiler ve Personel Sayis
a. Yonetim Kurulu

Sirketimizin 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle 9 adet Yonetim Kurulu tiyesi bulunmaktadir. Ydnetim
Kurulu iiyelerinin ismi ve unvani asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 Tarihli Yonetim Kurulu

Ad1 Soyadi Unvani
Mikheil Lomtadze Yonetim Kurulu Bagkani
Yuri Didenko Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Sandro Berdzenishvili

Yonetim Kurulu Uyesi

Pavel Mironov

Yonetim Kurulu Uyesi

Tengiz Mosidze Yénetim Kurulu Uyesi

Erman Kalkandelen* Yénetim Kurulu Uyesi
Tayfun Bayazit Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
Ahmet Fadil Ashaboglu Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Stefan Gross-Selbeck Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
*TurkCommerce B.V. ve Kaspi arasinda imzalanan Hisse Alim S6zlesmeleri kapsaminda; ilk olarak 11 Kasim
2025'te 10.000.000 adet hissenin devriyle TurkCommerce B.V.’nin Sirket’teki pay1 32.885.686 adet hisseye
diismiistiir, ardindan 5 Ocak 2026’ta kalan 32.885.686 adet hissenin tamamnin Kaspi’ye satilmasryla tiim paylar
devredilmis ve bu hisse devirleri sonrast TurkCommerce B.V.’nin herhangi bir hissedarligi kalmamigtir. Erman
Kalkandelen’in TurkCommerce B.V. temsilcisi olmasi sebebiyle kendisinin Yonetim Kurulu iiyeligi sona ermistir.

Sirketimiz’in isbu Faaliyet Raporu’nun yaymmlandig tarih itibariyle 8 adet Yonetim Kurulu iiyesi
bulunmaktadir. Y6netim Kurulu iiyelerinin ismi ve unvani asagidaki gibidir:

Isbu Faaliyet Rapor Tarihi itibariyle Yonetim Kurulu

Unvani

Ad1 Soyadi
Mikheil Lomtadze

Yonetim Kurulu Bagkant

Yuri Didenko

Yo6netim Kurulu Baskan Yardimcisi

Sandro Berdzenishvili

Yénetim Kurulu Uyesi

Pavel Mironov

Yénetim Kurulu Uyesi

Tengiz Mosidze Yénetim Kurulu Uyesi
Tayfun Bayazit Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
Ahmet Fadil Ashaboglu Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Stefan Gross-Selbeck

Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

b. Ust Diizey Yoneticiler

31 Aralik 2025 itibariyle Sirket Ust Diizey Yoneticileri’ne ait isim ve unvanlar asagida listelenmistir:

2025 yili Ust Diizey Yéneticiler

Ad1 Soyadi Unvani
Nilhan Onal Gokgetekin Genel Miidiir (CEO)
Mehmet Seckin Késeoglu Mali isler Grup Baskani (CFO)
Hakan Karadogan Hepsiburada Lojistik Grubu Genel Miidiirii
(Hepsiburada Logistics Group CEQO)
Ender Ozgiin Ticari Grup Bagkani (CCO)
Alexey Shevenkov Teknoloji Grup Bagkani (CTO)
Giines Akman Ozcan Hukuk Miisaviri ve Yonetim Kurulu Sekreteri




Isbu Faaliyet Raporu’nun yaymmlandig: tarih itibariyle Sirket Ust Diizey Yoneticileri’ne ait isim ve
unvanlar asagida listelenmistir:

Isbu Faaliyet Rapor Tarihi Itibariyle Ust Diizey Yoneticiler

Ad1 Soyadi Unvani
Ender Ozgiin* Genel Miidiir (CEO)
Mehmet Seckin Kdseoglu Mali Isler Grup Baskani (CFO)
Hakan Karadogan* Hepsiburada Lojistik Grubu Genel Miidiirii
(Hepsiburada Logistics Group CEO)
Alexey Shevenkov Teknoloji Grup Bagkani (CTO)
Giines Akman Ozcan Hukuk Miisaviri ve Yonetim Kurulu Sekreteri

*1 Temmuz 2026 itibariyla CEO'luk gorevinden ayrilan Nilhan Gokgetekin'in yerine Ender Ozgiin Sirket’in yeni
CEO'su olarak atanmistir. Lojistik Grup CEO’su Hakan Karadogan ile Ender Ozgiin, Y&netim Kurulu
Bagkanimiza birlikte rapor etmektedir.

c. Calisan Sayisi
31 Aralik 2025 itibariyle Grup biinyesinde 3611 kisi ¢aligmaktadir.
1.5.  Denetgiler

Sirket’in bagimsiz denetgisi, DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
(“Deloitte TR”), 15 Eyliil 2025 tarihindeki Olagan Genel Kurul toplantisinda, 1 Ocak 2025- 31 Aralik
2025 hesap donemi i¢in bagimsiz denetim girketi olarak atanmistir. Bu hesap yilinda Deloitte TR,
Tiirkiye denetim standartlar1 cercevesinde finansal denetim yapmistir. 20 Kasim 2025 tarihinde Denetim
Komitesi, Sirket'in PCAOB standartlar1 ¢ergevesinde denetimi kapsaminda, 31 Aralik 2025 tarihinde
sona eren yil i¢in Kazakistan merkezli bagimsiz kayitli kamu muhasebe firmasi olarak Deloitte LLP
(“Deloitte KZ”) sirketinin atanmasini onaylamistir. Bu hesap yilinda Deloitte KZ hem finansal denetim
hem de SoX uyum denetimi yapmistir.

Dis denetim siirecinin etkinligi, denetim dongiistiniin baglangicinda uygun denetim riskinin
tamimlanmasina baglidir. Dis denetgiler bu temel risklerin degerlendirilmesini iceren detayli denetim
planini Mali isler Grup Baskani ve Biitge Raporlama Direktdriiniin katilimi ile diizenlenen toplantida
paylasmaktadir. Raporlama doénemindeki kilit denetim konulari, hasilatin kaydedilmesinden
olusmaktadir.

