ZORLU ENERJI ELEKTRIK URETIM AS
Izahname

(Basvuru Izahnamesi — Heniiz Kurulca Onaylanmanugar)

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’neca ...... e0annG . tarihinde
onaylanmistir.

Ortakhgimizin gikarilmig sermayesinin  2.500.000.000,00 TL’den 5.000.000.000,00
TL’ye eatkarilmasi nedeniyle artirilacak 2.500.000.000,00 TL nominal degerli paylarinin
halka arzina iligkin izahnamedir.

izahnamenin onaylanmas, izahnamede yer alan bilgilerin dogru eldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.
Ayrica halka arz edilecek paylarin fiyatmin belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir
takdir ya da onay yetkisi yoktur,

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirim kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhf imizin www.zorluenerji.com.tr www.zoren.com.tr ve halka
arzda satiya aracihk edecek Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
www.denizvatirim.com adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir. Ayrica basvuru yerlerinde incelemeye agik
tutulmaktadar.

Sermaye Piyasast Kanunu (SPKn)’'nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanly, yamlticn ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihragenr sorumludur. Zararin ihraggidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin a¢ikca belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulug, varsa garantér ve ihra¢¢imin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi élgiide sorumludur.

Ancak, izahnamenin difer kisimlari ile birlikte okundugu takdirde ézetin vaniltici, hatah
veya tutarsiz olmasi durumu hari¢c olmak iizere, sadece dzete bagh olarak ilgililere

herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslar gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlart hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklan raporlarda yer alan yanhs,
yaniltic1 ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri ¢ergevesinde sorumludur.

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiinitlmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
agiklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarthindeki éngoriileri ve beklentileri géstermektedir. Bircok faktor,
ihraccinin  gelecege yonelik aciklamalarinin  ongériillenden ¢ok daha farkh
sonu¢lanmasina yol agabilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

Kisaltma Tanim

Adnit Adnit Real Estate Lid.

ADUAS Ankara Dogal Elektrik Uretim ve Ticaret AS
AMB Avrupa Merkez Bankasi

Araci Kurulus veya Deniz Yatinm  Deniz Yatinim Menkul Kiymetler AS
Ashdod Ashdod Energy Ltd.

AS Anonim Sirketi

BIAS / Borsa Istanbul Borsa Istanbul AS

BOTAS Boru Hatlari ile Petrol Tasima Anonim Sirket
Cs ABD Dolar cent

CED Cevresel Etki Degerlendirmesi

CNG Sikigtirtlmig Dogal Gaz

Dorad Dorad Energy Ltd.

Duy Dengeleme ve Uzlagirma Yonetmeligi
EGKS Elektronik Genel Kurul Sistemi

Electrip Electrip Ara¢ Kiralama Ticaret AS

EPDK Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu

EPIAS Enerji Piyasalan isletme AS

ETKB, Enerji Bakanhg) Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi

EUR, EURO, Avro Avrupa Birligi Ortak Para Birimi

EUAS Elektrik Uretim AS

Ezotech Ezotech Ltd.

FAVOK Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi Kar

FED Amerikan Merkez Bankasi

Fv Fotovoltaik

Gazdas Gazdas Gaziantep Dogal Gaz Dafiiim AS
GEDCO Govans Ecumenical Development Corporation
GES Glnes Enerji Santrali

GOP Gun Oncesi Piyasas

Grup Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS, bagh ortakhiklar ve istirakleri birlikte
GWh Gigawatt saat

HEPCO Hebron Electric Power Company

HES Hidroelektrik Santrali

IEC Israel Electric Corporation Lid.

ILS israil Sekeli

JIDECO Jerusalem District Electricity Company

JES Jeotermal Eneri Santrali

K1 Diizenlemeye tabi tarifelerden enerji kullanan milsteri grubu
K2 Serbest titketici hakkini kullanarak ikili anlagma yoluyla enerji alan milgteri grubu
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Korteks Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret AS
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MKK
MKS
MTEP
MW
MWe
MWh
MWm
NEDCO
Nemrut
NEPRA
OEDAS
QOEPSAS
0SB
OTC
PCBS
PENRA
PERC
PETL
PIPA
PKR
PMUM
PTF
Ramat Negev
RES
RITM
RMGO
Rotor
SELCO
Sirket/Ihracgr/Ortaklik/Zorlu Enerji
Solad
SPK veya Kurul
SPKn.
STK
TEDAS
TEIAS
TFRS
Trakya
TL

™S
TSPB
TTK
TUIK
UFRS
UMS
USD, ABD Dolar, ABDS, Dolar
VIOP
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Merkezi Kayit Kurulusu AS

Merkezi Kayit Sistemi

Milyon Ton Petrol Eslenigi

Megawatt

Megawatt olarak Elektriksel Kapasite
Megawatt saat

Megawatt olarak Mekanik Kapasite
Nordhem Electricity Distribution Company
Nemrut Jeotermal Elektrik Uretimi AS
Pakistan Ulusal Elektrik Enerjisi Diizenleme Kurumu
Osmangazi Elektrik Dagitim AS
Osmangazi Elektrik Perakende Satis AS
Organize Sanayi Bolgesi

Tezgahiistii Piyasa

Filistin Merkez Istatistik Bilrosu

Filistin Enerji ve Dogal Kaynaklar Kurumu
Filistin Elektrik Diizenleme Konseyi
Filistin Elektrik [letim Sirketi Ltd.
Filistin Yatiim Tegvik Ajans:

Pakistan Rupisi

Piyasa Mali Uzlastirma Merkezi

Piyasa Takas Fiyan

Ramat Negev Energy Ltd.

