uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis Gzet bilgiler nitelifinde olup Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina
iliskin Esaslar Tebligi’ninportfoy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri ¢ergevesinde
hazirlanmistir. Sirket’in finansal tablo verilerine gbre hazirlanmus portfdy sinirlamalarina iliskin oranlar
agagida gosterilmistir.

PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLI

Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri ilgili Diizenleme 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
A 3 2 e a - [3) / - = a x
A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglar Izl‘:/ (bc;s.l sayih Teblig, Md. 769.177.457 | 2.287.482.985 2.606.520.679
B | Altyapt Yaurm ve Hizmetleri ile Bu | III - 48.1 sayih Teblig, Md. | 2.193.765.639 | 2,296.445.400 2.454.746.754
I Yatunm ve Hizmetlere Iliskin Projelere | 24/ (a)
ve Bunlara Dayali Haklara Yapilan
Yatinmlar
B | Ortak Olmak veya Borglanma Araci | [II — 48.1 sayili Teblig, Md.
2 | Satn  Almak  Suretiyle  Altyapt | 24/ (a) 0 0 0
Sirketlerine Yapilan Yatirim
B | Ortak Olmak veya Borglanma Araci | [II - 48.1 sayili Teblig, Md. 0 0 0
3 | Saun Almak Suretiyle Miinhasiran | 24/ (a)
Altyapr Yatimm ve Hizmetlerinden
Olusan  Portfyll  isleten  Diger
Ortakliklara Yapilan Yatirim
C | Istirakler IIT — 48.1 sayih Teblif md. 0 0 0
24/ (b)
lliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari | IIl — 48.1 sayih Teblig md. | 1.254.000.000 17.936.295 4.546.051
Olmayan) 23/ (f)
Diger Varliklar 539.608.176 732.895.629 721.161.132
D [ Toplam Varliklar (Aktif Toplami) ;lfl(;)ﬂfs.l sayili Teblig md. 4756.551.272 | 5.334.760.309 5786.974.616
E | Finansal Borglar ;l]l - 48.1 sayih Teblig md. 507.456.765 460.843.139 750.870.156
F | Diger Finansal Yiikiimlalikler IIT — 48.1 sayih Teblig md. 143.150 212.225 192.909
31
G | Finansal Kiralama Borglan ;III — 48,1 sayvili Teblig md. 0 198 848.814 218.944.326
H | fligkili Taraflara  Borglar  (Ticari | IIT — 48.1 sayili Teblig md. 0 27.425.384 28.716.385
Olmayan) 23/(D
L | Ozkaynaklar gy A8 sl DR A |y 974 544,307 | 1905378075 | 1.879.266.773
Diger Kaynaklar 2.274.407.050 | 2.742.052.672 2.908.984.037
D | Toplam Kaynaklar ;I/I(;)“s" sayil Teblig md. | 756 551272 | 5.334.760.309 | 5.786.974.616
Diger Finansal Bilgiler Tebligdeki Tlgili 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Diizenleme
A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 | 111 — 48.1 sayih Teblig, Md.
I | Yilik Gayrimenkul Odemeleri igin | 24/ (b) 0

Tutulan Kism




Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz
Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesabi ve

Il — 48.1 sayili Teblig, Md.

24/ (b)

TL Cinsinden Vadeli Mevduat/Katilma 773.029.819 | 2.285.481.142 2.522.974.041
Hesabi
isletmeci Sirkete istirak II1 — 48.1 sayili Teblig, Md,
0 0 0
24/ (a)
Gayrinakdi Krediler gll[ — 48.1 sayvili Teblig md, 27.926.603 27 536,707 26.067.572
Uzerinde Proje Geligtirilecek Millkiveti | 111 — 48.1 savili Teblig md.
Ortakhga Ait Olmayan [potekli | 22/ (c) 0 0 0
Arsalarin ipotek Bedelleri
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye | III — 48.1 sayih Teblig md.
Piyasasi Araglari Yatinmlarinin | 22/ (1) 0 0 0
Toplami
Portfiiy Sinirlamalar igiti 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 Asgari / Azami
Diizenleme Oran
Altyapr Yatinm ve Hizmetleri ile bu | III — 48.1 %46 %d 3 %042 =975
Yatirim ve Hizmetlere [liskin Projelere | sayih
ve Bunlara Dayah Haklara Yapilan | Teblig, Md.
Yatirimlar fle Ortak Olmak veya | 24 (a)/ (b)
Borclanma Aracit Satin Almak Suretiyle
Altyapr  Sirketlerine ve Miinhasiran
Altyapr Yatinm ve Hizmetlerinden
Olusan  Portfdyt  lIsleten  Diger
Ortakliklara Yapilan Yatinm(*)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglan ile | III - 481 %16 %43 %od3 <%323
istirakler (*) sayili
Teblig, Md.
24/(b)
isletmeci Sirkete istirak I - 431 %0 %) %0 =210
sayihi
Teblig, Md.
28/2(a)
Borglanma Sinir I - 48.1 %27 %38 %55 =%3500
sayil
Teblig, Md.
3l
Déviz C_insindcn Vadeli-Vadesiz | Il = 48.1 %16 %43 %44 <933
Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesabi ve | sayili Teblig
TL Cinsinden Vadeli Mevduat /| md. 24 (b)
Katilma Hesabi(**)
Uzerinde Proje Geligtirilecek Milkiyeti | I[II — 48.1 %0 %0 %0 =%10
Ortakhga  Ait Olmayan lIpotekli | sayil Teblig
Arsalarin Ipotek Bedelleri md. 22/ ()
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye | [II - 48.1 %0 %0 %0 <%]10
Piyasasi Araglan Yatirimlarimn | sayili Teblig
Toplam md. 22/ (1)

(*) Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin ckinde yer alan portfdy simrlamalarina uyum tablosunun
dipnotunda “Miinhasiran altyapt yatirtm ve hizmetlerinden olusan portfovii isletecek ortakliklarin sadece altvapi tesislerine iligkin
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sahip olduklare diretim lisanst veya benzeri bagka imtiyazlar kapsaminda faaliyette bulunmalart halinde, bu oran aranmaz.” hitkmii
yer almakta olup, anilan oranlar $irket bakimindan uygulanmamaktadir.

(**) Sirket 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla Gayrimenkul Yaurim Ortakhklarna {liskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)'nde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig (I11-48.1.¢) uyarinca yatirim amagh Ttrk Lirasi veya yabanci para cinsinden mevduat veya katilma hesabina
en fazla akiif toplamimin %3571 oraminda yatirim yapabilmekieydi. Yukandaki tabloda poriilecegi fizere, 31 Arahk 2019 tarihi
ilibartyla stz konusu oramn %44 olmasi sebebiyle $irket, yatinm tutanimin %3571 asan kismuini 2019 Aralik ayinda T.C. Ziraal
Bankasi'ndan 520.019.999 TL tutarinda Ziraat Portfty Yonetimi A.S Serbest Fon alimu ile degerlendirmistir, Akabinde, 9 Ekim 2020
tarihinde yayimlanan 111-48. L¢ sayilh Gayrimenkul Yatimm Ortakliklarma lliskin Esaslar Tebligi ile halihazirda ytirtirlikte olan
mevzuatta nemli degisiklikler yaptlnug olup, “Minhasiran altyap: yatirim ve hizmetlerine yatirim yapacak ortakliklara iliskin dzel
hitktimler™ baglikli 11/A maddesinde yapilan degisiklikle maddede yer alan ve miinhasiran altyapt yatirim ve hizmetlerinden olusan
portfiyii isletecek GYO'lar agisindan hilihazirda %35 olarak uygulanmakta olan vadeli/vadesiz yerli/fyabanci para cinsinden
mevduat/katilma hesabi simirlamas: kaldirilmistir.

Sirket’in finansal tablo verilerine gére hazirlanmis portfdy smirlamalarina iliskin olarak DRT Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$. tarafindan hazirlanmig 2018 ve 2019 yillarina iliskin
bagimsiz denetim raporlarinda yer alan finansal veriler asagida gbsterilmistir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2019
Konsolide Olmayan (Bireysel) Finansal Tablo Ana
Hesap Kalemleri flgili Diizenleme (TL) (TL)
; [Tl - 48.1 say1h Teblig, Md. 24/
3oy e 3 3
A Para ve Sermaye Piyasasi Araglan (b) 769.177.457 3 287 483 085
Altyap1 Yatinim ve Hizmetleri ile Bu Yatunm ve _ plig
B1 | Hizmetlere iliskin Projelere ve Bunlara Dayali Haklara HI =481 Sayll('a)l eblig, Md. 24/
Yapilan Yatirimlar 2.168.742.105 2.270.720.372
B2 Ortak Olmak veya Borglanma Aract Satin Almak 11— 48.1 sayili Teblig, Md. 24/
Suretiyle Altyapi Sirketlerine Yapilan Yatirim (a) - -
Ortak Olmak veya Borglanma Araci Satin Almak
B3 Suretiyle Miinhasiran Altyap: Yatirim ve [I1 - 48.1 sayih Teblig, Md. 24/
Hizmetlerinden Olusan Portfoyil Isleten Diger (a)
Ortakliklara Yapilan Yatirim - -
c fssirakles [II - 48.1 sayih Teblig, Md. 24/
(b) - -
T R III — 48.1 sayih Teblig, Md.
HNiskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) 23/(6) 1.254.000.000 17.936.295
Diger Varliklar 489.002.235 567.003.957
D Toplam Varliklar (Aktif Toplami) 11T —48.1 sayili Teblig, Md. 3/ (p) 4.680.921.797 3.143.143.609
Finansal Borglar [T —48.1 sayih Teblig, Md. 31 507.456.763 460.843.139
Diger Finansal Yukiimliliukler [T — 48.1 say1h Teblig, Md. 31 143.150 212.225
Finansal Kiralama Borglar 11 = 48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -
‘ W= s 11l = 48.1 sayili Teblig, Md. 23/
H {liskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) 0 ” 27 425.384
i Ozkaynaklar 111 — 48,1 sayil Teblig, Md. 31 1.756.715.224 1.618.463.734
Diger Kaynaklar 2.416.606.638 3.036.199.127
D Toplam Kaynaklar 11 —48.1 sayih Teblig, Md. 3/ (p) |  4.680.921.797 5.143.143.609