Denetim ¢aligsmalar1 esnasinda déhili denet¢i ve ekibi ile dnemli denetim konulari iizerinde toplantilar
organize edilmektedir. Denetim ¢alismalar1 tamamlandiginda denetgi, Mali Isler Grup Baskani ve
Yonetim Kurulu’nun Denetim Komitesi ile diizenledigi toplantilarda kritik denetim konularini, bu
konular iizerinde tamamlanan denetim c¢alismalarina ve denetim calismasmin sonuglarini
paylasmaktadir.

1.6.  Sirket ile islem Yapma Yasag1

2025 Yili Hesap Donemi igerisinde, Yonetim Kurulu iiyelerinin Sirket ile kendileri veya bagkasi adina
yaptigi islem veya rekabet yasagi kapsaminda bir faaliyetleri bulunmamaktadir.

2. YONETIM ORGANI UYELERI iLE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN
MALI HAKLAR

2.1. Saglanan huzur hakki, iicret, prim, ikramiye, kir pay1 gibi mali menfaatlerin toplam
tutarlar

Yonetim Kurulu tiyelerine saglanan her tiirlii hak, menfaat ve iicret her yil Sirket’in Genel Kurulu’nda
belirlenmektedir. Bagimsiz Yonetim Kurulu tyeleri haricindeki iiyelere “huzur hakki” 6demesi
yapilmamaktadir. Grup’un, Yo6netim Kurulu {iyeleri, Genel Miidiirleri, Grup Bagkanlart ve



direktorlerden olusan iist diizey yoneticilerine saglamakta oldugu iicret, prim, hisse bazli ddeme, saglik
sigortasi, iletisim ve ulasim gibi mali haklarin toplami 31 Aralik 2025 tarihinde sona eren hesap
donemine ait Tirkiye Muhasebe Standartlari/Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na
(“TMS/TFRS”) gore hazirlanmis konsolide finansal tablo dipnotlarinda Not 26 iliskili Taraf
Aciklamalari’nda verilmektedir.

2.2.  Verilen ddenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri ile ayni ve nakdi imkénlar,
sigortalar ve benzeri teminatlarin toplam tutarlarina iliskin bilgiler

Grup’un iist diizey yo6neticilerine saglanan faydalar1 Yonetim Kurulu iiyelerine ve iist diizey yoneticilere
(genel miidiir ve direktérler) 6denen iicretler, primler ve diger kisa vadeli faydalardan olusmaktadir.

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihlerinde sona eren yillara iligkin tutarlar asagidaki gibidir:

2025 2024

Kisa vadeli faydalar 1.442.445 bin TL 1.321.469 bin TL

2025 yilina ait iist diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar, 216.074 bin TL tutarinda 6z kaynaga
dayali hisse bazli 6deme karsiig1 giderlerini igermektedir (2024: 235.534 bin TL ve 2023: 201.079 bin
TL) 6z kaynaga dayali hisse bazli 6deme karsilig1 giderlerini igermektedir.

3. SIRKET’IN ARASTIRMA VE GELIiSTIRME CALISMALARI
Grup’un 2025 yilindaki internet sitesi ve uygulama gelistirme maliyetleri 1.786.047 bin TL’dir.

Sirket’in aragtirma ve gelistirme calismalar1 Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bakanligi onayl,
Istanbul’da bulunan iki Ar-Ge merkezinde yiiriitiilmektedir. Ayrica Hepsilet ve HepsiPay’in de birer
Ar-Ge merkezi bulunmaktadir. Miisteri deneyimini merkeze alan bir felsefeyle basta yapay zeka
uygulamalar1 olmak iizere, bityiik veri yonetimi, akilli katalog yonetimi, tavsiye motoru, arama motoru,
dinamik icerik yonetimi, lojistik, depo yonetimi, reklamlandirma, ddeme ¢6ziimleri, fraud 6nleme, akill
iletisim gibi farkli alanlara odaklanmis projelerin gelistirilmesi devam etmektedir. Mevcut markalar ve
basvurudaki markalarin yani sira internet sitesi ve mobil uygulamanin tasarim, kod, igerikler, gorseller,
yazilim entegrasyonu ve ara yiizler gibi bilesenlerinin telif haklari, ilgili regiilasyon kapsaminda
korunmaktadir.

31 Aralik 2025 itibariyla Tiirkiye’de Sirket adina 3 adet tescilli patent ve devam eden 18 adet basvuru
bulunmaktadir. HepsiJet altinda da 4 adet tescilli patent ve devam 8 adet bagvuru mevcuttur. Ayrica
HepsiPay altinda da 1 adet patent basvurusu mevcuttur.

31 Aralik 2025 itibartyla teknoloji operasyonlarinda 747 Grup personeli ve belirli bir teknolojik {iriin
tizerinde calisgan 59 farkli iiriin fonksiyonu bulunmaktadir. Arastirma ve gelistirme merkezleri
Tiirkiye’nin 6nde gelen tiniversiteleriyle is birligi icerisinde olarak Grup’u teknolojik yetenekler ve
mithendisler i¢in ¢ekici hale getirmektedir.

4. SIRKET FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILISKiN ONEMLIi GELIiSMELER
4.1. Sirket’in ilgili Hesap Dénemi’nde yapmis oldugu yatirimlara iliskin bilgiler

Sirket, 2025 yilinda 355 milyon 469 bin TL tutarinda demirbas alimi yapmis olup depo tadilatlar1 ve
depo yatirimlari kapsaminda toplam 70 milyon 594 bin TL 6zel maliyet harcamasi yapmustir. Sirket’in
satin aldig1 yazilimlar ve haklara iligkin toplam alim bedeli ise 201 milyon 142 bin TL’dir.