Riizgar Enerji Santrali

Ritzgar Giclt izleme ve Tahmin Merkezi
Reel Makul Getiri Oran:

Rotor Elektrik Uretim AS

Southemn Electricity Company

Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS

Solad Energy Ltd.

Sermaye Piyasas1 Kurulu

Sermaye Piyasasi Kanunu

Sivil Toplum Kurulugu

Tiirkiye Elektrik Dagitim AS

Tirkiye Elektrik {letim AS

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:
Trakya Bélgesi Dogal Gaz Dafitim AS
Tiirk Lirast

Tiirkiye Muhasebe Standartlart

Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi

Tiirk Ticaret Kanunu

Turkiye istatistik Kurumu

Uluslararasi1 Finansal Raporlama Standartlar:
Uluslararasi Muhasebe Standartlar:
Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi
Vadeli iglem ve Opsiyon Piyasasi
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YEK

YEKA

YEKDEM

Zador

ZES Dijital

ZES Israel

ZJ Strong

ZOREN, Zorlu Enerji
Zorlu Asia

Zorlu Dogal

Zorlu Elektrik

Zorly Enerji Dagitim

Zorlu Enerji Grubu

Zorlu Enerji Israil
Zorlu Enerji Pakistan
Zorlu Hidroelektrik
Zorlu Holding

Zorlu Jeotermal
Zorlu Q&M

Zorlu Renewable Pakistan

Zorlu Riizgar
Zorlu Solar
Zorlu Solar Pakistan

Zorlu Sun Power Pakistan

ZGP Pakistan
Zorlu Yenilenebilir
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Vergi Usul Kanunu

Ve benzeri

Yenilenebilir Enerji Kanunu

Yenilenebilir Enerji Kaynak Alam

Yenilenebilir Enerji Kaynaklar Destekleme Mekanizmasi
Zador Israel Ltd.

ZES Dijital Ticaret AS

ZES Israel Ltd.

Z) Strong Energy for Renewable Energy Lid. Co.

Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS

Zorlu Enerji Asia Holding Limited

Zorlu Dogal Elektrik Uretim AS

Zorlu Elektrik Enerjisi Ithalat {hracat ve Toptan Ticaret AS

Zorlu Enerji Dagitim AS

Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS, bagh ortakliklan ve istiraklerinin yan: sira Zorlu
Holding®in sahip oldugu diger enerji sirketlerini de kapsamakitadir

Zorlu Enerji Israil Ltd

Zorlu Enerji Pakistan Ltd.

Zorlu Hidroelektrik Enerji Uretim AS
Zorlu Holding AS

Zorlu Jeotermal Enerji Elektrik Uretimi AS
Zorlu O&M Enerji Tesisleri [sletme ve Bakim Hizmetleri AS
Zorlu Renewable Pakistan Ltd

Zorlu Rilzgar Enerjisi Elektrik Uretimi AS
Zorlu Solar Enerji Tedarik ve Ticaret AS
Zorlu Solar Pakistan Ltd.

Zorlu Sun Power Pakistan Ltd

ZGP Pakistan (Private) Ltd,

Zorlu Yenilenebilir Enerji AS



I. BORSA GORUSU:

Yoktur.

II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yoktur,

1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cer¢evesinde, gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamni
degistirecek nitelikte bir cksiklik bulunmamas: i¢in her tiirlii makul 6zenin
gisterilmis oldugunu beyan ederiz.

ihracer
Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. Sorumlu Oldugu Kisim:
02/02/2023

IZAHNAMENIN
Ali KINDAP Aydin AKAT TAMAMI

Genel Miidiir Genel Miidiir

Halka Arza Aracihk Eden Yetkili Kurulus
Deniz Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.
/222023

Sorumlu Oldugu Kisim:

S IZAHNAMENIN
6388420 TAMAMI

1t ‘}" ‘al hH"(

IThsan Engmdemz»uo 0291 31h Nla”l“ah Erdogan

Boliim Miidiirii Genel Miidir Yardimeaisi

fzahnamenin bir parcas: olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler cercevesinde, ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul ézenin gisterilmis oldugunu
beyan ederiz.

{mzal: sorumluluk beyanlari izahname ekinde yer almaktadir (EK-2, EK-3).

DENIZ YATIRIA
MENI\UL K: YMETLER A.S.
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Ilgili Denetim Raporlarm

Hazrlayan Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest

Muhasebeci Mali Miisavirlik AS . . . .
) o 31.12.2019 Hesap Dénemine Ait Konsolide
Caglar SURUCU, SMMM Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetgi

Sorumlu Denet¢i Raporu

Ilgili Denetim Raporlarm

Hazirlayan Kurulug Sorumlu Oldugu Kisim:

KPMG Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik AS 31.12.2020, 31.12.2021 ve 30.06.2022 Hesap
Sirin SOYSAL, SMMM Diénemi Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz

. Denetim Raporlan
Sorumlu Denetgi

Iigili Degerleme Raporlarm Hazirlayan Kurulug Sorumlu Oldugu Kisim:

Aden Gayrimenkul Degerleme ve Damismanhk AS
Erhan Sarag

Sorumlu Degerleme Uzman: ILGILI RAPOR

[igili Degerleme Raporlarimi Hazirlayan Kurulug Sorumlu Oldugu Kisim:
AA Baig & Company
Urooj AHMED e e
ILGILI RAPOR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Izahnamenin parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
gergevesinde, ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamm degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii makul 6zenin gisterilmis oldugunu beyan ederiz.

imzah sorumluluk beyanlar izahname ckinde yeralmaktadir.