31 Arahk 2018

31 Arahik 2019

Konsolide Olmayan (Bireysel) Diger Finansal

Bilgiler Tebligdeki ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Al Para ve Sermaye Piyasas: Araglanmin 3 Yilhik I —48.1 sayih Teblig, Md. 24/ i} .
Gayrimenkul Odemeleri icin Tutulan Kismi (b)
Daviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari- i .
A2 Katilma Hesabi ve TL Cinsinden Vadeli Mevduat / lI-48.1 m}rll(l{;;cmlg’ Md. 24/
Katilma Hesabi 773.029.816 2.285.481.142
Cl Isletmeci Sirkete Istirak T -48.1 53}""&)’3“'& Md. 28/2 ) )
J Gayrinakdi Krediler [T - 48.1 sayili Teblig, Md. 31 22.926.603 27.5336.707
K Uzerinde Proje Gelistirilecek Milkiyeti Ortakhga Ait | 11T—48.1 sayih Teblig, Md. 22/
Olmayan [potckli Arsalarin Ipotek Bedelleri (e) - -
L Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglan [T —48.1 sayth Teblig, Md.
Yatirimlarinin Toplam 22(I) B -
Asgari/
Portfdy Simirlamalari ilgili Diizenleme Oran Azami
31 Arahk 2018 | 31 Arahk 2019 Oran
Altyapi Yatirim ve Hizmetleri ile Bu
Yatinim ve Hizmetlere Iliskin Projelere
ve Bunlara Dayal Haklara Yapilan
Yatinmlar ile Ortak Qlmak veya LI —48.1 sayih
Bor¢lanma Araci Teblig, Md. 24/ d P "
! Satin Almak Suretiyle Altyap: (a), (b) (Blrhesbaral il L %d = %75
Sirketlerine ve Miinhasiran Altyap:
Yatirim ve Hizmetlerinden Olusan
Portfiyi Isleten Diger Ortakhklara
Yapilan Yatinm (*)
Para ve Sermaye Pivasasi Araglar ile HI=44.1 savih
2{3% YRR Teblig, Md. 24/ | (A+C-A1)/D %16 %dd < %325
Istirakler (*) (b)
111 = 48.1 sayili
3 | Isletmeci Sirkete Istirak Teblig, Md. 28/2 | C1/D %0 %0 =%I10
(a)
1 . [l —48.1 sayil . o o o
4 | Borglanma Sinir Teblig, Md. 31 (E+F+G+H+IYI 230 %32 = %300
Doviz  Cinsinden  Vadeli-Vadesiz | |} 4o | sayill
Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesab i e
3 ve TL Cinsinden Vadeli Mevduat / ;1;:)!:1:3. Md. 24 [ a-AlND HR w4 = %35
Kauima Hesabi (**)
Uzerinde Proje Gelistirilecek | 111 — 48.1 sayili
6 | Miilkiyeti Ortakhga Ait Olmayan | Teblig, Md. 22 (K/D) %0 240 = %10
ipotekli Arsalarin Ipotek Bedelleri (e)
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye 11— 48.1 sayih
7 | Piyasasi Araglar Yatirmmlarinin Teblig, Md, 22 (L/D) %l %00 = %I0
Toplami (1)

(*Y Gayrimenkul Yatwun Ortakhklamna Hiskin Esaslar Tebligi'nin ekinde yer alan portfdy sumrlamalarina uyum tablosunun
dipnotunda “Minhaswran altyapr yatirum ve hizmetlerinden olusan portfévit isletecek ortakliklarin sadece altyapr tesislerine iligkin
sahip olduklart iiretim lisansi veya benzeri bagka imtivazlar kapsanunda faalivette bulunmalar halinde, bu oran aranmaz.” hitkmii
yer almakta olup, amlan oranlar Sirket bakimundan uygulanmamaktadir.

BASKENT § ;
GAYRIMENKUY A el : £
Eiziirmak M ,’ q ' NN ir’:

N 3A TRy a / Ankara /
DN 148 008 4582 t
b -
\1.
W




(**) Sirket, Gayrimenkul Yatirum Ortakliklarna liskin Esaslar Tebligi [11-48.1 nde Degisiklik Yapimasina Dair Teblig [1-48.1 ¢
uyariea yatwum amaglt Tiirk Lirast veyva yabane: para einsinden mevduat veya katdhma hesabina en fazla akeif toplammmn %35
aramnda yatvim yapabilmektedir. Yukaridaki tabloda gériitecegi tizere, 31 Aralik 2019 tarihi itibarivla séz konusu aran %44 tir,
Bu nedenle Sivket, yatrun tutarimn %35 ' agan kismune 2019 Aralik ayvinda T.C. Ziraat Bankasi 'ndan 320.019.999 TL tutarinda sabit
Jaizli fon alinr ile degerlendivilmistiv. Ay tebligin 11/4 maddesinin sekizinei fikrasina istinaden 235, maddenin 3. fikrast altvap
yatrim ve hizmetlerinden olugan porifivil isleten ortakliklara uygilanmamaktadir.

Yatirimei, yatirim kararimi vermeden dnce ihra¢er’min finansal durum ve faaliyet sonuclarma iliskin
ayrintih bilgilerin yer aldig isbu Izahname’nin 10 ve 23 no’lu bilitmlerini de dikkate almahdir.

TFRS Disi1 Finansal Bilgiler

Yaturimcdara Uyare: Asagida bulunan tabloda, TFRS kapsamnda diizenlenmeyen belirli finansal bilgilere
ver verilmektediv. Bahsi gecen bu finansal bilgiler;

e faiz ve vergi éncesi kdr (“FVOK”),
° faiz, amortisman ve vergi éncesi kar (“FAVOK"),
° Dénem FAVOK ‘iiniin hasilata bélimmesi ile elde edilen FAVOK marji (“FAVOK marjt”) ve

° dogal gaz daginm altyapistmn hem gaz saglanan ilgeler déhilinde hem de gaz saglanmayan ilgelere
genigletilmesine iliskin boru hatlari, vanalar ve ikincil ekipmana iligkin yapilan bilyiime yatirimi
harcamalart ve (ii) bakim yatirim harcamalarindan miitesekkil yatirim harcamalart (maddi ve maddi
olmayan duran varliklarin alinundan kaynaklanan nakit cikislart) (' Yattrun Harcamalart”)

icermektedir. Isbu Izahname 've ddhil edilen TFRS dist finansal bilgiler, TFRS tahtinda gerekli goriilmeyen
veya TFRS dogrultusunda sunulmayan ve bagimsiz denetimden gecmemis ek bilgilerdir. Yatuimeilar, yatirim
kararlarin saghkli bir gekilde verebilmesi esnasinda, yalnizca isbu lzahname 'de yer alan TFRS dist finansal
bilgilere dayanmamalilardir.

Zira bu gostergeleri (i) genel olarak kabul gérmiis muhasebe ilkeleri dogrultusunda belirlendigi iizere
isletmenin hastlati, briit kart veya net donem karma bir alternatif olarak veya isletmenin performansint tam
olarak yansitan bilgiler olarak, (ii) genel olarak kabul gérmiis muhasebe ilkeleri dogrultusunda belirlendigi
fizere isletme, yatirim veya finansman faaliyetlerinden elde edilen nakit akislarina alternatif olarak veva
Sirket'in likidite ihtiyaclarm karsilayabilmesi icin konulan bir gisterge olarak veya (iii) genel olarak kabul
gdrmily muhasebe ilkeleri tahtinda sair performans gostergelerine alternatif olarak degerlendirmemelidir.
Bu gastergeler gecmiy faaliyetlerin titm sonuglarimi yansitan bir gdsterge olarak degerlendirilmemelidir ve
aym zamanda gelecekte gerceklesebilecek sonuglarin gecmis performansa paralel olarak gerceklesecegi
anlamma da gelmemektedir.

Bu gdstergeler Sirket'in yonetimi tavafindan isletme ve fadalivetlerin  performansvu  izlemek icin
kullamilmaktadir. Tiim girketler bu énlemleri yeknesak bir sekilde hesaplamadigr icin Sirket tarafindan
sunulan gistergeler diger girketlerce kullanilan benzer gistergelerle tam olarak karsilastirilabiliv
olmayabilir.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlenen 2020 yilina
iliskin bagimsiz denetim raporunda yer alan finansal veriler uyarinca:

31 Aralik’ta sona eren yillik dénem
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2018 2019 2020
(aksi belivtilmedikge, Tiirk Lirast)

FVOKY ..., 398.488.060 463.330.157 555.547.753
FAVOK™ T 520.438.121 620.339.581 735.447.040
FAVOK marjt (%)...... 17 15 15
Yaurim harcamalan®™ 142.551.493 233.724.388 299.209.040
Odarmidlar pavi s R S 727.891.013 484.758.411 558.802.203
Miusterd sawise fadet) oasiaiiunnanmaiimsinaaiisiaig 1.785.283 1.818.044 1.897.564

n “FVOK", genel yonetim giderleri ve pazarlama giderleri giktiktan sonra briit kir ifade ctmektedir.

{2) “FAVOK”, genel yonetim giderleri ve pazarlama giderleri ¢iktikian sonra; (i) imtiyaza bagh maddi olmayan duran
varliklarin; (ii) diger maddi ve maddi olmayan duran varhklann amortizasyonu ve defier kaybu; (iii) genel yonetim giderleri
ve pazarlama giderleri altinda amortizasyon ve defier kaybi harcamalar dncesi, briit kir ifade etmektedir,

DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Milsavirlik A.S. tarafindan hazirlanan 2018 ve 2019
villarina iliskin bagimsiz denetim raporlarinda ver alan finansal veriler uyarinca:

31 Arahk’ta sona eren yilhk

diénem
i 2018 2019
PV o vvsiccouniomises ot Ao o DT 398.488.060  465.823.109
FAVOKD oot tsteesstess st sstesses st e ess s meees e 520.458.131  396.968.233
FAVOK Marjt (96)7).oovvoooeeeoeeeeeeeeenesesssseesssseresssssessnsesesssaees 17 15
Yatirim hareamalari™ ..o 142.551.493  235.714.786
Odenmis Kar payl....oo.e.. 727.891.013  484.758.411
L AT T [ 1.785.283 1.818.044

Asa@idaki tablo FVOK ve FAVOK 'iin her bir donemlik hasilat ile uyusmasini géstermektedir.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlenen 2020 yilina
iligkin bagimsiz denetim raporunda yer alan finansal veriler uyarinca:

31 Arahik’ta sona eren yilhk donem

2018 2019 2020
(Tiirk Lirast)

Hastlat. ... 3.035.622.626 4.058.776.051 5.034.842.323
Satislarin maliyeti..........o...... (2.606.930.885)  (3.548.746.362)  (4.432.683.908)
Briit kiir.................. 428.691.741 510.029.689 602.158.417
Genel ydnetim giderleri........ (27.178.190) (42.633.437) (41.721.516)
Pazarlama giderleri............... (3.025.491) (4.066.095) (4.889.148)
FVOK . i 520.458.131 620.339.581 733.447.040
Amortisman ve itfa

paylart™ i 121.970.071 157.009.424 179.899.287

(17 (i) lmtiyaza bagh maddi olmayan duran varliklann amortizasyonunu; (i) Diger maddi ve maddi olmayan duran varliklarn
amortizasyonu ve deger kaybint; (iii) Genel yonetim giderleri ve pazarlama giderleri altinda amortizasyon ve deger kaybi giderlerini
igermekitedir,

(3) “FAVOK marji® her bir ilgili dénem igin FAVOK tn ilgili dénemdeki hasilata bélinmesi ile bulunmaktadir.