4.2. Sirket’in i¢c kontrol sistemi ve i¢c denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile yonetim
organinin bu konudaki goriisii

Sirket, i¢ kontrol sistemini finansal raporlama, bilgi sistemleri ve operasyonel siirecler dahil olmak tizere
tiim temel faaliyet alanlarin1 kapsayacak sekilde yapilandirmistir. I¢ kontrol sistemi, risklerin zamaninda
tespiti, Onlenmesi ve etkili sekilde yonetilmesine yonelik siirecler, kontroller ve izleme
mekanizmalarindan olugmaktadir. Bu yapi, yalnizca mevzuata uyumun degil, ayn1 zamanda etkin
kaynak kullanimi ve siire¢ verimliliginin de saglanmasina katki sunmaktadir.

I¢ kontrol ortam, sirketin risk profiline ve degisen kosullara gére periyodik olarak gozden gegirilmekte;
kontrollerin tasarimi ve isleyisine dair degerlendirmeler, ilgili is birimleriyle is birligi iginde
yiiriitiilmektedir. Bu kapsamda, finansal raporlama siireclerine iliskin kontrollerin giivenilirligi ve bilgi
sistemleri tizerindeki uygulamalarin biittinliigi 6ncelikli alanlar arasinda yer almaktadir.

I¢ denetim fonksiyonu ise bagimsiz ve tarafsiz bir yapi altinda faaliyet gstermekte olup, risk bazli yillik
denetim planlar1 ¢ercevesinde kontrollerin yeterliligi ve etkinligini degerlendirmektedir. Denetim
sonuglar1 Denetim Komitesi ve iist yonetim ile paylagilmakta; takip edilen bulgulara iliskin aksiyonlar
izlenmekte ve sonuglar diizenli raporlanmaktadir.

4.3. Sirket’in dogrudan veya dolayl istirakleri ve pay oranlarina iliskin bilgiler

i.  D-Fast Dagitim Hizmetleri ve Lojistik A.S. (“D-Fast”)

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri  Pay Oram

D-Market Elektronik Hizmetler 222.329.299 222.329.299 TL %100,00
ve Ticaret A.S.

Toplam 222.329.299 222.329.299 TL %100,00

D-Fast, 26 Subat 2016'da kurulmus olup Hepsiburada ve anlagmali oldugu diger e-ticaret web sitelerinin
miisterilerine son nokta teslimat hizmeti veren kargo ve lojistik firmasi olarak faaliyet gostermektedir.
D-Fast 31 Aralik 2025 itibartyla 81 ilde hizmet vermektedir.

ii. D-Odeme Elektronik Para ve Odeme Hizmetleri A.S. (“D-Odeme”):

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri  Pay Oram

D-Market Elektronik Hizmetler 1.557.791.613 1.557.791.613 TL %100,00
ve Ticaret A.S.

Toplam 1.557.791.613 1.557.791.613 TL %100,00

D-Odeme 4 Haziran 2015 tarihinde kurulmus olup, 6deme hizmetlerine aracilik ve e-para hizmeti
saglamaktadir. D-Odeme 20 Subat 2016 tarihi itibariyla Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu’ndan faaliyet iznini almistir. D-Odeme ilk 6deme hizmetlerine iliskin islemini 15 Haziran 2016
tarihinde gergeklestirmistir. D-Odeme, Hepsiburada platformuna entegre bir dijital ciizdan iiriinii olan
HepsiPay ciizdani1 Haziran 2021'de miisterilerinin kullanimina agmistir. Hepsiburada’nin 6deme gegidi
olarak faaliyet gosteren D-Odeme miisterilerine e-para hesabinda bulunan bakiyeleri ve kayith kartlart
ile 6deme imkan1 saglamaktadir.



iii. = Hepsi Finansal Damismanlik A.S. (“Hepsi Finansal”):

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri Pay Oram

D-Market Elektronik Hizmetler 1.050.000.000 1.050.000.000 TL %100,00
ve Ticaret A.S.

Toplam 1.050.000.000 1.050.000.000 TL %100,00

1 Aralik 2021 tarihinde kurulan Hepsi Finansal, Grup’un finansal teknoloji operasyonlar1 i¢in holding
sirketi olarak faaliyet gostermeyi planlamakta ve Hepsiburada miisterilerine finansal ¢6ziimler sunmay1
hedeflemektedir. Hepsi Finansal, Subat 2022°de satin alinan Doruk Finansman A.S.’nin (sirketin giincel
ticaret unvani: “Hepsi Finansman A.S.”) ana ortagidir.

iv.  Hepsi Finansman A.S. (“Hepsi Finansman”):

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri Pay Oram
Hepsi Finansal Danigmanlik 610.000 610.000.000 TL %100,00
AS.
Toplam 610.000 610.000.000 TL %100,00

Doruk Finansman A.S.’nin unvani1 9 Ocak 2023 tarihli ve 10743 sayil Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan
edildigi tizere Hepsi Finansman A.S. olarak degistirilmistir. Hepsi Finansman A.S. yeni portfdy i¢in
kredi operasyonlarini siirdiirmektedir. Hepsiburada miisterilerinin Hepsiburada platformu iizerinden
yaptiklar1 aligverisleri icin bagh kredi (tiiketici finansmani) kullandirma hizmeti sunmaktadir. Ayni
zamanda Doruk Finansman A.S.’den devralinan portfoy i¢in tahsilat operasyonlari devam etmektedir.

v.  Hepsiburada Global Elektronik Hizmetler Ticaret ve Pazarlama A.S.:

Hepsiburada Global Elektronik Hizmetler Ticaret ve Pazarlama A.S. 30 Aralik 2025 tarihinde tescil
edilen Olagan Genel Kurul Karart ile tasfiye karart verilmistir. Sirketin alacaklilara davet ilanlar1 30
Aralik 2025 tarih 11490 sayili, 07 Ocak 2026 Tarih 11495 sayili, 15 Ocak 2026 Tarih 11501 Sayil
Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayimlanmistir. Ugiincii ilanin yayimlandig tarihten itibaren yasal
bekleme siiresi olan ii¢ aylik bekleme siiresi tamamlanmistir. 29 Haziran 2026'da tasfiye sonu genel
kurulu yapilmistir. Sirket 30 Haziran 2026 tarihinde ticaret sicilden terkin edilmistir.

vi.  Hepsiburada Global B.V.:

Pay Sahibi Pay Adedi Paylarin Nominal Degeri Pay Orani
D-Market Elektronik Hizmetler ve 1.000.000 1.000.000 EURO %100,00
Ticaret A.S.
Toplam 1.000.000 1.000.000 EURO %100,00

Hepsiburada Global B.V., 28 Temmuz 2023 tarihinde Hollanda'da, toplam 1.000.000 Euro ¢ikarilmig
sermaye ile kurulmustur. Hepsiburada Global B.V.'nin, Hepsiburada'nin Avrupa 6deme ¢6ziimleri ve
pazar yerleriyle entegrasyonunu kolaylastirmasi amaglarla faaliyet gostermeyi hedeflemistir.



7 Agustos 2026 tarihinde gerceklestirilen Hepsiburada Global B.V.'nin Genel Kurulu’nda gegmis yillara
ait finansal tablolar onaylanmistir. Hepsiburada Global B.V.’nin tasfiye edilmesine iligskin karar
almmustir. Tasfiye siireci isbu Rapor tarihinde devam etmektedir.

4.4. Sirket’in iktisap ettigi kendi paylarina iliskin bilgiler

Sirket, TurkCommerce B.V. ile bir s6zlesme imzalamistir. Bu s6zlesmeye gore, Sirket, 4.615.384 adet
B Grubu adi Sirket hissesini TurkCommerce B.V 'den 5.732.306,93 ABD Dolari1 karsiliginda satin almis
olup, hisse basi fiyati ise 1.242 ABD Dolarina karsilik gelmektedir. Hisse alim bedeli, (i) taraflar
arasinda Aralik 2022'de imzalanan 6n protokol kapsaminda TurkCommerce B.V 'nin Sirket’e borglu
oldugu 3.975.000 ABD Dolart tutarindaki uzlasma katki payr tutarinin mahsup edilmesi yoluyla
6denmistir.

4.5. Hesap donemi icerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iliskin aciklamalar

Grup, Subat 2024°te D-Odeme icin, Mart 2024°te D-Fast i¢in, 2022 mali yili kurumlar vergisi ve KDV
yoniinden vergi incelemesi baslatilmasi icin Tiirk Vergi Idaresi’nden bildirim almistir. Bu finansal
tablolarin onaylandigi tarih itibariyla, vergi incelemeleri ve talep edilen bilgilerin vergi idaresine
sunulmasi devam etmekte olup incelemeler tamamlanma asamasmdadir. Grup Yonetimi ve vergi
danigmanlar1 s6z konusu incelemelerin rutin ve olagan oldugunu diisiinmektedir.

4.6. Sirket aleyhine acilan ve Sirket’in méali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek
nitelikteki davalar ve olasi sonuclar1 hakkinda bilgiler

31 Aralik 2025 tarihinde sona eren hesap donemine ait TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis konsolide
finansal tablo dipnotlarinda Not 14’te agiklanan davalar haricinde Sirket’in mali durumunu ve
faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikte dava bulunmamaktadir.

4.7. Mevzuat hiikiimlerine aykir1 uygulamalar nedeniyle Sirket ve yonetim orgam iiyeleri
hakkinda uygulanan idari veya adli yaptirnmlara iliskin aciklamalar

Mevzuat hiikiimlerine aykiri uygulamalar nedeniyle Sirket ve yoOnetim organi iiyeleri hakkinda
uygulanan 6nemli idari veya adli yaptirim bulunmamaktadir. Daha detayli bilgi 31 Aralik 2025 tarihinde
sona eren hesap donemine ait TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis konsolide finansal tablo dipnotlarinda
Not 15°te verilmektedir.

4.8. Gecmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulasilamadigi, Genel Kurul kararlarinin
yerine getirilip getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigssa veya kararlar yerine
getirilmemisse gerekgelerine iliskin bilgiler ve degerlendirmeler

Sirket’in 2024 yilina iliskin Olagan Genel Kurul Toplantis1 15 Eyliil 2025 tarihinde Sirket merkezinde
yapilmistir. S6z konusu Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda 321.382.906 adet pay ile toplanti nisabi
saglanmig ve kararlar agik oylama ile alinmistir.

Gegmis donemlerde belirlenen hedefler ve ilgili Genel Kurul kararlarinin yerine getirilmeme durumu
yoktur.

4.9. Hesap Donemi icinde yapilan Olaganiistii Genel Kurul toplantilarina iliskin bilgiler

29 Ocak 2025 tarihinde, Sirket hissedarlarindan Hanzade Vasfiye Dogan Boyner, Vuslat Dogan
Sabanci, Yasar Begiimhan Dogan Faralyali, Arzuhan Dogan Yal¢indag ve Isil Dogan, Sirket’in
sermayesinin %65,41'ini temsil eden A ve B grubu hisselerinin tamamini Kaspi’ye satmigtir. Bu kontrol
degisikliginin ardindan, A grubu hisselere taninan tiim imtiyazlar kendiliginden sona ermis ve 31 Ocak
2025 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantisinda alinan kararla, Esas Sozlesmeden hisse gruplarina
dair tiim ibareler kaldirtlmigtir. 31 Ocak 2025 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantisinda, kontrol
degisikliginin tamamlanmasina bagli olarak yeni Yo6netim Kurulu secimi yapilmistir. Genel Kurul,
Yonetim Kurulu iiye sayisin1 11'den 9'a diisiirerek yeni tiyeleri ve bagimsiz iiyeleri iki yil siireyle
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gorevlendirmek tizere atamistir. Yonetim Kurulu ise kendi icinde Mikheil Lomtadze’yi Y 6netim Kurulu
Baskani, Yuri Didenko’yu ise Yonetim Kurulu Baskan Vekili olarak segmistir.