DENIZ YATIRIM
MEMKUL KiYMETLED A.5.
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2. 0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR

Bashk

Agiklama Yiikiimliiliigii

Al

Giris ve uyarilar

Bu ozet olarak
okunmaldir.

Sermaye piyasasi araclarina iliskin yatirnm
kararlann izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.
[zahnamede yer alan bilgilere iliskin
iddialarm mahkemeye tagimmasi
durumunda, davaci yatirmmel, halka arzin
gergeklestigi iilkenin yasal diizenlemeleri
¢ercevesinde, izahnamenin gevirisine iligkin
maliyetlere yasal siiregler baslatilmadan
once katlanmak zorunda kalabilir.

Ozete bagh olarak (gevirisi dahil olmak
iizere) ilgililerin hukuki sorumluluguna
ancak ézetin izahnamenin diger kisimlan ile
birlikte okundugu takdirde yamltiel, hatah
veya tutarsiz olmasi veya yatirimcilarin
yatirim kararim vermesine yardimen olacak
onemli bilgileri saglamamasi durumunda
gidilir.

izahnameye  giris

A2

Izahnamenin
sonraki
kullanimina
iliskin bilgi

[zahname sonradan tekrar kullam!mayacaktir.

B—IHRACCI

B.1

Ihragginin ticaret
unvani ve isletme
adi

Zorlu Enerji Elektrik Uretim Anonim Sirketi

B.2

Thrageimin hukuki
statiisii, tabi
oldugu mevzuat,
kuruldugu iilke ve
adresi

Hukuki Statii: Anonim Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat: T.C. Kanunlan
Kuruldugu Ulke: Tiirkiye

fletisim Adresi: Levent 199 Biiyiikdere Cad. No:199, 34394
Sisli/ISTANBUL

Tel: (212) 456 34 57
Faks: (212) 422 00 66

Kayith Adresi: Bursa Organize Sanayi Bodlgesi,
Caddesi, No:13 Bursa, Tiirkiye

PT)e
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Internet adresi: www.zorluenerji.com.tr; www.zoren.com.tr

B.3

3

Ana iiriin/hizmet
kategorilerini de
icerecek  sekilde
ihraccinm mevcut
faaliyetlerinin ve
faaliyetlerine etki
eden onemli
faktorlerin tanim
ile faaliyet
gosterilen
sektorler/pazarlar
hakkinda bilgi

ENIZ VATIRIM

Zorlu Enerji Elektrik Uretim Anonim Sirketi (“Zorlu Enerji”
veya “Sirket”), bagh ortakhiklan ve istirakleri (hep birlikte
“Grup” olarak anilacaktir) elektrik ve buhar {iretimi ve satigi,
elekirik ticareti, elektrik dagitimi ve perakende satisi, dogal gaz
tedarik ve dagitimi, giines paneli satis1 ve dagitimi ile elektrikli
sarj istasyonu satigt, kurulumu ve igletmesi alanlarinda faaliyet
gostermektedir.

Izahname tarihi itibariyla Zorlu Enerji’nin yurt ici ve yurt
disindaki santrallerinin toplam kurulu giici yaklasik 991
MW’ur. Sirket’in Tiirkiye’deki tiretim portfoyiiniin toplam
kurulu giicii 642.77 MW olup, 7 hidroelektrik {118.94 MW), 1
riizgar (135 MW), 4 jeotermal (305 MW) ve 2 dogal gaz (83.83
MW) santralinden olusmaktadir. Zorlu Enerji’nin yurt disinda
ise, Pakistan’da 1 riizgar santrali (56.4 MW), Filistin’de %75
oraninda ortak oldugu 1 giines santrali (2 MW) ve Israil’de %25
oraninda ortak oldugu 1 kombine ¢evrim dogal gaz santrali (840
MW) ile %42,15 oraninda ortak oldugu 2 kojenerasyon dogal
gaz santrali (192 MW) bulunmaktadir.

Elektrik dagitim tarafinda Osmangazi Elektrik Dagitim AS
(“OEDAS™), Afyonkarahisar, Bilecik, Eskisehir, Kiitahya ve
Usak il simirlan dahilinde elekirik enerjisinin dagitim faaliyetini
yiriitmekte olup 2022 Haziran ay: sonu itibanyla yaklasik 1.95
milyon aboneye hizmet vermektedir.