(4) “Yatinm harcamalan”, maddi ve maddi olmayan duran varhklarin almindan kaynaklanan nakit ¢ikislarindan mittesekkil
olup, sunlardan olusur: dogal gaz dagitim altyapisinin hem gaz saglanan ilgeler dihilinde hem de gaz saglanmayan ilgelere
genigletilmesine iligkin boru hatlari, vanalar ve ikineil ekipmana iliskin yapilan biiyiime yatirimi harcamalan ve (ii) bakim
yatinnm harcamalanndan mitesekkil yatirnim harcamalar.
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DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan hazirlanan 2018 ve 2019
villarina iliskin bagimsiz denetim raporlarinda yer alan finansal veriler uyarinca:

31 Arabik’ta sona eren yilhk

diinem
2018 2019
Hastlat s saisimaiiiaianmanmhnmmmian 3.028452.163 4.038.776.051
Satiglarnin maliyeti . o (2(2.599.760.422)  (3.546.399.519)
Briit Kiir... 428.691.741 511.675.038
Genel ydneum ydr:r]cn ............................................... (27.178.190) (41.785.834.)
Pazarlama gldcrlcn P — (3.025.491) (4.066.093)
FVOK.... 520.458.131 596.968.233

Amomsrnan ve ltﬂa paylari 121.970.071 131.145.124




5. RISK FAKTORLERI

Halka arz edilecek Sirket paylarma yatrim yapmak cesitli viskleri de ihtiva etmektedir. Yatirom karart alinmadan
vnce agagida ele alinan risk faktorlerinin ve ekleri ile birlikte Izahname 'nin timiiniin dikkatlice degerlendirilmesi
gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket yonetiminin Izahname 'nin tarihi itibartyla Sirket'i ve bu nedenle
de halka arz edilen Sirket paylarna yapilacak herhangi bir yatrum esash bigimde etkileyebilecegini ongordiigii
risklerdir. Soz konusu risklerin herhangi birinin gerceklesmesi halinde, halka arz edilen paylarin degeri diisebilir
ve yatirimin tamamn veya bir kisminn kaybedilmesi séz konusu olabilir.

Asagida belivtilen riskler karsilagilabilecek tim riskleri kapsamamaktadir. Hilihazwda bilinmeyen ancak
gergeklesmeleri halinde Sirket'in faalivetlerine, faalivet sonuglarna, likiditeye, finansal durumuna ve gelecege
yonelik beklentilerine zarar verebilecek ilave risk faktérleri meveut olabilir. Risk faktérlerinin asagidaki sunulus
swralamast  Sirket yénetiminin séz konusu risklerin  gergeklesme olasiigr veya dnemi  bakimindan  bir
degerlendirmesi yeklinde diigiiniilmemelidir,

5.1. Thraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

a) Sirket'in dogal gaz dagitinu faaliyetlerine iliskin olarak, EPDK tarafindan belirlenen sistem kullamm
bedelleri tarifesinde ve Sirket’in miisterilerini simflandirmak tizere belirlenen tiiketim miktart egiginde
Sirket aleyhine gerceklestirilecek herhangi bir degisiklik Sirket’in isini, finansal durumunu, faaliyet
sonuclarint ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket, dagitimin1 gerceklestirdigi dogal gazin alim maliyetini dogrudan miisterilerine yansitmaktadir. Bu
nedenle, Sirket’in dogal gaz dafitimindan elde ettigi briit kar, misterilerine uyguladifi sistem kullamim
bedelleri tarifesine baghdir. 31 Mayis 2013°teki 6zellestirme islemiyle Sirket’in mevcut sermayesinin
%100’tiniin Torunlar Enerji tarafindan devralinmasi (“Ozellestirme™) kapsaminda, EPDK, Sirket tarafindan
miisterilere uygulanacak sistem kullanim bedelleri tarifelerini ve miisterilerin siniflandirilmasinda kullanilan
tiiketim miktar: esigini, devralma tarihinden baslamak iizere sekiz yil silireyle sabitlemistir. Bu dogrultuda,
Sirket’in sistem kullanim bedelleri tarifeleri, 1 Haziran 2021 tarihine kadar; yilda 800,000 m™iin altinda
tiiketim yapan misterilerden (“Birim Amortisman Hizmet Bedeli Uygulanan Miisteriler™) alinan
amortisman ve hizmet bedeli igin 55,55/1.000m” ABD Dolari ve yilda 800,000 m*’iin iizerinde tiiketim yapan
miigterilerden (“Tasgima Bedeli Uygulanan Miisteriler”) alinan tasima bedeli icin 7,70/1.000m* ABD
Dolar olarak sabitlenmistir.

EPDK sistem kullanim bedeli tarifelerinin hesaplamasinda, tarife dénemi i¢erisindeki her bir yil igin, yilbas:
ve yilsonu Diizenlenmis Baz Varlik Tabani (“DVT”)'min ortalamasini izin verilen gelir orani reel makul
getirisi ile garpimi arfi yatinmlann itfasi i¢in ayrilan tutar arne yatinm diizeltme bileseni arfi isletme
sermayesi giderlerinden olugan yillk gelir gereksinimlerini ve tarife dénemi igerisindeki tarifeye esas
tiiketim miktarim dikkate alan karmagik bir metodoloji kullanmaktadir.

Tarife metodolojisi geregince, yilsonu DVT S$irket'in yaptifi yatirimlardan tahsil ettigi abone baglanti
bedelleri ile yatirimlarin itfasiin disiildiikten sonra hesaplanmaktadir. EPDK tarafindan tarife
hesaplamasinda dikkate alinacagi belirtilen igletme giderlerinden olugan gelir gereksinimi tarifeye esas
tilketim kademelerinin tiiketim miktarlan esas alinarak tiiketim kademeleri bazinda belirlenecektir. Sirket
yatirim politikasini bu metodolojinin gerektirdigi sekilde planlayarak uygulamaktadir. EPDK’nin sistem
kullanim bedeli tarifelerini hesaplama metodolojisinde kullandigi degiskenleri degistirmeye karar vermesi
halinde, Sirket, kazanglarinda beklenenden daha az bir artis ve hatta azalma tecriibe edebilir. Ayrica,
EPDK’nin tiiketim miktan esifini diisiirmesi ve/veya birden fazla tilketim miktar1 esigi belirlemesi
durumunda, $irket’in daha yiiksek sistem kullanim bedeli uyguladifi miisterilerinin sayisinda azalma
gozlemlenebilir. Dolayisiyla, EPDK’nin Sirket’in sistem kullanim bedeli tarifelerinde ve tiiketim miktar
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esiginde Sirket aleyhine degisiklikler yapmasi halinde, Sirket’in mevcut marjlarimin olumsuz sekilde
etkilenmesi miimkiindiir ve Sirket, ydnetim tarafindan yatirim harcamalari i¢in belirlenen gelir hedeflerini
karsilayamaz duruma gelebilir. Bu durum S$irket’in isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarim ve
beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sistem Kullamim Bedeli = Gelir Gereksinimi / Tiiketim Miktar

Gelir Gereksinimi | = Yatirimlar + Isletme Giderleri

= (Yilbast ve yilsonu DVT Ortalamasi) * (izin verilen gelir orami reel makul
getirisi) + (yatinmlarin itfas: icin ayrilan tutar) + (yatinm diizeltme bileseni) +
(isletme sermayesi giderleri)

Sirket ile ilgili olarak Dogal Gaz Piyasasi Kanunu’nun Gegici 3. maddesinin 1. fikrasinin (e) bendinin 4. ve
5. ciimlelerinde; “Lisansin verilmesinden itibaren dagitim sirketinin sistem kullanim bedeli (hirim hizmet ve
amortisman bedeli) 0,05555 ABD Dolar/m3 karsiligi TL, sistem kullarmm bedeli (tasima bedeli) 0,0077 ABD
Dolar/m3 karsilign TL olarak uygulanwr. Bu tarifenin uygulanmasina, dagitim sirketinin  hisselerinin
dgzellestivilmesine dair hisse satis sdzlegmesinin imza tarihini takip eden sekiz yil siiresince devam edilir”
hitkmii getirilmistir.

Ancak séz konusu hilkkiimde yer alan, “dagitim sirketinin hisselerinin 6zellestirilmesine dair hisse satis
sbzlesmesinin imza tarihini takip eden sekiz y1l” siiresi 31 Mayis 2021 tarihinde dolmaktadir. Bu nedenle,
Sirketin | Haziran 2021 tarihinden itibaren uygulayacag sistem kullanim bedelleri EPDK nin 6 Mayis 2021
tarihli ve 10206 sayih kurul karan ile belirlenmis ve 7 Mayis 2021 tarihli ve 31477 sayih Resmi Gazete'de
yayimlannustir.

S6z konusu EPDK kurul kararma gére; Sirket’in uygulayacagi sistem kullamim bedelleri (KDV harig)
asagidaki tabloda miisteri grubu bazinda 2021 yili Haziran ay: igin {ist sinir fiyat olarak belirlenen birim
bedelleri gegemez.

: Sistem Kullamim Bedeli
Yillik Titketim Miktar: (TL/Sm)
Kademe 1 0-100.000 Sm’ 0387794
Kademe 2 100.001-1.000.000 Sm® 0,235068
Kademe 3 1.000.001-10.000.000 Sm’ 0,114794
Kademe 4 10.000.001-100.000.000 Sm® 0,056154
Kademe 5 100.000.001 Sm’ ve tizeri 0,023292

Yukaridaki tablodaki 2021 yili Haziran ayi igin belirlenen sistem kullamim bedeli iist simirlari, Tarife
Hesaplama Usul ve Esaslari’nin 26. maddesi uyarinca aylk olarak, tarifenin uygulanacagi aydan iki ay énce
gergeklesen ve énceki ay icerisinde TUIK tarafindan agiklanan TUFE degisim orani ile giincellenecektir.
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Sirket’in bir tedarikciden dogal gaz alan serbest tiiketiciler i¢in uygulayacag sistem kullanim bedeli, ilgili
miisteri grubu igin ilgili ayda gecerli olan sistem kullanim bedeli {ist simirmi gegemez.

Sirket’in dogal gaz satigi yaptifi miisterilerine uygulayacagi perakende satis fiyati, her ay, ozel tilketim
vergisi dihil dogal gaz ahm fiyatina ilgili miisteri grubu igin ilgili ayda gecerli olan sistem kullanim bedeli
tist sinirinin ilavesiyle bulunan fiyat gegemez.

| Haziran 2021 tarihi ile Sirket’in fi¢iincii tarife uygulama donemi perakende satig tarifesinin yiiriirliige
girecegi tarih arasinda olugan gelir farklari tarife hesaplamalarinda ayrica dikkate alinir,

Halen 2017 — 2021 yillarmi kapsayan ikinci tarife uygulama dénemi devam etmekte olup | Ocak 2022
tarihinde baslayacak tgiinci tarife uygulama déneminin siiresi EPDK kurul karariyla belirlenecektir,

Ayrica Tarife Yonetmeligi'nin 9. maddesi uyarinca miicbir sebep hallerinde, miicbir sebepler ortadan
kalkana ve yeni tarifeler onaylanana kadar Sirketin tarifesi EPDK tarafindan resen belirlenebilir.