17 Kasmm 2025 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantisinda, Sirket sermayesinin toplam
4.171.960.010,85 TL fon ile artirilmasi onaylanmigtir. Bu tutarin 7.168.458,80 TL'si nominal
sermayeye, kalan 4.164.791.552,05 TL'si ise emisyon primi hisse senedi ihra¢ primi olarak ddenmistir.
Boylece Sirket’in nominal sermayesi, 65.199.658 TL'den 72.368.116,80 TL'ye (toplam pay sayisi ise
361.840.584') yiikselmistir. Kaspi, riigchan haklarin1 kullanarak ve diger ortaklardan kalan paylari da
satin alarak toplam 35.842.294 adet yeni pay edinmistir. S6z konusu sermaye artirimi1 23 Aralik 2025
tarihinde Istanbul Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan edilmistir.

4.10. Sirket’in yil icinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
cercevesinde yapilan harcamalara iliskin bilgiler

Grup, y1l i¢inde ¢esitli kurum ve kuruluslara yaklasik 6.373.297,55 TL tutarinda bagista bulunmustur.

4.11. Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; hakim sirketle, hikim sirkete bagh bir sirketle,
hakim sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararina yaptigi hukuki
islemler ve gecmis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona bagh bir sirketin yararina
alinan veya alinmasindan ka¢inilan tiim diger 6nlemler

Bulunmamaktadir.

4.12. Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; 4.11. bendinde bahsedilen hukuki islemin
yapildig1 veya onlemin alindigi veyahut alinmasindan kacimldigi anda kendilerince
bilinen hal ve sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanip
saglanmadig1 ve alinan veya alinmasindan kacimlan o6nlemin sirketi zarara ugratip
ugratmadigl, sirket zarara ugramissa bunun denklestirilip denklestirilmedigi

Bulunmamaktadir.

5. FINANSAL DURUM

5.1. Konsolide finansal duruma ve faaliyet sonuclarina iliskin yénetim organimin analizi ve
degerlendirmesi, planlanan faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler
karsisinda sirketin durumu

2025 yilinda siparis sikligi ise yillik bazda %9,2 artig ile 2024 yilinda miisteri basina yilda 6,8’den 2025
yilinda 7,4’e yiikselmistir. Hepsiburada platformu iizerinden verilen toplam siparis sayisi gecen yila
kiyasla %9,5'Tuk bir artisla 87,5 milyon olmustur. Ayni zamanda, ortalama siparis basina sepet tutari
2025 yilinda, 2024 yilina kiyasla %4,7 oraninda azalmistir.

2025 yilinda Sirket’in aktif satici sayisi yaklasik 102 bin seviyesinde olup, platformda sunulan {iriin
sayis1 2024'te 297,5 milyon iken 2025'te 419,0 milyona ulagsmistir. Saticilara kapsamli hizmetler sunan
"Hepsiburada Is Ortagim" programi ile iiye isyeri uygulamasina devam edilmistir. Sirket diizenledigi
cesitli kampanyalarla hem miisterilerine fayda saglamis hem de saticilarinin satiglarini artirmalarina
destek olmustur. Pazaryeri satislarinin toplam satis hacmi igerisindeki payr %68,4 olarak
gerceklesmistir.



HepsiJet markasi adr altinda hizmet veren lojistik sirketi D-Fast, Tiirkiye'nin 81 ilinde, 4.721 aracla

faaliyet gostermektedir. 2025 yilsonu itibartyla 10 adet lojistik merkezimiz bulunmaktadir.

2025 yilinda HepsilJet, Hepsiburada platformu iizerinden yapilan dogrudan satislarin ve Pazaryeri
paketlerinin %72,5'ini teslim etmistir. "Kapinda Iade" hizmeti de HepsiJet {izerinden gergeklestirilmeye

devam etmistir.

5.2. Gecmis yillarla karsilastirmali olarak sirketin yil icindeki konsolide satislari, verimliligi, gelir
olusturma kapasitesi, karlihig1 ve bor¢/6z kaynak orani ile sirket faaliyetlerinin sonugclar

hakkinda fikir verecek diger hususlara iliskin bilgiler ve ileriye doniik beklentiler

2025 yilinda toplam hasilat %13 artigla 84,6 milyar TL’ye ulagmistir. Toplam siparis sayisi yillik bazda

%29,5 artarak 87,5 milyona ulagsmistir.

Grup’un Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) uyarinca diizenlenmis olan bilango ve gelir tablosundan

hareketle hesaplanan finansal oranlar agagida yer almaktadir.

VERIMLILiK ORANLARI
NET SATISLAR
1 isletme Sermayesi Devir Hzzi DONEN VARLIKAR
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
NET SATISLAR
OZKAYNAKLAR
NET SATISLAR
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI
KARLILIK ORANLARI
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
NET SATISLAR
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
NET SATISLAR
DONEM NET KARI VEYA ZARARI
OZKAYNAKLAR
DONEM NET KARI VEYA ZARARI
NET SATISLAR
LiKiTIDE ORANLARI
DONEN VARLIKAR
KVYK
DONEN VARLIKAR
2 | Likitide Orani STOKLAR
KVYK
HAZIR DEGERLER
3 | Nakit Oram MENKUL KIYMETLER
KVYK
(BORC) VEYA NAKIT
OZKAYNAKLAR

2 Ozkaynak Devir Hizi

3 | Aktif Devir Hiza

1 | Faaliyet Karlilik Oram
2 | Briit Satis Karlhilik Orani
3 Ozkaynak Karhlik Oram