Osmangazi Elektrik Dagitim Béolgesi’ndeki gorevli tedarik
sirketi olan Osmangazi Elektrik Perakende Satis AS
(“OEPSAS™), bolgedeki diizenlemeye tabi tiiketicilere EPDK
tarafindan onaylanan perakende satig tarifeleri iizerinden
elektrik satiyi  gergeklestirmekiedir. Sirket ayrnica bolge
sinirlamas1 olmaksizin Tiirkiye genelinde serbest tiiketicilere
elektrik satigi yapmaktadir. OEPSAS 2021 yilinda serbest ve
serbest olmayan yaklagik 1.9 milyon tiiketiciye toplam 5,9 TWh
elektrik satigi gergeklestirmigtir.

Zorlu Enerji, 2018 Haziran ayinda %100 baglh ortakhgi Zorlu
Enerji Dagitim AS aracihifiyla, dogal gaz dagitimi konusunda
faaliyet gosteren Trakya Bélgesi Dogal Gaz Dagiim AS ve
Gazdas Gaziantep Dogal Gaz Dagitim AS’nin paylannn
%9011 devralmistir. Trakya Bolgesi Dogal Gaz Dagitim
AS’nin 2021 y1l sonu itibanyla gerceklestirdigi abone baglanti
anlagmast sayist yaklagik 417 bin’dir. 2021 yilinda Trakya
Bélgesi Dogal Gaz Dagiim A$’nin faaliyet bélgesinde toplam
1,430 milyar Sm® dogal gaz tiiketimi gerceklesmistir, Gaziantep
Dogal Gaz Dagitim AS’nin 2021 yil sonu itibhpyla
gerceklestirdigi abone baglanti anlasmasi yaklagik 408 bin’d¥,

TENKUL KITMETLER A.5.
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2021 yilinda Gazdas Gaziantep Dogal Gaz Dagitim AS’nin
faaliyet bdlgesinde gergeklesen toplam dogal gaz tiikketimi 807
milyon Sm? olmustur.

Zorlu Enerji’nin faaliyet gosterdigi ana sektorlere iligkin
bilgiler agagida yer almaktadir.

TURKIYE ENERJI SEKTORU
Elektrik Sektorii

Tiirkiye nin kurulu giicii, 2022 Eyliil sonu itibariyla 102.281
MW’tir. Toplam kurulu giictin %30,9’u hidrolik, %24,7’si
dogal gaz, %20,6’s1 yerli ve ithal kdmiir, %10,9’u riizgar,
%8,8’1 giines, %]1,8°i biyokiitle, %1,6’s1 jeotermal ve kalan
%0,7’si ise diger enerji kaynaklarindan olusmaktadir. Kurulu
gliciin %20,5’i EUAS’a, %3,3"1i yap islet devret ve isletme
hakki devredilen santrallere ve %76,2’si de serbest iretim
sirketleri ve lisanssiz santrallere aittir. Yenilenebilir enerji
santrallerine  verilen YEKDEM (Yenilenebilir Enerji
Kaynaklar Destekleme Mekanizmasi) destegi sayesinde, son
10 yilda kurulu giigte yasanan artis, basta hidroelektrik
santralleri olmak iizere, agirlikli olarak yenilenebilir enerji
santrallerinden kaynaklanmistir. Bu dogrultuda yenilenebilir
enerji kaynaklarinin toplam kurulu giic igindeki pay1 2011
yilinda %36 iken 2022 Eyliil sonu itibariyla %54 seviyesine
ulagmustir.

Elektrik talebi ile ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir
korelasyon bulunmaktadir. Son yillarda ekonomide yasanan
yavaglamaya paralel olarak elektrik talebi de 2018-2020 yillari
arasinda ortalama %!1,5 oraninda artmustir. Elektrik talebinin
GSYH’ya gore nispeten daha yavas biiyiimesinin nedenleri
artan enerji verimliligi ve son yillarda ekonomik biiyiimenin
agirlikli olarak hizmet sektoriinden gelmesidir. Kisi basina
elektrik titketimi ise yillik ortalama %3,5 artis ile 2021 y1l sonu
itibariyla 3.386 kWh’a ulagsmistir.

Tiirkiye’de 2018-2020 yillarinda yatay bir seyir izleyen elektrik
tiilketimi, diinya enerji piyasasinda yasanan geligmelere benzer
sekilde, pandemi kisitlamalarmin  kademeli olarak
kaldinlmasiyla ekonomik aktivitede yasanan toparlanma ve
artan sicakhklarin etkisiyle 2021 yilinda %8,7 artarak 332.871
GWh’e yikselmistir. Elektrik iiretimi de benzer sekilde %9,1
artisla 334.723 GWh olarak gerceklesmistir.

Son 10 yilda saglanan YEKDEM tegvikleri, teknolojideki
gelismeler ve diisen yatirnm maliyetleri sayesinde yenilenebilir
enerji kaynaklar giderek daha rekabetgi hale gelmistir.
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Kiiresel iklim krizi ile miicadelede de yenilebilir eneri
kaynaklarinin  one  ¢ikmasiyla  yenilenebilir  enerji
yatinmlarinda ve yenilenebilir enerji kaynaklarina dayal
elektrik tiretiminde ciddi bir artis gériilmektedir. Son 10 yilda
yenilenebilir enerji santrallerinin toplam elektrik iiretimi %7,4
yillik bilesik bilyiime oram kaydederken, Tiirkiye'nin toplam
elektrik dretimi  igindeki paylan da %25°ten %35°e
yiikselmistir.