Diger taraftan Sirket’in yeni tarifesi belirlendikten sonra EPDK, Tarife Y&netmeligi’nin 10. maddesi
uyarinca resen veya Sirket’in talebi tizerine bu tarifeyi revize etme yetkisine sahiptir. Buna gére, ilgili veya
diger mevzuat hiikiimlerinin tarife revizyonu gerektirmesi, lisans tadillerinin tarifeyi agikca etkileyebilecek
degisikliklere yol agmasi, miicbir sebep halleri veya bu hallerin sona ermesi, tarifeye esas parametrelerde
onemli degisiklikler meydana gelmesi durumunda EPDK Sirket’in tarifesini revize edebilecektir. Tarife
revizyonunun etkisi cari tarife uygulama dénemine ve/veya sonraki tarife uygulama dénemlerine yansitilir,

Meveut tarife metodolojisi uyarinca dagitim sirketlerince sunulan hizmetin kalitesinin artirilmasi amaciyla
tarife hesaplamalarinda kalite faktorii kullanilabilecegi belirtilmistir. Ancak icinde bulunan ikinci tarife
uygulama déneminde séz konusu parametre uygulanmamistir. 2022 yili itibariyla baslayacak olan iiglineii
uygulama dénemi ve sonraki tarife uygulama dénemlerinde hizmet kalitesinin, kalite faktdrii kullanilarak
sistem kullamim bedeline yansitilabilecegi diisiiniilmektedir. Elektrik dagitim sirketleri igin kalite faktorii ilk
olarak performansa bagh 6diil uygulamasi olarak kullanilmigtir. Bu kapsamda; 2016-2020 yillar arasinda
(tigiincii tarife uygulama ddnemi) genel kalite indikatorii gostergelerine dayali olarak gelir gereksiniminin
2016 yih i¢in %0.5"ine ve kalan yillar igin %]1,5%ine kadan ve ilave olarak 2018-2020 yillar arasinda kalite
faktorii gostergelerine dayali olarak gelir gereksiniminin %3,5’ine kadari &dill olarak dagitim sirketlerinin
gelir diizenlemelerinde yer almigtir. 2021-2025 yillarini kapsayan dordiincii tarife uygulama déneminde ise
kalite faktorii uygulamasinda &diil-ceza sistemine gecilmistir. Dérdiincll tarife uygulama dénemi
kapsaminda, genel kalite indikatorii gostergelerine dayali olarak gelir gereksiniminin %1,5%ine kadar &diil,
kalite faktorii gostergelerine dayali olarak gelir gereksiniminin %5’ine kadar 6diil ve %2,825’ine kadar ceza
ongdriilmiistiir. 2021 yih icin kalite faktorii &diil-ceza oranlari ise gostergelerdeki istisnai hiikiimler
kapsaminda daha diisiik olacaktir (Kaynak: EPDK).

Elektrik dagitim sirketleri igin dérdiincii tarife uygulama dénemi genel kalite indikatérii kapsaminda
uygulanan 6diil uygulamasimin bir pargasi olarak, 2021-2025 yillari arasinda paylarimi dogrudan halka arz
eden ve Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan sirketler %1 oraminda ilave gelir gereksiniminden
yararlanabilmektedir. Benzer sekilde EPDK tarafindan dogal gaz dagitim sirketleri icin de bir tesvik unsuru
ilerleyen siirecte belirlenebilir.

Sirket, dogal gaz dagitim piyasasinin genel olarak elektrik dagitim piyasasindaki gelismeleri izlediZini
diisiindiigii i¢in kalite uygulamasinin tarife diizenlemelerinde yer alabilecegi de dikkate alinarak ilerleyen
tarife donemlerinde ilave gelir gereksinimi alinabilecegini  diisiinmekteyse de bu hedefini
gergeklestirememesi ya da diizenlemelerin farkl sekilde belirlenmesi hélinde Sirket’in isi, finansal durum
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faaliyet sonuclar ve beklentileri olumsuz sekilde de etkilenebilir.

b) Sirket dogal gaz dagim faaliyetleri ve GYO statiisii sebebiyle ¢egitli hukuki diizenlemelere ve
denetimlere tabi olup, Sirket’in soz konusu hukuki diizenlemeleri ihlali veya bunlara uygun hareket
edememesi durumunda, idari para cezalart ile karst kargiya kalabilir veya dogal gaz dagiim lisansim
veya GYO statiisiinii kaybedebilir.

Sirket’in dogal gaz dafitim faaliyetleri EPDK tarafindan belirlenen kapsamli dilzenlemelere tabidir. EPDK
tarafindan belirlenen kanun ve yo6netmelikler gercevesinde Sirket’in yiiriitmekte oldufu isin kapsami
belirlenmekte ve Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetleri ve operasyonlarina iliskin olarak birtakim
organizasyonel ve operasyonel kosullar ve smirlamalar getirilmektedir. Sirket’in dogal gaz dafitim
faaliyetleri ve operasyonlarina iliskin olarak EPDK diizenlemeleri ger¢evesinde belirlenen bashca kosullar ve
siirlamalar asagidaki gibidir;

. Sirket’in, dogal gaz piyasasi icinde veya disinda faaliyet gistermesine bakilmaksizin, diger tiizel
kigilerde pay sahibi olabilmesine iliskin sinirlamalar,

o Sirket’in dagitim lisans1 kapsaminda dogal gaz dagitim faaliyetini icra ettigi cografi bolgelere iliskin
sinirlamalar,

° Sirket’in miisterilerine uyguladigi sistem kullamim bedeli tarifelerinin, miisterilerinden aldifi abone

baglanti Gcretlerinin ve mekanik saya¢ kullanan miisterilerinden aldifi giivence bedelinin tutarlarina
iliskin sinirlamalar,

° Sigorta yaptirma zorunlulugu ve

e Derhal acil destek hizmeti gereklilikleri saglanmas: gibi organizasyonel ve operasyonel kisitlamalar ve
bunlara iliskin gereklilikler.

Sirket’in s6z konusu hukuki diizenlemelere uymamasi veya uyamamasi halinde, Sirket, idari para cezalariyla
karsi karsiya kalabilir. Ayrica, s6z konusu hukuki diizenlemelere uymama veya uyamama durumu, Sirket’in
dogal gaz dagitim lisansinin siiresinin dolmasindan once iptal edilmesine yol agabilir. Sirket’in dogal gaz
dagitim lisansimin stiresinin dolmasindan 6nce iptal edilmesi, Sirket’in dogal gaz dagitim altyapisim ve
iligkili varhk ve haklarini elden ¢ikartmasimi ve dogal gaz dagitim faaliyetlerini sonlandirmasi sonucunu
dogurabilir. Sirket’in dogal gaz dagitim lisansinin iptal edilmesi, $irket’in isini, finansal durumunu, faaliyet
sonuglarmi ve beklentilerini olumsuz sekilde etkiler.

Sirket, Subat 2016°da, SPK’nin 26 Ocak 2016 tarihli onayi ile miinhasiran altyap1 yatirim ve hizmetlerinden
olugan portfoyd igletecek bir gayrimenkul yatinim ortakhgi (“*GYQ”) statiisiinii elde etmistir. GYO statiisii,
Sirket’in kazanglarinin kurumlar vergisinden istisna olmasini ve kdr dagitimlarinda uygulanan stopajin da
%0 olarak uygulanmasini saglamigtir. Sirket, 2016 yihinda sadece GYO statiisiinde olmadif Ocak ayina
iliskin gelirleri i¢in kurumlar vergisi 6demis, 2016 yilinin kalan dénemi i¢in GYO statiisiinde bulunmasindan
dolay: kurumlar vergisi beyannamelerini kurumlar vergisinden istisnah olarak vermistir.

Ancak Gelir idaresi Bagkanlig1 tarafindan 1 Aralik 2017 tarihli ve 30257 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No:1)'nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri No:13)” ile 3
Nisan 2007 tarihli ve 26482 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri
No:’1)nin "5.5.4. Gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklaninin kazanglar" bashikli balimiiniin birinei
paragrafindan sonra gelmek iizere *..Poriféyi, yukarida belirtilen gayrimenkul yatirim fon veya
ortakliklarmdan farkle olarak, altyapt yatirim ve hizmetleri gibi diger varlik ve haklardan olusan yatirim fon
veya ortakliklarimin kazanclarmm Kanunun 5 inci maddesinin birinci fikrasimin (d) bendinin (4) numaral alt
bendi kapsamnda istisnaya konu edilmesi miimkiin degildir. Bu fon veya ortakliklarin, sermaye pivasa
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Yatrum Ortakligt” ibarelerinin bulunmasi, bunlarin amlan istisnadan faydalanmasim saglamayacaktr.”
seklinde bir diizenleme yapilmistir.

Sirket, gecmise dénilk diizenlemeler igeren, kanunda diizenlenmemis bir verginin konulmasi sonucunu
doguran séz konusu tebligin ivedilikle yiiriitmesinin durdurulmasi ve iptali i¢in Danistay’da dava acmustir.
Yiiriitmeyi durdurma talebi reddedilmis olup, davanin esastan goriisiilmesi siireci devam etmektedir.
Danistay saveisi tebligin iptali yéniinde gérils bildirmistir. Sirket’in talebi ile yapilan durusma 2 Mart 2021
tarihinde gergeklestirilmistir. Karar beklenmektedir.

Vergi miifettisleri tarafindan yapilan inceleme 26 Temmuz 2018 tarihinde sonuglanmistir. Rapor ile 2016 yili
kurumlar vergisi ve 2017 yili birinei, ikinci ve tiglincti gegici vergi donemlerini kapsayacak sekilde vergi
tarhiyati yaptlmstir. 2016 yili kurumlar vergisi igin yapilan tarhiyat tutari olan 41.240.000 TL’lik vergi,
Vergi Yapilandirma Kanunu'ndan yararlamilarak alti taksitte bir yilda édenmistir. 2017 yili i¢in yapilan
tarhiyat, mahsup dénemi gectigi i¢in ayn1 Kanundan yararlanilarak ddenmemistir.

Bu gelismelerin yasandigi 2018 yilinda ise gegici vergi donemlerinde ihtirazi kayitla vergi beyaninda
bulunulmustur. ihtirazi kayitla yapilan her gecici vergi beyani ve 2018 yili kurumlar vergisi beyannamesi
icin vergi mahkemelerinde dava agilmistir. Séz konusu davalarin tamam Sirket lehine sonuglanmis, istinaf
mahkemeleri tarafindan da onaylanmistir. Gelir Idaresi Baskanligi temyiz yoluna basvurmus olup,
Danistay’daki temyiz siireci henliz sonu¢lanmarmstir.

Sirket, gecici vergi ddnemleri i¢in acgtifii davalardan lehe sonuglanan ilk davadan sonra, s8z konusu dava
sonucunu emsal gostererek, 2019 yili gecici birinci kurumlar vergisi beyannamesinden baslayarak vergi
beyannamelerini istisna kapsaminda vermeye baglamis ve 2018 yilinda ihtirazi kayitla 6denerek davaya konu
edilen vergileri mahsup yoluyla vergi dairesinden geri almistir. Sirket, kurumlar vergisi beyannamelerini
KVEK'nin 5/1-d-4 maddesi hilkmiinden yararlanarak, gayrimenkul yatinm ortakhklarinin kazanclarina
taninan istisna kapsaminda vergiden istisnali olarak vermekte ve vergi ddememektedir.