4 | Net Kar Orani

1 | Cari Oran

4 Bor¢-Nakit/ Ozkaynak Orani
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2025
84.652
29.667
33.390
84.652

2.012
84.652
36.947

(3.990)
84.652
19.846
84.652
(5.699)

2.012
(5.699)
84.652

29.667
33.390
29.667
8.729
33.390
11.308
2.016
33.390
9.933
2.012

2025

(22,74)

42,08

2,29

(0,05)

0,23

(2,83)

(0,07)

0,89

0,63

0,40

4,94

2024
74.670
27.297
28.254
74.670

4.348
74.670
34.222

(1.695)
74.670
18.745
74.670
(2.101)

4.348
(2.101)
74.670

27.297
28.254
27.297
7.855
28.254
8.835
3.121
28.254
5.852
4.348

2024

(78,00)

17,18

2,18

(0,02)

0,25

(0,48)

(0,03)

0,97

0,69

0,42

1,35



Cari Dénem Onceki Dénem

31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Hasilat 84.652 74.670
Briit Kar 19.846 18.745
Donem Net Kari/Zarari (5.699) (2.101)

Sirket, 2025 yili i¢in stratejik oncelikleri kapsaminda Hepsiburada Premium programi, 2025°te miisteri
sadakatini artirma konusunda 6nemli bir varlik olarak belirlenen HepsiPay ve HepsiJet, Sirket’in nemli
farklilagma noktalar1 olacaktir. Sirket, 2025 yilinda HepsiJet’in hizmet verdigi isletme dis1 miigteri
sayisini artirmay1 ve HepsiPay’in finansal teknoloji ¢oztimlerini diger perakendecilerin de kullanimina
sunmay1 hedeflenmistir. 2025 yilinda siirdiiriilebilir biiyiime ve karlilik odagiyla ¢alisiimistir.

5.3. Sirket’in sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina
iliskin tespit ve yonetim orgam degerlendirmeleri

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla yapilan degerlendirmede, TTK’nin 519. maddesi uyarinca borca batiklik
hesaplamasinda yalnizca kardan ayrilan kanuni yedek akg¢eler dikkate alinmis; 6zkaynaklar altinda yer
alan paylara iligkin primler ile hisse bazli 6demelere iliskin diger yedekler hesaplamaya dahil
edilmemistir. Bu degerlendirme sonucunda Sirket sermayesinin karsiliksiz kalmadigi ve TTK’nin 376.
maddesi kapsaminda borca batiklik durumunun bulunmadigi tespit edilmistir. Grup, 2025 yilinda 3,990
milyon TL esas faaliyet zarar1 ve 12,370 milyon TL ge¢mis yillar zarar1 bulunmasina ragmen, ayni
donemde 9,732 milyon TL faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisi yaratmig ve donem sonunda 11,308
milyon TL nakit ve nakit benzerine sahip olmustur. Ynetim, mevcut is plani, faaliyetlerden yaratilmasi
beklenen nakit akiglar1 ve kullanilabilir kredi limitleri ¢er¢cevesinde, Grup’un finansal tablolarin onay
tarihinden itibaren en az on iki aylik donemde faaliyetlerini siirdiirebilecek ve yiikiimliiliklerini yerine
getirebilecek yeterli finansal kaynaga sahip oldugu degerlendirmesiyle konsolide finansal tablolari
isletmenin stirekliligi esasia gore hazirlamigtir.

Sirket Yonetim Kurulu’nun 213 sayili Vergi Usul Kanunu ve TTK uyarinca enflasyon muhasebesi
diizeltme islemlerine iligkin almis oldugu 30 Nisan 2025 tarihli ve 2025/16 sayili karar1, 15 Eyliil 2025
tarihinde gergeklestirilen Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda hissedarlarimizin onayimna sunulmus ve
kabul edilmistir.

54. Varsa sirketin finansal yapisim iyilestirmek icin alinmasi diisiiniilen 6nlemler

2025 yilinda borglar, faaliyetlerden elde edilen nakit ile finanse edilmistir. Mevcut nakit ve nakit
benzerleri ile faaliyetlerden elde edilen nakit ve mevcut bor¢glanma imkanlar1 kapsaminda Sirket’e
sunuldugu &lgiide kullanilabilir fonlar ve ana hissedarin, Yonetim’in talebi iizerine sermaye artisi
yapmasi ile Sirket’e fon saglamasi araciligiyla borglar ve satin alma taahhiitleri finanse edilmistir. Bu
dogrultuda, 17 Kasim 2025 tarihinde Olaganiistii Genel Kurul tarafindan 4.171.960 bin TL tutarinda
sermaye artirimi onaylanmistir. Bu tutarin 7.169 bin TL'si sermayeye, 4.164.791 bin TL'si ise pay ihrag
primine aktarilmigtir. Nominal sermaye 65.200 bin TL'den (325.998.290 pay) 72.368 bin TL'ye
(361.840.584 pay) yiikselmis olup, pay basina nominal deger 0,20 TL olarak korunmustur. Kaspi, yeni
pay alma haklarin1 kullanmis ve diger pay sahipleri tarafindan kullanilmayan 6.001.288 adet adi pay1 da
satin alarak toplamda 35.842.294 adet adi pay edinmistir. Sermaye artirimi istanbul Ticaret Sicili
nezdinde tescil edilmis ve 23 Aralik 2025 tarihinde ilan edilmistir.

2025 yilinda stok yonetimini iyilestirmeye ve pazarlama harcamalarini hedef miisteriye uygun ve etkin

sekilde yoOnetmeye odaklanilmistir. Ayrica isler karlilik odagiyla siirekli degerlendirilmis, is
modellerinde gerekli degisiklikler hayata gecirilmistir.
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2025 yilinda varliklarin farklilastirilmasi (lojistik hizmetler ve uygun fiyath ¢dziimler dahil), miisteri
sadakati, li¢iincii taraflara 6deme, bor¢ verme ve son tiiketiciye teslimat (last-mile services) sunma ve
genel maliyet optimizasyonunu vurgulayan stratejik oncelikler gelistirilmistir.