Elektrik Dagitimi

Tiirkiye elektrik dagitima sektorii 21 farkh bdlgeye boliinmiis
olup, 6zellestirmeler sonucu her bir bolge isletme hakki devir
sozlesmesi ve ilgili mevzuatlar ¢ercevesinde ozel dagitim
sirketleri tarafindan isletilmektedir. Dagitim varhklarinin
miilkiyeti ise TEDAS’a aittir. Dagitim sirketi, lisansinda
belirtilen bdlgedeki dagitim sistemini rekabet ortamina uygun
sekilde isletmek, bu tesisleri yenilemek, kapasite ikame ve
artinm yatinmlannm yapmak, dagitim sistemine bagh ve/veya
baglanacak olan tim dagitim sistemi kullanicilarina ilgili
mevzuat hiikiimleri dogrultusunda esit taraflar arasinda ayrim
gdzetmeksizin hizmet sunmakla yiikiimliidiir.

Dogal Gaz Dagitim

Tiirkiye'de dogal gaz dagitimm sektériinde, EPDK tarafindan
yapilan ihaleler sonucu yetkilendirilen 72 dagitim sirketi, 81
ilde dofial gaz dagitim faaliyetini yiiritmektedir. 2022 Agustos
sonu itibanyla dogal gaz dagiim sirketleri toplamda 19.1
milyon aboneye ulagmstir.

PAKISTAN ELEKTRIK SEKTORU

National Electric Power Regulatory Authority (“NEPRA™)
verilerine gbre, 2022 Haziran sonu itibariyla Pakistan’in
elektrik enerjisi kurulu giicii 43.775 MW’tir. Kurulu giiciin
26.683 MW"1 (%61) termik, 10.635 MW"1 (%24) hidrolik,
1.838 MW’1 (%#4) riizgar, 530 MW’1 (%]1) giines, 369 MW"1
(%1) biyokiitle ve 3.620 MW’1 da (%8) niikleer santrallerinden
olusmaktadir. Kurulu giiciin bityilk kisminin termik santrallere
dayali olmas1 Pakistan’in petrol ve dogal gaz ithalatina olan
bagimlihgim artirmakta ve iilke igin onemli bir dezavantaj
yaratmaktadir. Bu nedenle éniimiizdeki dénemde Pakistan’da
hidroelektrik, riizgar ve giines enerjisi gibi yenilenebilir enerji
kaynaklarnina dayal yatinmlarin tesvik edilmeye devam etmesi
beklenmektedir.

2021-2022 yillan arasinda Pakistan’in toplam elekirik {iretimi
153.874 GWh’tir. Pakistan’da kisi basina elektrik tiiketimi ise
643,5 kWh olup, iilke elektrik yatirimlari agisindan énemli bir
potansiyel sunmaktadir.
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Israil elektrik piyasast son yillarda hizla artan 6zel sektor
yatinmlan ile birlikte hem yabanci yatirimeilara agilmis hem
de hizla biiyiime trendine girmistir. {srail’in elektrik titketimi
2000 - 2020 yillan arasinda yillik ortalama %75,8’lik artis
gostermistir. Talep artisimin arkasindaki en énemli nedenler
niifus artist ve hane bagina elektrik tiiketiminde yasanan
biiylimedir.

Elektrik iretimi Israil’de; dogal gaz, kémiir ve yenilenebilir
enerjiden saglanmaktadir. 2010 yilinda, elektrik iiretiminin
yaklagik %59'u kémiir santralleri, yaklagik %39 ise dogal gaz
santralleriyle karsilanmigtir. 2013  yilindan itibaren ise
yenilenebilir enerji kullaniminin baglamas: ile birlikte enerji
kaynaklarinda ¢esitlilik artmigtir. 2025 yili tahminine gére,
elektrik iiretiminin yaklagik % 76'sinin dogal gazdan, yaklastk
%21'inin yenilenebilir enerjiden ve yaklasik %3'iiniin ise
kémiirden saglanmasi beklenmekte ve 2026'dan itibaren kémiir
santrallerinin elektrik iiretimi igindeki paymnin sifirlanmasi
planlamaktadir. Hitkiimet politikalarina paralel olarak 2030
yilinda yenilenebilir enerjinin elektrik iiretimi icindeki payinin
%30 seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir.

FILISTIN ELEKTRIK SEKTORU

Filistin Yatinm Tesvik Ajans1 (“PIPA”)’nin yayinladig: rapora
gore Filistin’de  yilhk  elektrik  tiketimi 1,3 GW
mertebesindedir. Sadece 140 MW’lik kurulu giice sahip olan
Filistin, elektrik sektdriindeki diga bagimliligint azaltmak adina
yerli ve yenilenebilir enerjiye dayal: siirdiiriilebilir bir enerji
arzt hedeflemektedir.

B.4

Thrageiy: ve
faaliyet gosterdigi
sektorii etkileyen
onemli en son
egilimler
hakkinda bilgi

Tiirkiye elektrik tiiketimi 2022 yilinin ilk 9 ayinda bir énceki
seneye gore %0,4 biiylime gostermistir. 2022 yilimin 3.
geyreginde gegen yilin aym donemine gore elektrik tiiketimi
%3 oraninda azalmigtir . Titketimdeki son 3 ayda yasanan bu
azalis ©Oniimiizdeki doneme iliskin sektorii tedirgin eden
konulardan biridir. Oniimiizdeki donemde resesyon beklentisi
ve artan enerji fiyatlarinin etkisi ile tiiketimde olasi bir gerileme
riski sektdr katthmcilarn  tarafindan  yakindan takip
edilmektedir.