GYO statiisiiniin sonucu olarak, $irket, SPK diizenlemelerine tabi olup, SPKn’ye ve bu kanuna dayanilarak
yliriirlige konulan ikincil mevzuata uymak ile yiikiimliidiir. Bu dogrultuda, Sirket’in GYO statlisiinii
muhafaza etmesi i¢in, SPK tarafindan halka agik sirketlere uygulanan genel hitkimlerin yani sira, (i) portfoy
y&netimi ve yatirim faaliyetlerine iligskin sinirlamalar, (ii) dénemsel raporlarin SPK’ya sunulmasi gibi GYO
statlistin{i haiz kuruluslar igin 6zel olarak belirlenen birtakim organizasyonel ve operasyonel yilkiimliiliik ve
siirlamalara da uyum saglamasi gerekmektedir. Sirket’in, GYO statilsiine iliskin kanun ve ynetmeliklere
aykini faaliyet gostermesi halinde, Sirket aleyhine idari para cezasi verilebilir. Buna ek olarak, sermaye
piyasasi mevzuati ihlalleri nedeniyle Sirket'in GYO statiisiinden ¢ikmasi veya miinhasiran altyap1 yatinm ve
hizmetlerinden olusan portfoyii isletecek GYO olarak faaliyette bulunma hakkinin ortadan kalkmas:
miimkiin olabilir. Ayrica, Sirket’in dogal gaz dagitun altyapisimi ve iligkili varlik ve haklarini elden
gikartmasimi gerektirecek sekilde dogal gaz dagitim lisansimin iptal edilmesi de Sirket’in GYO statiisiinii
kaybetmesi sonucunu dogurabilir.

GYO statiisiinii kaybetmesi veya vukarida anilan GYO’lara uygulanan kurumlar vergisi istisnasinin
miinhasiran altyap: yatirim ve hizmetlerinden olusan portfivii isletecek GYO’lara uygulanmamasina
iliskin Gelir Idaresi Baskanhg tarafindan 1 Arahik 2017 tarihli ve 30257 savih Resmi_Gazete’de
yaymmlanan “Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No:1)’nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig
(Seri No:13)" ile 3 Nisan 2007 tarihli ve 26482 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Kurumlar Vergisi
Genel Tebligi (Seri No:’1)'nin "5.5.4. Gayrimenkul vatirim fonlar1 veva ortakhklarimin kazanclan"
bashkh béliimiiniin birinci paragrafindan sonra gelmek iizere “...Portfiyii, yukarida belirtilen
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gayrimenkul yatirun fon veya ortakliklarindan farklt olarak, altyap yatirim ve hizmetleri gibi diger varlik
ve haklardan olusan yvattrim fon veya ortakliklarinmn kazanclarimin Kanunun 5 inci maddesinin birinci
fikrasimn (d) bendinin (4) numaralt alt bendi kapsamnda istisnaya konu edilmesi miimkiin de@ildir. Bu
fen _veya ortakliklarin, sermaye piyasast _mevzuatina gire knrulmus olmalart va da unvanlarinda
"Gayrimenkul Yaturim Fonu' veya "Gayrimenkul Yatirim Ortaklipt" ibarelerinin bulunmasi, bunlarin
anitlan istisnadan faydalanmasim saglamayacaknr.” hilkmiiniin iptal edilmesine iliskin davamin temyiz
siirecinin_Sirket alevhine sonuclanarak kesinlesmesi halinde, Sirket, vergi istisnasi kapsamindan
cikacak ve vergilendirilebilir geliri iizerinden kurumlar vergisine (isbu izahname tarihi itibariyla 2021

yili_icin %25, 2022 vih _igin %23 ve 2023 vib icin %20 olarak uygulanmaktadir) ve kir dagitimlan
iizerinden stopaja (isbu Izahname tarihi itibarivla %15.0 olarak uygulanmaktadir) tabi olabilir,

¢) Sirket’in dogal gaz dagiim lisansimn siiresinin dolmast ve yenilenmemesi halinde, Sirket’in dogal gaz
dagmim altyapestne ve iliskili varltk ve haklarenr devretmesi ve dogal gaz dagiim faaliyetlerini
Jfeshetmesi gerekebilir.

Sirket, 4646 sayih Kanun geregi EPDK’nin yayimladig: teblig, karar ve yonetmelikler ile bu kanunun gecici
3*lincll maddesine 5669 sayilh Kanunla eklenen (e) bendi dogrultusunda Ankara Biyilksehir Belediyesi
bolgesinde dogal gaz dagitim faaliyetlerinin gerceklestirilmesi amaciyla kurulmustur. Sirket, faaliyetlerini,
EPDK tarafindan diizenlenen ve Sirket’e 31 Agustos 2037 tarihine kadar Ankara Bilyliksehir Belediyesi
siirlarini kapsayan bélgede (Polath, Kizilcahamam ve Beypazan ilgeleri hari¢) miinhasiran dogal gaz
dagitim hakk: veren, 31 Agustos 2007 tarihli ve DAG/1298/162 sayili dogal gaz dagitim lisansi aracilifiyla
yiiriitmektedir. Yiriirliikte bulunan mevzuat hilkiimleri uyarinca, Sirket’in, dogal gaz dagitim lisansinin
mevcut sfiresinin dolmasindan bir y1l 6nce, EPDK’ya dogal gaz dagitim lisansinin yenilenmesi igin
bagvurmasi gerekmektedir. EPDK, Sirket’in ekonomik ve teknik giiciinii, hizmet kalitesini ve abonelerinin
memnuniyetini dikkate alarak, en az 10 yil en gok 30 y1l siireyle ikinci kez dagitim lisansi verebilir, Sirket’in
sahip oldugu dogal gaz dagitim lisansinin yenilenmemesine karar verilmesi durumunda, EPDK, dogal gaz
dagitim faaliyetinin yiiriitiildiigi ilgili sehir olan Ankara igin yeniden ihale agar ve meveut dogal gaz dagitim
altyapisimin isletme ve miilkiyeti igcin en uygun teklifi veren tiizel Kisiye dagitim lisansini verebilir. Bu
durumda, Sirket’in mevcut dogal gaz dagitim altyapisi ile iligkili varlik ve haklari, bahsi gegen ihaleyi
kazanan yatinmcidan EPDK tarafindan tahsil edilerek Sirket'e 6denecek tutar karsilifinda, ihaleyi kazanan
yatirimeiya devredilecek ve dolayisiyla Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerine son verilmesi gerekecektir.
Bu durum ise, Sirket’in isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde
etkileyebilir. Ayrica, ihaleyi kazanan séz konusu yatirime: tarafindan $irket’in mevecut dogal gaz dagitim
altyapisi ve iliskili varlik ve haklar i¢in 6denen karsilik devir aninda Sirket’in doZal gaz dagitim altyapisinin
gercek degerini yansitmayabilir.

d) Sirket'in tabi oldugu mevzuat hitkiimlerinde meydana gelebilecek degisiklikler, Sirket’in iini, finansal
durumunu, faalivet sonuglarint ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket, yiiriitmekte oldugu dogal gaz dagitim faaliyeti ve GYO statiisii cergevesinde kapsamli ve karmasik
kanun ve yonetmeliklere tabidir. Diger hususlarin yan sira, kanun ve yénetmeliklerde meydana gelebilecek
asagida belirtilen degisiklikler nedeniyle Sirket’in isi, finansal durumu, faaliyet sonuglari ve beklentileri
olumsuz sekilde etkilenebilir:

e Meveut sistem kullanim bedelleri tarifesinin hesaplama metodolojisinde veya dogal gaz dagitimina
iliskin sistem kullanim bedelleri tarifesinin belirlenmesinde kullanilan degiskenlerde yapilan
degisiklikler;

s Dogal gaz dagitim lisanslarinin verilmesi, yenilenmesi veya iptal edilmesine iliskin kanun ve

yonetmeliklerde yapilan degisiklikler;

BASKENT DOGH
GATRIMENKUL YAT

Fizilirmak Mah, Ut

SANAY| va TICARET /A.5.
Riygaribahce Selvi mazi




e Dogal gaz dagitim sirketlerine, ek teknik yilklimliliikler ve ek sigorta yiiktimliiliikleri gibi dogal gaz
dagitimmna iligkin birtakim ek yiikiimliilitkler getirilmesi;

e GYO’larin kazanglarma uygulanan kurumlar vergisi istisnasmin miinhasiran altyapi yatirm ve
hizmetlerinden alusan portfoyii isletecek GYO’lara uygulanmamasina iliskin mevzuat degisikliginin
iptali igin Sirket tarafindan agilan davanin temyiz siirecinin Sirket aleyhine sonuglanmasi hilinde séz
konusu mevzuatin kesinlesmesi ve

e Sirket milsterilerinden tahsil edilen dogal gazin nihai fiyatinda (katma deger vergisi ve tzel tiiketim
vergisi déhil olmak tizere) artisa, dolayisiyla, dogal gaz talebinde diisiise neden olabilecek, katma
deger vergisi veya Ozel tiiketim vergisi gibi miisterilere yonelik meveut vergi seviyelerindeki artislar
veya yeni vergilerin getirilmesi.

5.2. ihrageinin icinde bulundugu sektére iliskin riskler:

a) Sirket’in dogal gaz dagiim faaliyetini gerceklestirebilmesi icin gereken dogal gaz tedarikinin biiyiik
dlgiide yabance iilkelerden ithalat yolu ile saglanmast ve Sirket’in dogal gaz tedariki ve iletimi
acistndan  biiyiik  dlciide BOTAS'a dayanmast  birtakim riskleri ve belirsizlikleri beraberinde
getirmekredir,

Tiirkiye’de dogal gaza iligkin yurtigi talep, Tirkiye'nin mevcut dogal gaz rezervlerindeki yetersizlik
nedeniyle, Rusya, iran, Azerbaycan, Nijerya ve Cezayir gibi baska iilkelerden yapilan dogal gaz ithalati ile
kargilanmaktadir. 31 Arahk 2020 tarihi itibariyla, dogal gaza iliskin yurti¢i talebin ve yapilan ihracatin
yaklasik %99°u séz konusu iilkelerden yapilan ithalatlar ile geri kalan miktar ise yerli Uretim ile
kargilanmigtir. Ayrica, Tirkiye'de faaliyet gdsteren dider dogal gaz dafitim sirketleri ile benzer sekilde,
Sirket, dogal gaz dagitim faaliyetlerine yonelik dogal gaz tedariki ve iletimi agisindan bilyiik dlgiide
BOTAS a dayanmaktadir. 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren yilda Sirket, miisterilerine dagittigi dogal gazin
yaklasik %100%ini BOTAS tan satin almistir. 2012 yihnin ilk c¢eyreginde, BOTAS ve diger tedarikgiler,
Iran’dan sl miktarda dogal gaz tedariki olmasi nedeniyle yeterli miktarlarda dogal gaz ithal edememis,
bu durum, BOTAS 1n yurt ¢apindaki iletim altyapisinda diisiik basing olusmasina yol agmistir. Her ne kadar
bu durum ilgili dénemde $irket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerini etkilememis olsa da, dogal gaz tedarikinde
yasanacak herhangi bir Kesinti, Sirket’in milsterilerine dagitacagi dogal gaz hacmini azaltmak suretiyle
Sirket’in kazanglarini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket’in, Tiirkiye'nin gerekli miktarda dogal gaz ithal edememesi ya da BOTAS in yurt ¢apindaki iletim
altyapisindaki aksamalar ya da kesintiler veya herhangi baska bir sebeple dogal gaz dagitim faaliyetleri icin
yeterli miktarlarda dogal gaz temin edememesi, $irket’in, misterilerine diizenli olarak ve yeterli miktarlarda
dogal gaz dagitamamasina sebep olabilecek olup, bu durum Sirket’in isini, finansal durumunu ve faaliyet
sonuglarmi olumsuz sekilde etkileyebilir.

b) Sirket'in dogal gaz dagium altyapist operasyonel, teknik ve elektrik kaynaklr arizalara maruz kalabilir.