Finansman firsatlarin1 takip etmenin yani sira; Sirket’e agik olabilecek farkli segenekleri
degerlendirerek, stratejik varliklarla ilgili planlar veya stratejik secenekleri yeniden yapilandirarak ve
herhangi bir zamanda optimum stok seviyesini saglamak i¢in stok devir seviyeleri yakindan izlenerek
genel faaliyet performansi ve likidite iyilestirmeye odaklanma siirdiiriilmiistiir. Faaliyetleri siirdiirmek
igin gerekli olan optimum personel seviyeleri dinamik olarak gézden gecirilmistir.

5.5.  Kar pay1 dagitim politikasina iliskin bilgiler ve kar dagitimi yapilmayacaksa gerekeesi ile
dagitilmayan karin nasil kullanilacagina iligskin 6neri

2025 yilinda kar edilmemis ve kar pay1 6denmemistir.

Sirket tarafindan ayrilacak kanuni yedek akgeler hakkinda TTK’nin 519’uncu maddesi uygulanir.
Sirket’in genel giderleri ile muhtelif amortisman bedelleri gibi sirketge 6denmesi veya ayrilmasi zorunlu
olan miktar ile Sirket tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler, Sirketin hesap donemi sonunda tespit edilen
gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilan¢oda goriilen donem net karindan, varsa gegmis
yil zararlarinin diigiilmesinden sonra kalan miktar, asagidaki sira ve esaslar dahilinde dagitilir:

Genel Kanuni Yedek Akce
a) Bu sekilde hesaplanan net dénem karindan, her yil, TTK’nin 519. maddesi uyarinca, 6denmis
sermayenin %20’sine (ylizde yirmi) ulasincaya kadar %5 genel kanuni yedek akge ayrilir.

Birinci Kdr Pay1
b) Kalan miktardan, varsa yil i¢inde yapilan bagis tutarinin ilavesi ile bulunacak meblag tizerinden,
Sirket’in kar dagitim politikasi ¢ercevesinde TTK’ya uygun olarak birinci kéar pay1 ayrilir.

Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kar payinim, Yonetim Kurulu tiyelerine, ortaklik
calisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere dagitilmasina karar verme hakkina sahiptir.

Ikinci Kar Pay

¢) Genel Kurul, net donem karinin, (a) ve (b) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan
kismini kismen veya tamamen ikinci kar payi1 olarak dagitmaya veya TTK’nin 521.maddesi uyarinca
kendi istegi ile yedek akce olarak ayirmaya karar verebilir.

Genel Kanuni Yedek Akce

d) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilmis olan kisimdan,
sermayenin %5°i oraninda kar pay1 diisiildiikten sonra bulunan tutarin yiizde onu, TTK’nin 519 uncu
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca genel kanuni yedek ak¢eye eklenir.

TTK’ya gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede veya kér dagitim politikasinda pay
sahipleri icin belirlenen kar payi ayrilmadik¢a; bagka yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina, Yonetim Kurulu iiyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere kardan
pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikge
bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

Kar payi, dagitim tarihi itibartyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate
alimmaksizin esit olarak dagitilir.
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Sirket’in mali durumu, girisim ve yatirimlar1 g6z Oniine alinmak suretiyle, bu kardan dagitilacak
miktarin tespiti ile bunun nasil dagitilacagina Genel Kurulca karar verilecektir. Dagitilmasina karar
verilen karin dagitim sekli ve zamani, Yo6netim Kurulunun bu konudaki teklifi iizerine Genel Kurulca
kararlagtirilir.

Bu Esas So6zlesme hiikiimlerine gore Genel Kurul tarafindan verilen kar dagitim karari geri alinamaz.

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla TTK uyarinca hazirlanan finansal tablolarina gére dagitilabilir
donem kar1 olugsmadigindan Genel Kurul’a sunulan kéar dagitim 6nerisi yoktur.

6. RISKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRMESI

6.1.  Varsa Sirket’in ongoriilen risklere karsi uygulayacag: risk yonetimi politikasina iliskin
bilgiler

Grup, stratejik, operasyonel, finansal ve hukuki riskler basta olmak iizere cesitli riskleri sistematik
bicimde degerlendirmeyi hedefleyen bir risk yonetimi yaklagimi benimsemektedir. Y6netim Kurulu’na
bagl olarak faaliyet gosteren Riskin Erken Teshisi Komitesi; risklerin erken tespiti, kurumsal riskler
cergevesinde onceliklendirilmesi ve uygun aksiyonlarin belirlenmesi konusunda goézetim goérevini
ustlenmektedir.

Risk yoOnetimi siireci, Sirket’in hedef ve stratejileriyle uyumlu sekilde yiiriitilmekte olup; risklerin
olasilik ve etkilerine gore analiz edilmesi, 6nleyici ve azaltici tedbirlerin belirlenmesi, ilgili birimlerle
koordineli bicimde hayata gecirilmesi esasina dayanmaktadir. Riskin Erken Teshisi Komitesi, basta
finansal ve operasyonel riskler olmak iizere oncelikli riskleri diizenli olarak gézden gecirmekte ve
Yonetim’in aldig1 aksiyonlar1 izleyerek gerekli yonlendirmeleri yapmaktadir. Komite c¢alismalari
kapsaminda, Sirket’in risk profili diizenli olarak gézden gecirilmekte; 6nemli risk gostergeleri, olay
bazli gelismeler ve regiilasyon degisiklikleri dogrultusunda giincellenmektedir. Bu ¢ercevede, ilgili is
birimleri ile koordinasyon saglanarak risklerin etkin sekilde yonetilmesi ve kurum genelinde risk
farkindaliginin artirilmasi hedeflenmektedir. Yonetim tarafindan hazirlanan degerlendirme ve oneriler,
Yonetim Kurulu’nun Riskin Erken Teshisi Komitesi’ne periyodik raporlar araciligiyla sunulmakta;
alan kararlar ve aksiyon planlarinin uygulanma durumu da diizenli olarak takip edilmektedir. Ayrica,
kritik risk alanlarma iliskin gelismeler gerektiginde olaganiistii toplantilar ile giindeme alinmakta ve
hizli aksiyon mekanizmalari devreye sokulmaktadir.