2022 yih Eyliil ay: sonu itibari ile Tiirkiye'nin kurulu giicii
102.281 MW’a ulasmustir. Y1l iginde artan enerji fiyatlan,
tiiketicileri kendi tiiketimlerini karsilamaya yonelik ozellikle
glines paneli yatinmlan yapmaya tesvik etmektedir. Tiiketici
tarafinin aym zamanda tretici oldugu bu model 6niimiizdeki
dénemde de biiyiime trendini koruyacaktir.

2022 yilinda dogal gaz ve ithal komiir fiyatlarindaki artis ile
spot piyasa fiyat1 artig gostermistir. Ureticilerin ve tiiketicilerin
anlasma fiyati olarak degerlendirilecek bu fiyatin tiiketici
tarafinda ciddi maliyetler dofurmasinin niine gegebilmelkNgin
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1 Nisan 2022 tarihi itibanyla Kaynak Bazinda Destekleme
Mekanizmasi uygulanmaya baglamilmistir. Bu mekanizma ile
santrallerin kaynak tiiriine gére belirlenen fiyatin iizerinde satig
yapmalar1 engellenerek elektrik maliyetinin diisiiriilmesi
saglanmistir. Bu durumda ciddi kazanglar elde edebilecek
yenilenebilir, yerli komiir gibi kaynaklardan elektrik treten
santrallerin beklenti iizerinde elde edebilecegi yiiksek gelir
daha makul bir diizeyde tutulmustur. Bu mekanizma EPDK
tarafindan uzatilmazsa 31 Mart 2023 tarihinde sona erecektir.

Sirket’in faaliyet sonuglarina etki edebilecek ana faktorler
ise sunlardir:

Makroekonomik ve politik gelismeler

Mevzuat degisiklikleri

Elektrik ve dogal gaz talebi

Elektrik satis fiyat1 / tedarik maliyeti

Dogal gaz satig fiyat1 / tedarik maliyeti
Mevsimsellikk ve santrallerin  verimlilikleri
iizerinde etkisi

Isletim faaliyetleri ve bakim giderleri

Finansman maliyeti
Déviz kuru

B.5

ihraqg:mm
dahil  oldugu
grup ve grup
icindeki yeri

Zorlu Enerji, Zorlu Holding AS’ye bagh sirketler toplulugunun
bir lyesidir.

Zorlu Holding AS; 1990 yilinda Zorlu Grup sirketlerinin tekstil
ve enerji sektdrlerindeki faaliyetlerini finans, muhasebe, biitge,
i¢ denetim, insan kaynaklan ve kurumsal iletisim konularinda
merkezi hizmet vermek suretiyle desteklemek ve organize etmek
iizere kurulmustur.

Zorlu Enerji, 1993 yilinda basta Zorlu Grubu’na ait tekstil
fabrikalarinin elektrik ve buhar ihtiyaglarim karsilamak iizere
kurulmug olup, bugiin hem Grup i¢i hem Grup dist sirketlere
elektrik ve buhar satisi gergeklestirmekte, hem de elektrik
ticareti, elektrik dagitimi ve perakende satis1, dogal gaz dagitimi
ve ticareti, giineg paneli ticareti ve kurulumu, elektrikli arag sarj
istasyonu kurulumu, satigi, igletmesi ve elektrikli arag¢ kiralamasi
ile santral kurulumu ve isletilmesi alanlarinda faaliyet
gostermektedir Zorlu Enerji, Turkiye’nin yam sira Pakistan,
Israil ve Filistin’de de faaliyet géstermektedir.

Zorlu Enerji paylarimn %41,92’si Zorlu Holding’e, %17,55%i
Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret AS’ye ve %0,4’{i yine bir
Zorlu Grubu sirketi olan Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret
AS’ye ve %12,34%i WH’ye aittir.
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Giincel durum itibariyla Zorlu Enerji’nin ortaklik yapis:

asagidaki gibidir:

Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS — Dogrudan Pay Sahipligine Biskin Bilgi
Ortagin Ticaret Nominal Deger S— o
Unvam/ (TL) Py (% o o
Adi Soyads ¥1 (%a) ani (%)
ZorluHolding AS | | 048.023.169,7I 4192 41,92
Wren House

2 2
Infrastructure LD 308.606.066,11 12,34 12,34
Korteks Mensucat
2

San. ve Tic. AS 438.686.440,42 17,55 17,55
Vestel Elekironik
Sanayi ve Ticaret AS 7.999.998,63 0.40 0,40

| Halka Agik Kisim 694.684.325,13 27.79 27,79
TOPLAM 2.500.000.000 100,00 100,00

Giincel durum itibanyla Zorlu Enerji sermayesine %41,92
istiraki bulunan Zoerlu Holding’in ortaklik yapisi asagidaki

gibidir.
Zorlu Holding A.S. - Dofirudan Pay Sahipligine Hiskin Bilgi
Ortagn Ticaret
Unvant/ Nominal Deger (TL) | Hisse Adedi gy H“'f,}“
Adi Soyadi LUy
Ahmet Nazif
2 2
ZORLU 1.529.500.000,00 1.529.500.000 46
Zeki ZORLU 498.750.000,00 498.750.000 15
Olgun ZORLU 1.064.000.000,00 1.064.000.000 32
Diger Aile Uyeleri 232.750,000,00 232.750.000 7
TOPLAM 3.325,000,000,00 3.325.000.000 100,00

