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01 | SORUN TANIMI / THE PROBLEM

Ozellestirme Modeli Devlete Degil,
Yatirimciya Zenginlik Kazandirdi

Osmangazi Képriisii $400-500M/yil

2004 OIB — Tirk Konsorsiyumu $292M
Garanti: 45.000/gun | Gergek: ~18.000
@ Devlet Satisi Yavuz Sultan Selim $400-600M/yil
Garanti: 135.000/gtin | Agik 6deme
1915 Ganakkale $300-500M/yil
2006 Konsorsiyum — TPG (ABD PE) :3 01

Garanti: 40.000/gun | Gergek: ~10.000

@ 3x getiri, 24 ayda
OZELLESTIRME PROGRAMI TOPLAMI (1986-2023)

$69 MILYAR

Devletin Aldigi Toplam Gelir

Gergek Deger: $3.3-3.5B | Devletin Aldigi: $292M | Kayip: >10x

Gergek intrinsik deger ¢ok daha yiiksek — sistematik deger kaybi kanitlanmis



02 | TVF MEVCUT PORTFOY GUCU / CURRENT STRENGTH

Turkiye'nin Stratejik Giicii: $350—-380 Milyar AUM

~$37OB 72.97% 10.23% 10.79% 3.68% 2.33%

portfoy payi portfoy payi portfoy payi portfoy payi portfoy payi

. of total assets of total assets of total assets of total assets of total assets
TRY 12.7 Trilyon

188 631 Ziraat, Halkbank TPAO, BOTAS THY (492 ugak Turk Telekom Eti Maden
° VakifBank, BIST 47.4M bbl petrol 131 dlke), PTT Turkcell %73 kiiresel bor

Caligan Tirkiye Sigorta 6.5B m3 gaz izmir Liman Tirksat 6A Caykur, Seker
Employees

32+

Portfoy Sirketi
Companies

7

Sektor
Sectors

$1.4B+
2024 Ulusl.
ihrag

I TVF, Saudi PIF ile ayni mandada faaliyet géstermekte — ancak uluslararasi degerleme agisindan heniiz potansiyelinin ¢ok altinda.



03 | KLASIK YAKLASIMLARIN KISITI / LIMITATIONS OF LEGACY APPROACHES

Neden Ozellestirme ve YDY Beklemek Yeterli Degil?

Devlet varhigi kalici elden gikar Kur riski yabanci yatirimeiyi caydiriyor Devlet varliga sahipligi korur (%80+ TVF)

Deger 1., 2., 3. yatinmciya akar (TEKEL: 10x) Jeopolitik belirsizlik sermayeyi geciktiriyor Uluslararasi borsada halka arz — seffaf fiyat

Turkiye stratejik kontrolu kaybeder Turkiye fiyat koyucu degil, alici tarafinda Yabanci sermayeyi Sart kosmadan kiresel likidite

$69B alindi — gergek degerin ¢ok altinda Sermaye geldiginde de@er paylagimi asimetrik Norve¢ GPFG modeli: aktif asset management

PPP: $15-25B garanti 6dendi, varlik disarda Uzun bekleme sureleri deger kaybina yol agar 3 yilda 6lgulebilir kurumsal deger artisi

SONUG: TVF varliklarini 6zellestirmek veya YDY beklemek yerine — iyilestirerek kiiresel borsalarda halka arz etmek Tiirkiye'ye hem gelir hem ko




04 | VMM-CAPITAL MODELI / THE NEW PARADIGM

Aktif Asset Management — Uluslararasi Deger Yaratma

Portfoy Deger IPO Kiiresel Surekli
Analizi Artirma Hazirhg Halka Arz Yonetim
TVF varliklari sektor Operasyonel iyilegtirme Uluslararasi denetim NYSE, Frankfurt, LSE Norveg GPFG standardi
kiyaslamasiyla degerlenir Kurumsal yonetim, ESG IFRS, roadshow Hong Kong, Singapur aktif portfoy yonetimi

I KURESEL ORNEK VAKALAR / Global Benchmarks

ZF Norvec GPFG == Temasek (Singapur) = Saudi PIF KA Giiney Kore
Aktif SWF Yénetimi Devlet Sirketleri — Global IPO Aramco IPO Modeli NPL AMC + Uluslararasi Sermaye
$1.7 Trilyon AUM Singapore Airlines, DBS $25B — Tarihin En Biiyiik IPO'su 2001 krizi sonrasi

%7+ ortalama yillik getiri LSE, NYSE dual-listing Devlet kontrolii korundu %98 Hedge fund ortakliiyla deger kazanimi



05 | KURESEL BORSA STRATEJISI / GLOBAL EXCHANGE STRATEGY

TVF Varliklari vs. Kiiresel Emsaller — iste Gergek Deger Farki

= Frankfurt
XETRA

TVF ONERILEN

THY - Turkcell - Eti Maden

TVF Tahmini De@er:

~$37B

TVF ONERILEN

Tirk Telekom - TPAO

TVF Tahmini De@er:

~$29B

2< Londra
LSE

TVF ONERILEN

TPAO - Eti Maden - PTT

TVF Tahmini De@er:

~$43B

‘% Hong Kong
HKEX

TVF ONERILEN
BOTAS - Turksat - Turkiye
Seker

TVF Tahmini De@er:

~$14B

= Singapur
SGX

TVF ONERILEN

THY Kargo - PTT - Izmir Liman

TVF Tahmini Deger:

~$8B

KURESEL EMSALLER

Delta Air Lines

$29B
United Airlines
$19B
T-Mobile US
$215B

KURESEL EMSALLER

Deutsche Telekom

$118B

Equinor

$78B

Emsal Toplam

$196B

KURESEL EMSALLER
BP plc
$87B
Rio Tinto
$1078B
Shell
$212B

Emsal Toplam

$406B

KURESEL EMSALLER
ENN Energy
$11B
China Gas
S6B
COSCO Ship.
$17B

Emsal Toplam

$34B

KURESEL EMSALLER

Singapore Air.

$15B
DP World
$22B
Olam Group
$4B

Emsal Toplam

$41B

5 TVF Segili Banka-Dig1 Varliklar Tahmini: ~$131B | 5 Borsadaki Kiiresel Emsal Toplam: ~$940B | Degerleme Farki: ~7x — BU FARK YATIRIMCININ GORDUGU GERCEK HAVUC




06 | 3 YILLIK YOL HARITASI / 3-YEAR ROADMAP TO NORWAY STANDARD

Norve¢ GPFG Standardina 3 Yilda Ulagma Plani

Hedef borsalarda overlap stratejisi:
mevcut listeli girket satin alma veya
IPO 6ncesi ortak olma

Portfoy derin degerleme (banka dig)

IFRS uyum & uluslararasi denetim TPAO ve BOTAS deder artirma programi

Kurumsal yénetim reform programi Eti Maden — kiresel bor pazari konumu

ESG gergevesi & ESG skoru hedefi PTT lojistik dontgium plani

Overlap/birlesme analizi: her borsada

or . i . .
hedef sirket evreni taranir TVF Yonetim llkeleri reform paketi

Pilot varlik segimi (THY / Turkcell) Santiago Principles++ uyum

Her borsada TVF: ya listel sirketin

sahibi ya da halka arz edilecek sirketin

sahibi — %80 TVF kontroll korunur

3-5 ek varlik halka arz / birlesme

TVF: tam kurumsal SWF platformu

Norges Bank Investment Mgmt modeli

Aktif portfoy rotasyonu & getiri opt.

USD 500B+ AUM hedefi

Hedef: 2 varlik yapilandirma tamamlandi Hedef: $5-10B yeni deger ihrag Hedef: Norveg¢ GPFG kiyaslanabilir

Banka varliklari (Ziraat, Halk, Vakif) bu kapsamin diginda — yalnizca operasyonel portféy varliklari dahil. | TVF %80 Kontrolii Her Zaman Korunur.



07 | YETKI TALEBi / AUTHORITY REQUEST — Tiirkiye Cumhurbaskanhgina

NE VERIYORUZ

VMM-CAPITAL TAAHHUDU
WHAT WE GIVE

%20 Pegin Odeme / 20% Down Payment Portféy Yonetim Yetkisi / Portfolio Management Mandate

%20

TVF banka digi varliklar igin aktif asset management mandatesi — 3 yillik
program.

Secili TVF varliklarina elimizi tagin altina koyarak nakit katki.

Nakit Oraninda Hissedar / Proportional Shareholder
Kiiresel Halka Arz Yetkisi / Global IPO Authorization

Koydugumuz sermaye = aldigimiz pay. Fazla talep yok.
NYSE, Frankfurt, LSE, HKEX, SGX'de azinlik arz — TVF %80 kontrol korunur.

Uluslararasi Merchant Capital / Global Network

Asset Management Payi: %$5-8 / Management Fee: 5-8%

ABD, Avrupa, Asya aktif ag. Overlap & birlesme kapasitesi. %

ABD piyasasi standardi: BlackRock - Vanguard - State Street

Aktif Deger Yonetimi / Operational Improvement

Operasyonel iyilegtirme + ESG + IFRS. Norve¢ GPFG disiplini. 3 Yillik Program Onayi / 3-Year Program Approval

A - Norveg GPFG standardina ulagma yol haritasinin Cumhurbagkanligi onay!.
Tam Hesap Verebilirlik / Full Accountability

GRI raporlama, Santiago Principles. 3 yillik 6lgulebilir KPI'lar.

TVF %80 KONTROL HER ZAMAN KORUNUR — TEKEL Vakasinin Tersi: Biz Satmiyoruz, Birlikte

Biiyiitliyoruz

I Emsal: $940B kiiresel emsal de@eri (Slide 6) | %20 6deme + %5-8 ydnetim payr modeli — elimizi tagin altina koyarak Tiirkiye'nin varliklarini diinya standardina tasiyoruz.