Sirket, dogal gaz dagitim faaliyetlerini, basing diisiirme ve &lglim istasyonlarindan (“RMS™) ve dagitim
hatlarindan olusan, operasyonel, teknik ve elektrik kaynakh arizalar yasamaya miisait, karmasik bir dogal
gaz dagitim altyapisi lizerinden gerceklestirmektedir. Sirket dogal gazi, BOTAS in yurt ¢apindaki iletim
altyapisindan, yiiksek Kapasiteye sahip ana basing diisiirme ve 6lgiim istasyonlar: olan RMS-A’larda teslim
alir ve dogal gaz dagitimmi B ve C tipi istasyonlari ve dagitim hatlari aracilifiyla gergeklestirmektedir.
Sirket, borularin yirtilmasi, patlamalar, dogal gaz tedarikinin saglanamamasi veya yeterli miktarda dogal gaz
tedarik edilememesi veya basgkaca sebeplerle dogal gaz dagitim sisteminde énemli bir problem yasayabilir,
Herhangi bir dogal afet (¢érn. deprem, ciddi bir firtina veya sel baskini) veya beseri kaynakh afetler (drn.
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terdr saldirnilari, sabotaj, ayaklanma, yangin veya patlama) sebebiyle veya herhangi baska bir sebeple
Sirket’in dogal gaz dagitim altyapisinin bir kisminda meydana gelen herhangi bir ariza, Sirket’in
miisterilerine yaptigi dogal gaz dagitiminda énemli aksamalara yol agabilecek olup, bu durum Sirket’in isini,
finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

c) Sirket’in bilgi teknolojileri sistemlerinde meydana gelebilecek kesinti, ariza veya giivenlik ihlalleri
Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerini dnemli dlgiide etkileyebilir.

Sirket’in dogal gaz dagitim agmm etkin bir sekilde isletilmesi Sirket’in bilgi teknolojileri sistemlerinin
etkinligine (“IT”) dayanmaktadir. Sirket, 6zellikle, dogal gaz dagitim faaliyetleri ile baglantili olarak ihtiyag
duydugu donanum, yazilim, telekomiinikasyon ve veri tabam hizmetlerinin saglanmasma iliskin SAP dan
hizmet almakta olup, operasyonlarimi biiyiik Glg¢iide SAP tarafindan Sirket’in operasyonel ihtiyaglari
dogrultusunda sekillendirilen bir IT gelistirme projesine dayandirmaktadir. Sirket, Mayis 2015°te, kurumsal
kaynak planlamasi, bakim, envanter yonetimi, depo yonetimi, satis ve dagitim, insan kaynaklari, hazine ve
nakit akigt yénetimi ile kalite ve miisteri yGnetimine iliskin entegre bir sistem gelistirmistir. Sirket, aym
zamanda, dogal gaz dagiim altyapisimn yonetimi, veri toplama ve iletisim igin yeni IT sistemlerini
uygulamaya koymustur. Bunlara ek olarak, Sirket, Veri Tabanli Kontrol ve Gézetleme Sistemi (*SCADA™)
olarak anilan ve birlesik boru hatti izleme ve kontroliine imkin veren kapsamli bir telekomiinikasyon ve IT
altyapist igin bir dizi 1T yatinmi gergeklestirmigtir, Abonelerden gelen rutin hizmet cagrilarini almak ve
bunlara cevap vermek amaciyla ¢agri merkezi hizmetleri ile vatandaslardan gelen acil hizmet taleplerine
iligkin acil ¢agrilar cevaplamak tizere 7/24 “187 Dogal Gaz Acil ihbar Hatt1” igin hizmet satin almaktadir.
ilgili EPDK mevzuatinca zorunlu oldugu iizere, Sirket, IT sistemlerinde muhafaza edilen tiim operasyonel
verileri SCADA sistemi tarafindan takip edilen ve saklanan veriler ile birlikte, yedeklemektedir, Bu veri
yedekleri, Istanbul’da bulunan yedekleme merkezinde muhafaza edilmektedir. Sirket’in SAP SE (merkezi
Almanya'da bulunan, bir yazilim Sirketi) (“SAP”) ile veya IT ile ilgili hizmetler saglayan diger ii¢iincil
kisiler ile arasindaki diizenlemelerdeki herhangi bir aksama veya Sirket’in takip ve iletisim altyapisindaki
veya IT sistemlerinde ve yedekleme sistemlerinde meydana gelebilecek arizalar, Sirket’in dogal gaz dagitim
faaliyetlerini biiyik olgiide etkileyebilir. Sirket, bu aksaklik veya arizalarin meydana gelmesine engel
olamayabilir veya bu gibi aksakliklarin meydana gelmesi halinde, meydana gelen aksakliklarin ¢éziilmesini
veya etkin bir sekilde ¢oziilmesini saglayamayabilir. Ayrica, Sirket’in kullandifi IT ve yedekleme
sistemlerinin giivenliginin veri ihlalleri, saldirilar, casusluk, know-how ve veri gizliligi ihlalleri ve sizdirma
gibi siber saldinlar neticesinde sekteye ugramasi veya ihlal edilmesi, $irket’in dogal gaz dafitim
faaliyetlerinin aksamasina sebep olabilir. Veri hirsizhigi, miisterilerin T.C. kimlik numarasi ve vergi kimlik
numarasi gibi Kigisel bilgilerinin amag dig1 kullanimi veya ifsasi da déhil herhangi bir siber giivenlik saldirisi
da Sirket’e, $irket’in itibarina ve Sirket’in miisterilerine zarar verebilir. Sonug olarak, Sirket’in kullandig: IT
sistemlerindeki, siber giivenlik olaylarmin meydana gelmesi de déhil Sirket’in IT sistemlerindeki herhangi
bir ariza veya aksaklik Sirket’in isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini, beklentilerini ve itibarim
olumsuz sekilde etkileyebilir.

d) Depremler, afetler ve olaganiistii riskler Sirket’in dogal gaz dagiim altyapisina ve genel olarak Tiirk
ekonomisine zarar verebilir.

Sirket’in finansal durumu depremler, afetler ve olaganiistii risklerden olumsuz yénde etkilenebilir.
Tiirkiye'nin neredeyse tamami deprembilim uzmanlari tarafindan tehlikeli deprem bolgesi olarak
smiflandinlmakta olup, Tiirkiye niifusunun biiyiik bir kismi ve Tiirkiye'nin ekonomik kaynaklarinin
cogunlugu birinci derece deprem bélgesinde bulunmaktadir. Ankara’da veya Ankara ¢evresinde meydana
gelebilecek biiyiik ¢aph bir deprem Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir ve
dogal gaz dagitim hizmetinde aksamalara yol agabilir. Sirket, aym zamanda, sel, firtina, teror saldirilari,
sabotaj, isyan, yangin ve patlama gibi baska dogal veya insan kaynakl afetlere maruz kalabilir. Gegmi
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yillarda meydana gelen degisken hava ve iklim kosullari, Tirkiye de dédhil olmak fizere, diinyanin gesitli
yerlerinde meydana gelebilecek olan dogal afetlerin meydana gelme sikliimi artirmis ve tahmin
edilebilirligini azaltmistir. Gelecekte meydana gelebilecek olan bilyiik ¢apli felaketler Sirket’i ve Sirket
miisterileri de dihil olmak tizere, Tiirk ekonomisini olumsuz yonde etkileyebilecek olup, bu durum, Sirket’in
isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

¢) Dogal gaz talebinde yasanabilecek bir azalma Sirket’in ve Sirket’in dogal gaz daguwim faaliyetlerinin
biiyiimesini ve gelecege yinelik beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyeti Tiirkive'deki genel ekonomik kosullardan etkilenmektedir, Gelecekte
kiiresel olarak veya Tiirkiye'de meydana gelebilecek olan ekonomik gerilemeler sebebiyle tiiketim ve sanayi
firetiminin olumsuz yoénde etkilenmesi, dogal gaza yodnelik talebin azalmasina yol agabilecek olup, dogal
gaza yonelik talebin azalmasi, daha dilsiik kapasite kullanimina ve dolayisiyla karlihgin azalmasina sebep
olabilir.

Ekonomik kosullarin yam sira, dogal gaza yonelik talepteki bilylime ve trendler, bilylik dlgiide Sirket’in
kontrolll diginda olan birtakim faktorlere de dayanmaktadir. Bu faktérler, digerlerinin yam sira, yeterli
miktarda dogal gaz ithalatinin saglanmasi, elektrik sektériinde alternatif enerji kaynaklarinin gelistirilmesi,
Tiirk hilkitmetinin dogal gaz disindaki enerji kaynaklarim (yenilebilir ve niikleer enerji gibi) kullanma
politikasi, dogal gazin diger enerji kaynaklarina kiyasla fiyati, Tiirkiye'deki genel siyasi ve ekonomik durum,
uluslararasi krizler, dénemsel dalgalanmalar ve ¢evre mevzuatim igerir. Sirket’in, dagitimim gerceklestirdigi
dogal gazin alim maliyetini (6zel tilketim vergisi dahil) dofrudan misterilerine yansitmasi sebebiyle,
Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerinden elde ettigi briit kar, miisterilerine dagittig: dogal gazin metrekiip
miktarina, dolayisiyla da, dogal gaza yonelik talepteki bilylimeye dayanmaktadir. Buna ek olarak, Sirket’in
dogal gaz dagitim faaliyeti disinda herhangi bir faaliyet yiiriitmesi Tiirkiye dogal gaz diizenlemeleri tahtinda
yasaklanmistir. Bu nedenle, genel olarak Tirkiye'de ve dzellikle Ankara ilini kapsayan dogal gaz dagitim
bolgesinde dogal gaza ybnelik talepteki herhangi bir diistis Sirket’in isini, finansal durumunu, faaliyet
sonuclarint ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

) Sirket stratejisinin basartlt bir sekilde wygulanamamast Sirket’in igini, finansal durumunu, faaliyet
sonuclarint ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket’in hasilatimi arttirmasi ve biiylime ve gelisme hedeflerine ulasmasi, asagidakiler de dihil olmak ancak
bunlarla sinirh olmamak tizere gesitli risklerin gergeklesmemesi ve Sirket'in is stratejisinin basarili bir
sekilde uygulanmasina baglidir;

s Tiirk ekonomisinin veya Ankara’nin bélgesel ekonomisinin gerileme ihtimali;

° Dogal gaz talebinde yasanacak dalgalanmalar veya dogal gaz talebine iliskin gelecege yonelik
tahminlerin yanhs belirlenmesi;

° Tiirkiye’deki enerji sektoriiniin liberallesmeye devam etmesi;

e Sitket’in dogal gaz dagitim altyapisimin  geligtirilmesi ve genisletilmesi igin Gnemli yatirim

harcamalarinin yapilamamast;

Elektronik sayaglardan mekanik sayaglara yapilacak degisikligin tesvik edilememesi;

EPDK nin, yeni tarife dénemlerinde sistem kullanim bedelleri tarifelerini hesaplama metodolojisinde
kullandig: degiskenleri Sirket’in gelirlerini olumsuz yonde etkileyecek sekilde belirlemesi;

e Sirket'in dogal gaz dagitim altyapisi ve ol¢lim altyapisimn etkinlifinin ve giivenilirliginin
saglanamamasr;

e Dogal gaz dagitimina iligkin beklenenden daha siki ve/veya farkli hukuki diizenlemelerin éngériilmesi
halinde, s6z konusu hukuki gerekliliklerinin basariyla ydnetilememesi;
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® Sirket dagitim lisansinin meveut siiresinin dolmasindan (31 Agustos 2037) bir yil &nce, dagitim
lisansinin yenilenmesi i¢in EPDK’ya yapilan bagvuru sonucunda, dagitim lisansi yenileme talebinin
EPDK tarafindan reddedilmesi;

e Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetlerinin  genisletilmesi icin gereken diizenleyici onaylarin
alinmamasi, basvurularin reddedilmesi.