Son durum itibariyla Zorlu Enerji sermayesine %17,55 istiraki
bulunan Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret AS’nin ortakhk
yapis1 asagidaki gibidir:

Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret AS — Dogrudan Pay
Sahipligine iliskin Bilgi

Ortafn Oy
Ticaret Neminal Hisse Hakk
Unvam/ Deger (TL) Adedi Oram

Ad) Soyadi (%)
Zorlu

Holding

GENIT YATIRIIA AS 330.000.000.00 330.000.000 100,00 ™\
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TOPLAM

330.000.000,00 330.000.000 100,00

Son durum itibariyla Zorlu Enerji sermayesine %12,34 istiraki
bulunan Wren House Infrastructure LP, Sirketimiz ile 15 Mart
2018 tarihinde imzalanan Kredi sdzlesmesi’nin tarafi olan
Kuwait Investment Authority nin bagh ortakligt olup, Zorlu
Holding ile aralarinda 26 Eylil 2022 tarihinde imzalanan
"ZOREN Pay Alm Sézlesmesi” hiikimleri c¢er¢evesinde,
Sirketimiz sermayesinin  yaklasik %12.34'inii temsil eden
30.860.606.611 adet B Grubu payma. hakim ortaginnz Zorlu
Holding tarafindan 13.01.2023 tarihinde Borsa diginda pay satig
suretiyle ortak olmustur,Anilan Sézlesme cercevesinde WH,
ZOREN  Pay  Sahipleri  Sozlesmesi'nin  imzalandidt
13.01.2023den itibaren 12 ay boyunca (iglncii kisilere
satmamay taahhiit etmistir.

Son durum itibariyla Zorlu Enerji sermayesine %0,40 istiraki
bulunan Vestel Elektronik’in ortaklik yapis: asagidaki gibidir:

Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret AS -~ DoZrudan Pay Sahipligine
iiskin Bilgi

Ortafiin
Ticaret Nominal . Oy Hakki
Unvani/Adi Deger (TL) e Oram (%)
Soyadi
Zorlu
Holding AS 204.443.918,00 20.444.391.80( 60,95
Diger
80 AL 131.012.357,00 13.101.235.700 39,05
(Halka
Acik)
TOPLAM 335.456.275,00 33.545.627.500 100,00

Zorlu Enerji’nin de bir pargasi oldugu Zorlu Enerji Grubu bugiin,
e Elektrik ve buhar iiretimi ve satist,
o FElektrik ticareti,
e Elektrik dagitimi ve perakende satisi,

o Enerji santrallerinin ingas1 ve santral bakim, onarim ve
isletme hizmetleri,

e Dogal gaz dagitimu,
¢ Dogal gaz ticareti ve satis,
e Glines paneli ticareti, sat1$1 ve kurulumu,

o Elektrikli arag sarj istasyonlarnt kurulumu, satisi ve

isletmesi,
o Elektrikli arag  kiralama alanlarinda  faaliyet
gostermektedir. N
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Sirket’in dogrudan bagh ortakhklan asagidaki gibidir:

Hisse Oram

Temel faaliyet

D dan Bagh ort 0
ofrudan Bagh ortakhklar (%) Konusa Ulke
Zorlu Osmangazi Enerji Sanayi ve n Elekirik enegjisinin -
Ticarct AS (“Zorlu Osmangazi™) i dagitimt ve difer UL
Enerji projeletine
Rarik Turkison Encrji AS (“Rarik o yénelik mihendislik g
Turkison™) LY ve damismanlik Tarkiye
faalivetleri ve dier
Alkan Jeotennal Enerji Elekink o Elektrik encrjisi A
Uretimi AS (“Alkan Jeotermal™) Ly tretimi ve diger L
Zorlu Yenilencbilir Encrji A3 o Elektrik encrjisi g
(*“Zorlu Yenilenchilir™ Y tretimi ve difer LS
Zorlu Solar Enerji Tedank ve Ticaret Elcktrik cnerjisi mnn
AS (“Zorlu Solar™) e tiretimi ve difier Tirkiye
Nemmut Jeotennal Elektrik Uretimi i Elektrik enerjisi e
A5, (*Nemrut Jeotermal™) e dretimi ve diger T
Motorlu hafif kara
. - S tagitlarnin ve
FJEL:&;:“:&E;:';‘"“ LSR8 %100 arabalann soribctisoz Tiirkiye
olarak kiralanmasi ve
leasingi ve difier
Zorlu Elektrik Encrjisi [thalat thracat C;a:,t s'l:’: veya
ve Toplan Ticael A.S. (*Zorlu 100 eleKtn crmn veyi I
Elektrik™) % Uretim s.a)ncl‘nn Tirkiye
toptan ticareti ve
dier
Ana scbeke
Zorhu Enerji Dagitim A5, (*Zorlu izerinden gaz
Enerji Dafit:m™) %2100 yakatlann dagiiim Tiirkiye
Elektrik enerjisinin
dafitimi ve diger
. . . . Elckirik enenjisi .
11 .. '3 y,
ZGP Pakistan {Private) Limited 099,70 dretimi ve diger Pakistan
| A % Elektrik enerjisi "
Zorfu Enerji Pakistan Limited %699,59 drctimi ve digicr Pakistan
e o Elektrik enerjisi .
Zorl Eneri 1smil Lid %100 retimi ve diger Lsrail
Zador Israel Lid. %100 2O fsrail
iiretimi ve diger
2J Strong Energy for Renewable o Elektrik cnerjisi -
Energy Lid. Co. LI Uretimi ve diger Filistin
Tasfiye halinde/in liquidation of 4,100 Eneqi projeleri ve Dubai