6.2. Olusturulmussa riskin erken saptanmasi ve yonetimi komitesinin calismalarina ve
raporlarina iliskin bilgiler

Yonetim Kurulu iiyelerinden ikisi bagimsiz ii¢ iiyenin olusturdugu Risk Komitesi bu konudan sorumlu
calismak iizere 2021 senesinde kurulmustur. 1 Ocak 2025 tarihi itibariyle Risk Komitesi’nin, Riskin
Erken Saptanmasi Komitesi olarak faaliyet gostermesine bu kapsamda yilda 6 kere toplanilmasina karar
verilmigstir. Risk Komitesi Tiiziigii, Riskin Erken Teshisi Komitesi iiyelerinin sorumluluklart ve calisma
prensipleri hakkinda detayli bilgiler icermektedir. Riskin Erken Teshisi Komitesi, Sirket’in varligi,
gelisimi ve devami igin tehdit olusturan risklerin erken teshisinden sorumludur. Yilda en az bir kez
Sirket’in risk yonetimi politikalarini gozden gegirmektedir.

6.3. Satislar, verimlilik, gelir yaratma kapasitesi, karhilik, bor¢/6z kaynak orani ve benzeri
konularda ileriye doniik riskler

2025 yilinda stoklarin maliyeti, personel maliyetleri, nakliye maliyetleri ile diger faaliyet giderlerini
etkileyen enflasyonist fiyat artiglari, Sirket’in nakit gereksinimini artirmigtir. Ek olarak, Tiirkiye'deki
yiiksek enflasyon ortami, miisteri talebinde azalisla, dolayisiyla da Briit Satig Hacminde hedeflere gore
diisiisle sonuglanabilir ve buna bagli olarak daha diisiik bir Briit Kara yol agabilecek olan talepteki
herhangi bir yavaslamay1 talep artirici yonde tetiklemek adina daha yiiksek misteri indirimleri
sunulabilir. Bunun sonucunda, isletme sermayesi ihtiyaglari icin faaliyetler disindaki kaynaklardan ek
finansman talep edilebilir. Faaliyetleri genisletmek i¢in inorganik biiyiime firsatlarin1 degerlendirmek
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miimkiin olabilir. Bu tiir satin almalar, ek nakit gereksinimi ve finansman ile sonuglanabilir. Tiiketici
finansmani ¢6ziimii ile ilgili taraflarin kredi riskinin taginmasi nedeniyle, finansal hizmetleri biiyiittiikge
daha fazla riske maruz kalmak finansal varliklarin degerini etkileyebilir.

Mevcut ekonomik ortam ve piyasa kosullari, bor¢ alma yetenegini, az da olsa fonlama ihtiyaglarini veya
nakit akiglarini desteklemek agisindan gerekli olabilecek miktarlar veya kabul edilebilir kosullar
bakimindan sinirlayabilir. Ek borg, finansal giderlerin artmasina neden olacaktir. Alternatif finansman
firsatlarini takip etmenin yani sira, farkli secenekler, stratejik is kollariyla ilgili planlar veya segenekler
degerlendirilip gerekli degisiklikler hayata gegirilebilir. Buna ek olarak stok ydnetimi gelistirilerek ve
tedarikgilerle daha uygun 6deme sartlart ig¢in yeniden miizakerede bulunularak genel faaliyet
performansi ve likidite iyilestirmeye odaklanilmistir. Faaliyetleri siirdiirmek i¢in gerekli olan optimum
personel seviyeleri dinamik olarak gézden gecirilmektedir.

7. DIGER HUSUSLAR

14 Agustos 2026 tarihinde gergeklestirilen Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi’nda, pay sahipleri toplam
9.321.419.250,00 TL tutarinda Sirket’e nakit girigini onaylamistir. Bu tutarin 14.285.700,00 TL’lik
kismi Sirket’in sermayesine, kalan 9.307.133.550,00 TL’lik kism1 ise emisyon primine ayrilmigtir. Buna
gore, Sirket’in nominal sermayesi 72.368.116,80 TL’den 86.653.816,80 TL’ye (toplam 433.269.084
adet pay1 temsil edecek sekilde) artirilmig, pay basina nominal deger ise 0,20 TL (20 kurus) olarak
degismeden kalmistir. Sermaye artirnmi, 7 Eyliil 2026 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii
nezdinde tescil edilmis ve 8 Eyliil 2026 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmistir.

8. BAGLILIK RAPORUMUZUN SONUC BOLUMU

Sirketimiz’in, hakim Sirket ve hakim Sirket’e dogrudan veya dolayli olarak bagl sirketler ile
gerceklestirdigi ticari ve hukuki islemler, piyasa kosullari ile emsallerine uygunluk esasina gore
yiriitiilmustiir. Bu kapsamda, hakim Sirket’in veya bagh sirketlerin yonlendirmesiyle yapilan tiim
islemler ile alinan veya alinmasindan kaginilan 6nlemler degerlendirilmis olup; Grubun genel
menfaatleri ve sirketimiz haklar1 dengesi gozetilerek, Sirketimiz aleyhine herhangi bir zarara yol agcacak
nitelikte bir iglem veya aksiyon bulunmadigi kanaatine varilmistir.
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