Sirket’in karsi karsiya oldugu dogal gaz dagitim faaliyetlerinin 6ziinden kaynaklanan riskler/belirsizlikler
goz oniinde bulunduruldugunda, Sirket, is stratejisini basariyla uygulayamayabilir. Sirket’in stratejik
hedeflerine ulasgamamasi veya bu hedeflerin, ulasildiktan sonra beklenen menfaatleri saglamamasi durumu
Sirket’in igini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarim ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Yukarida belirtilenlere ek olarak, Sirket’in hedefleri ve faaliyetleri ve bilyiime stratejisinin uygulanmasi bazi
beklentilere dayanmaktadir. S6z konusu beklenti ve hedefler, diger hususlarin yam sira, Tirkiye
ekonomisinin performansi ve beklentileri, dogal gaza yonelik talepte ve toplam dogal gaz tiiketiminde
meydana gelebilecek degisiklikler ve Sirket’in sistem kapasitesi de dahil gesitli varsayimlara dayanmakta
olup, bu beklenti ve hedeflerin degismesi stz konusu olabilir. S6z konusu beklenti ve hedeflerin
gergeklesmemesi Sirket’in isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde
etkileyebilir,

g) Sirket’in hastlati ve kiir marji dinemsel dalgalanmalara tabidir.

Sirket’in dogal gaz dagitim faaliyetleri, kismen ddnemsel olup, Sirket genellikle yihn birinci ve dérdiincii
¢eyreginde, yilin ikinci ve figiincii ¢eyregine kiyasla daha yitksek hasilat ve kiir marjlan elde etmektedir.
Ddénemsellik, 1sinma amach dogal gaz tiiketiminin, Ankara’da sicakliklarin diisiik oldugu sonbahar ve kis
aylarinda ciddi él¢iide daha yiiksek olmasindan kaynaklanmaktadir, Dolayisiyla, Sirket’in hasilati ve kar
marji, bu aylarda havanin mevsim normalleri diginda sicak olmasindan dolay1, mesken abonelerinden gelen
dogal gaz talebinin diismesi sebebiyle, olumsuz yonde etkilenebilir. Sonug olarak, Tiirkiye'deki sicakhk
seviyelerinin ve ddnemselligin, dogal gaza yodnelik talep lizerinde 6nemli bir etkisi olabilir ve bu durum,
Sirket’in miisterilerine dagittifi dogal gaz miktarimin diismesine sebep olabilir. Dolayisiyla, bu durum,
Sirket’in igini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Ancak Sirket’in gelirleri EPDK’nin mevecut tarife metodolojisi kapsaminda diizenlendigi i¢in olusabilecek
gelir kayiplarinin, duruma gére iginde bulunulan tarife déneminde veya bir sonraki tarife déneminde
diizenlenebilecedi de unutulmamalidir.

h) Sirket’in dogal gaz dagem faaliyetleri, él¢iim hatalart basta olmak iizere birtakim operasyonel risk ve
tehlikelere tabidir.

Sirket, miisterilerinin dogal gaz tiiketimlerini elektronik ve mekanik sayaglar vasitasiyla 6lgmektedir. 31
Aralik 2020 tarihi itibariyla, Sirket’in miisterilerinin %31,18"i elektronik sayac kullanmaktadir, Elektronik
sayaglar, miisterilere, elektronik bir kart vasitasiyla, dogal gaz tiiketimleri igin nakit 6deme karsiliginda
tdedigi miktarda veya tutarda dogal gaz kullammina imkén veren 6n &demeli sayaglardir. Elektronik
sayaclar, etkinlik ve dayaniklilk bakimindan mekanik sayaglara gére daha az gelismis olup, Sirket’in
elektronik sayaglarinin ¢ogunlugu 15 yasindan daha biiytiktiir.

Sirket’in 6n ddemeli saya¢ kullanan miisterilerinin pesin 6deme karsiliginda satin aldiklari dogal gazi sonraki
bir tarihte tilketmeleri nedeniyle dogal gazin satin aldiklari tarih ile tiikettikleri tarih arasindaki fiyat
degisimlerinden kaynaklanan fiyat riski, EPDK Dogal Gaz Piyasasi Dagitim ve Miisteri Hizmetleri
Yonetmeligi’nin 40’nc1 maddesinde yapilan degigiklik ile ortadan kalkmistir. 29 Temmuz 2018 tarihli Resmi
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Gazete’de yayimlanan bu degisiklik ile sistemde kullanilmakta olan meveut 8n 6demeli sayaglara Tiirk Liras:
yiikleme/Tirk Lirasi diizeltme/Tiirk Lirasi satis yontemlerinin uygulanabilecedi, dagitim sirketinin
uygulayacagi yontemi Kurulun onayina sunacagi, uygulamanin degisikligin yayimi tarihinde satin alma
islemi tamamlanmis dogal gaz alim islemlerini kapsamayaca@: diizenlenmistir.

Sirket bu degisiklik {izerine “Tiirk Lirasi Diizeltme” yontemini uygulamay: tercih etmis ve kisaca “Adil
Faturalandirma” (AF) olarak adlandirdigi bu yéntem igin yazilim uygulamasinda gerekli gelistirmeleri
gerceklestirerek EPDK’ya onay i¢in basvurmustur. EPDK, 13 Eyliil 2018 tarih ve 8057/4 sayih kurul karari
ile uygulama yéntemini onaylamistir.

Bu yonteme gbre, Sirketin aylik okuma faaliyeti sonucunda elde edilen tiiketim verilerinin yazilim
uygulamasina anhk olarak aktarilmas: sonucunda tilketim déneminde yapilan titketimin giin bazh agirlikh
ortalamasi hesaplanmakta, tiiketim dénemine ait birim fiyatlar, 151l degerler ve diizeltme katsayilari tespit
edilmekte, ilk giren ilk ¢ikar (FIFO) stok degerleme yontemi ile tiiketim miktarlar ile satin alinan miktarlar
eglestirilmektedir. Eslestirme sonucunda fiili tiiketimler {izerinde ortaya ¢ikan birim fiyat farklar ile 1sil
deger ve diizeltme katsayis: diizeltmeleri fiyat diizeltmesi farki “ilave™ (milsteriye bor¢) veya “tenzil”
(miisteriye alacak) seklinde tiiketicilere yansitilmaktadir. Farkin aboneden tahsili ya da aboneye édenmesi ilk
gaz alimi sirasinda gergeklestirilmektedir.

S6z konusu yintem ile Sirket’in 8n ddemeli dogal gaz satiglarindan kaynaklanan fiyat riski 29 Temmuz 2018
tarihinden sonra yaptig1 én 6demeli gaz satislan agisindan ortadan kalkmistir.

Elektronik sayaglar, mekanik sayaglara kiyasla 6lgtim hatalarina daha yatkindir. $irket, elektronik sayaglar
yerine mekanik sayaglarin kullantlmasini tesvik etmektedir. Dagitim boélgesinde kullamlmakta olan
elektronik sayaglarm yarattigi sorunlarn ortadan kaldirtlmas: i¢in EPDK tarafindan 2016 yili sonunda
yapilan mevzuat dilzenlemesi ile 20 yasindan bilyilk sayaclar ile 14 yasindan biiyiik arizali sayaglarin Sirket
tarafindan mekanik sayaglarla degistirilmesine izin verilmistir. Elektronik sayaglarin degisim islemleri bu
mevzuat diizenlemesinden sonra hizlanmig ve 2016 yili sonunda 936.927 adet olan elektronik sayag sayisi
2020 yili sonunda 590.482 adede disiiriilmiistiir. Sirket 2026 yilina kadar kalan elektronik sayaclart mekanik
sayaclarla degistirmeyi hedeflemektedir.

Ancak bazi miigteriler elektronik sayaglara olan ahskanliklarini degistirmek istememeleri sebebiyle, Sirket,
mekanik sayaglarin sayisinda hedefledigi bilyiimeye ulasamayabilir. Bu durum, Sirket’in daha fazla &lgiim
hatasma maruz kalmasina sebep olacak olup, $irket’in isini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarimi ve
beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

i) Sirket'in BOTAS ile arasindaki dogal gaz alim anlagmasinda yer alan “satin al veya édde”
yitkiimlitliigii Sirket’in isini, finansal durumunu, faalivet sonuclarine ve beklentilerini olumsuz sekilde
etkileyebilir.

Sirket, miisterilerine dogal gaz dagitimi yapabilmek amaciyla, her takvim yilinda, BOTAS ile dogal gaz alim
stzlesmesi akdetmektedir. Bu minvalde Sirket, 2021 yilinda dagitimi gergeklestirilecek dogal gazin tedariki
igin, BOTAS ile 31 Aralik 2020 tarihinde bir dogal gaz alim anlasmasi akdetmistir (“BOTAS Dogal Gaz
Alm Sozlesmesi™). BOTAS Dngal Gaz Alim Sozlesmesi tahtinda, Sirket, 2021 yilinda, miisterilerine
dagitmak tizere 2.921.588.733 Sm’ e kadar dogal gaz satin almay1 kabul etmistir. Sirket, ilgili takvim yilinda
dogal gaz talebindeki diisiis veya herhangi baska bir sebeple bu miktarin altinda dogal gaz satin alirsa dahi
BOTAS Dogal Gaz Alim Sézlesmesi tahtinda bir asgari satin alim taahhiidii altindadir. Sirket bu taahhiidii
gere@i, 75.000 m™iin iizerinde tilketim yapan mesken aboneleri disindaki serbest tiiketiciler igin sézlesmede
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belirlenen hacmin (2021 yili igin 1.060.637.060 Sm™’iin) en az %80°i kadar dogal gaz satin alma, bu dogal
gaz karsihigi tutarinda da BOTAS a 6deme yapma yiikiimliltgi altindadir. Bu asgari alim taahhiidii, Sirket
bu miktarda dogal gaz satin alinmasa dahi zorunludur. 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 tarihlerinde sona eren
yillarda, Sirket, BOTAS ile yapilan dogal gaz alim anlagmasi tahtinda satin alinmasi izin verilen dogal gaz
miktarimin tamamni satin almistir. Sirket’in BOTAS tan dogal gaz satin alma yikiimlilligiinin Sirket’in
dogal gaz dagitim hacmini asmasi ve Sirket’in satin alma taahhiidiinii yerine getirememesi nedeniyle,
BOTAS Dogal Gaz Ahm Sozlesmesi cercevesindeki “satin al veya dde™ yukimliligiiniin uygulamaya
konulmasi, $irket’in milsterilerine yansitamayacagi ek masraflar iistlenmesine yol agabilecek olup, bu durum
Sirket’in igini, finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve beklentilerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

Kalecik ilgesinde 2020 Kasim ayinda dogal gaz kullanimina baslanmasi iizerine, Naturelgaz ile Sirket
arasinda | Ekim 2020 ile 31 Arahk 2022 donemine iliskin olarak toplam 911.118 Sm® CNG gaz alim
s6zlesmesi imzalanmistir. Bu sézlesmeye gore 2020 yilinda 29.616 Sm’, 2021 yih igin 221.925 Sm®, 2022
yilt igin 659.577 Sm’ gaz alimi taahhiit edilmistir. Bu sozlesmede satin al veya Ode yiktmliligi
bulunmamaktadir.

J) Sirket, mekanik sayag kullanan miisterileri bakimindan karst taraf viskine maruz kalabilir.

Sirket, mekanik saya¢ miisterilerini, s6z konusu miisteriler tarafindan bir 6nceki ayda tiiketilen dogal gaz
tilketim miktarina gore, aylik olarak faturalandirmaktadir. Bu nedenle Sirket, mekanik saya¢ kullanan
miigterileri bakimindan kargi taraf riskine maruz kalmaktadir. Ayrica, Sirket, elektronik sayaglar (6n demeli
sayaglar) yerine mekanik sayag kullanimmi tesvik etmekte olup, bu tesvik neticesinde mekanik sayac
kullaniminin artacak olmasi sebebiyle artan bir kars: taraf riski ile kars: karsiya kalabilir. Sirket, meveut ve
gelecekteki fatura 6demelerini teminat altina almak {izere mekanik saya¢ miisterilerinden giivence bedeli
tahsil etmektedir. Mekanik sayac kullanan mesken abonelerinden tahsil edilen giivence bedeli 2021 yili igin
(katma deger vergisi hari¢) 35 TL (dr: firin/ocak) ila 620 TL (6r: kombi) araliginda degismekte olup, belirli
kullanim kategorileri (drn. kombi, soba, merkezi isitma sistemi, firin/ocak, su 1siticis1) dikkate alinmak
suretiyle EPDK tarafindan yillik olarak belirlenir. $irket’in mekanik saya¢ kullanan ticari ve smnai
miisterilerinden tahsil edilen giivence bedelleri, EPDK tarafindan belirlenen kurallar tahtinda hesaplanan
milgterinin maksimum aylik tiiketim kapasitesine gére belirlenir ve gecmis on iki aylik dénem igerisindeki
maksimum iki aylik tiiketim kapasitesi ile sinirhdir. Ancak, tahsil edilen bu giivence bedelinin s6z konusu
miisterilerin tiim sorumluluklarini kargilamaya uygun ve yeterli olacaginin garantisi verilememektedir.
Dolayisiyla, Sirket’in tahsil ettigi giivence bedelinin misterilerinin sorumluluklarim karsilamakta yetersiz
kalmasi durumu Sirket’in isini, finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz sekilde etkileyebilir.

k) Sirket'in taraf oldugu dava ve benzeri hukuki talepler, Sirket’in dogal gaz daginm faaliyetlerini
olumsuz sekilde etkileyebilir.

Sirket, isinin olagan akisi dogrultusunda, tiiketici uyusmazhklar ve ig¢i uyusmazliklar gibi birtakim hukuki
muamele ve taleplere taraf olabilir. Ayrica, Sirket, zaman zaman, muhtelif &liimlerle baglantili tazminat
taleplerine, maddi, manevi tazminat taleplerine ve meskenlerde meydana gelen liimciil karbon monoksit
zehirlenmeleri sebebiyle birtakim cezai kovusturmalara taraf olabilir. Stz konusu talepler neticesinde, Sirket
ve Sirket yoneticilerinin adli ve cezai sorumluluklar dogabilir ve herhangi bir hukuki muamelenin olumsuz
yonde sonuclanmasi neticesinde Sirket’in isi, finansal durumu, faaliyet sonuglan ve itibari olumsuz yénde
etkilenebilir. Buna ek olarak, isinin olagan akis1 sirasinda ¢alisanlarin veya tigiincil kisilerin maruz kaldig:
yaralanma veya sair zararlar sonucunda Sirket, adli veya cezai sorumluluga maruz kalabilir veya para cezasi
alabilir ve tazminat 6demek durumunda kalabilir. Bu durum, $irket’in isini, finansal durumunu ve faaliyet
sonuglarmi olumsuz sekilde etkileyebilir.

59

TORUNLAR ENERMI
Y| ve \ICARET
ahge

BAGKENT DOGA
GATRIMENKUL YATYE
Kinhrrak Mah, Uf

Mo 13/A-8




l) Sirket, taseronlarimin ftabi oldugu kanun ve yinetmeliklere wuymamast sebebiyle birtakim
uyusmazhiklara tabi olabilir veya birtakim hukuki taleplerle karst karsiya kalabilir.

Sirket, dogal gaz dagitim altyapisinmn insaati ve bakimi faaliyetlerini, EPDK tarafindan belirlenen gerekli
sertifikalara sahip fi¢lincii kisi taseronlar vasitasiyla gerceklestirmektedir. Sirket, taseronlarimin iscilerine
karsi Tiirk is kanunu ve isyeri sagligi ve giivenligi diizenlemelerinden dogan yiikiimliilikleri bakimindan,
tageron ile birlikte miiteselsilen sorumludur. Bu sebeple taseronlarin is¢ilerine karsi mevzuattan kaynaklanan
ylkiimliliiklerini yerine getirmemesi, Ornegin, is¢ilerin {cretlerini veya sosyal sigorta primlerini
tdenmemesi gibi durumlarda Sirket, ilgili is¢ilere kargi taseron ile birlikte miiteselsilen sorumlu olabilir.
Sirket, tageronlarindan, s6z konusu kanun ve yénetmeliklere uyup uymadiklarim degerlendirmek igin yeterli
bilgileri saglamalarini talep etmektedir. Sirket, ayrica, gelecekte taseronlarin yiikiimliiliiklerini yerine
getirmemesi sebebiyle maruz kalabilecegi 6demeleri teminat altina almak {izere, insaat faaliyetlerini yiiriiten
tageronlarindan, boru hattinin kurulum siireci boyunca galisanlarinin ve tigiincii kisilerin maruz kalabilecegi
tiim yaralanma vakalarma karsihk sigorta yaptirmalarini gerekli kilmaktadir. Bunlara ek olarak, Sirket,
tageronlarin gelecekieki &demelerini yerine getirmemesi ve taseronlarin potansiyel ayiphi ifasindan
kaynaklanabilecek muhtemel kaybini teminat altina almak {izere, ¢alisanlarimin ve iigiincii kisilerin tiim
yaralanma vakalarina iliskin hak edis 6demesinin %8.0°i ve toplam stzlesme tutarinin %6,0%s1 tutarinda
teminat almaktadir. Buna ragmen, s6z konusu teminat ddemelerinin, Sirket’in tageronlar ile birlikte miisterek
ve miiteselsil sorumlulugunu karsilamaya uygun veya yeterli olacaginin hicbir garantisi verilememektedir.
Sirket, soz konusu teminat tutarlarini asan hukuki muameleler ve taleplerle karst karsiya kalabilir. Gegmiste,
Sirket’in giivenlik hizmeti saglayan bir tageronu ile arasindaki hizmet sézlesmesinin feshedilmesi iizerine
Sirket, Sirket’in tageron ile ilgili mevzuattan kaynaklanan miisterek ve miiteselsil sorumlulugu nedeniyle,
tageronunun &deme yiikiimliiliklerini yerine getirmedigi iddiasiyla is s6zlesmeleri feshedilen calisanlar
tarafindan $irket aleyhine agilan davalara maruz kalmistir.

Sirket’in bir kisim taseronlarla giivenlik hizmeti, saya¢ okuma hizmeti, altyap: insaati yapim hizmeti alimi
icin imzaladif1 sézlesmeler meveut olup, bu taseronlarn calisanlari tarafindan sirket ve ilgili taseronlar
aleyhine agilan ve yargilama siireci halen devam eden 24 dava mevcuttur. Davalarin toplam bedeli
371.752,17 TL'dir. 24 davanin 16’sinda heniiz 6deme yapilmanus olup, bu davalarin toplam bedeli
218.470,00 TL dir. Bu davalarr agan isgilerin ¢alismis oldugu firmalar tarafindan Sirket’e ilgili sézlesmeler
tahtinda sunulmus teminat mektuplart ve nakdi teminatlari bulunmaktadir. Ilgili taseronlarin teminatlarinm
toplam bedeli 2.922.063,18 TL dir.

Sirket personeli tarafindan $irket aleyhine acilan ve yargilamasi devam eden 14 dava mevcuttur. Bu
davalarin toplam bedeli 329.646,85 TL’dir. Davalarin 5°i Sirket lehine ve 47ii kismen Sirket lehine kismen
Sirket aleyhine sonu¢lanmis olup taraflarca yapilan istinaf/temyiz siiregleri devam etmektedir. Davalarin 5°i
bakimindan ise ilk derece yargilamasi devam etmektedir.

m) Sirket’in dogal gaz dagitim altyapis: ile ilgili genisleme, bakim ve tahsilat faaliyetleri iigiincii kisilerden
hizmet alinmasum gerektirmekte olup, soz konusu ficiincii kigilerin sizlesmeye dayal yiikiimliiliiklerini
yerine getirmemesi durumu Sirket’in finansal durumunu, faalivet sonuclarim ve itibarimt olumsuz
sekilde etkileyebilir.

Sirket, dogal gaz dagitim altyapisinin genigleme veya bakimi kapsamindaki ingaat ve bakim faaliyetlerini,
EPDK tarafindan belirlenen gerekli sertifikalara sahip ficlincil kisi taseronlar vasitasiyla gergeklestirmektedir.
Sirket, tedarikginin iflas etmesi veya her ne sebeple olursa olsun yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi
sebebiyle, gerekli hizmet ve ekipman ilgili tedarikgilerden saglayamayabilir. Sirket’in ana tedarikgilerinin
sozlesmeye dayali yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumu Sirket’in isini, finansal durumunu ve
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