Zorlu Enerji Asta Holding Limited

yatinm hizmetleni

Tomtbac 1430 TaLiTa0

MENKUL KIVIIETLED A.S.

2y

thdere Cad. gl 141
L >

17




Sirket’in dolayli bagh ortakliklar agagidaki gibidir:

Pay Sahibi
. Dogrudan Bagh Temel fanliyet "
Dolayh Bagh ortakhklar Ortakhk ve Hisse Konusu Ulke
Oram (%)
Osmangazi Elckinik Perakende Sany %4100 Kullml'm:llnra . .
A5 (“OEPSAS”) " Zoh Oswangari  Yonclik eleirk - Tirdye
T ) =4 ticareli ve diper
Osmangawi Elekink Daiim AS. %4100 bl .
(“OEDAS™) Zorlu Osmangazi cachisinin - LT
dagitsm ve diper
Zorlu Dogal Elcktrik Uretimi A8, %4100 Elcktrik enerjisi Torki
{“Zorlu Degal™) Zorlu Yentlenchilir Gretimi ve diger urklye
Zorlu Jeotermal Encri Elektnk 24100 Elcktrik enerjisi Tiirkive
Urctinn A.S. ("Zarlu Jeatermal™) Zotlu Yenilenehilir tirctimi ve diger Y
Rotor Elekirik Uretim A.S. %100 Elektrik enegisi Tiirkive
t“Rotor™} Zotlu Yenilenuhilis retimi ve diger ¥
Ana sebeke
Trakya Bolgesi Dogal Gaz Dagitm %4690 izerinden paz Tiirkive
AS. ("Trakya™) Zorlu Enerji Daginm yakitlarn i
dagitim ve difer
a0 Ana scbeke
Gazdas Gazisntep Dogal Gaz Zotlu Enerje Dagitim  iizerinden gaz Tirkive
Dagtmt AS. ("Gazday™) vakitlann -
dagatum ve difer
Gazh yaknlar ve
Zorlu Dogal Gaz Tedarik Ticaret 56100 bunlarla ilgili Tiirkive
A8, ("Zorlu Dofialgaz Tedarik™) Zotlu Enerji Dagium  drfinlerin toptan ¥
ticareti ve difier
Zorlu Renewable Pakistan (Pavate)  2699,70 Elektrik eneriisi
Limited ZGP Pakistan T d%ﬂ Pakistan
(Private) Limited
e Elektrik enerjisi
Zorlu Sun Power (Private) Limited  ZGP Pakistan - i Pakistan
. o Gretimi ve difer
{Private) Linited
Enerji projelerine
729999 yénelik
Zorlu Industrial Pakistan {Private) ZGP Pakistan mithendislik ve Pakistan
Limited (Private) Limited damsmanhik
faalivetleri ve
diger
299,99 Encgi projelerine
. . ZGP Pakistan yanelik isletme ve o
Zotlu O/M Pakistan Limited (Private) Limited bakim faaliyetleri Pakistan
ve difier
200,70 Sarj istasyonu
Zorlu Solar Pakistan Limited Zorlu Enerji Asia bakim, onarims, Pakistan

Holding Limited

kurulumu, satisi
ve difier
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ISTIRAKLER
Sirket’in dogrudan istirakleri agafidaki gibidir:
- Hisse Orant Temel faaliyet -
Istirakler (%) konusu Ulke
Sarj istasyonu
bakimi .
[: T4 - . ]
Electrip Global Limited LU onaritm, Ingiltere
Zorlu Encrji Kurulumu Jersey
Elektrik Uretim .
satisy ve diger
. %042,15 Zorlu Elekirik
BT Encrji Elektrik  encrjisi diretimi Israil
Uretion ve difer
242,15 Zorlu Elektrik
Solad Energy LAd. Enerji Elekirik cnerjisi {iretimi  Israil
Uretim ve difer
. %2%42,15 Zorlu ...
Adnit Real Estate Ltd. Enerji Elcktrik Gilneg !EncmSI issrail
T Santrali Insaat:
Uretim
%25 Zorlu Enerji Elektrik israil
Dorad Encrgy Lid. Elckurik Urctim Uretimi
Sirket’in dolayl: istirakleri agagidaki gibidir:
. Hisse Orani Temel faaliyet -
fstirakler %) konusy Ulke
Sarj istasyonu
. %6100 bakimi,
SRS PO EA Electrip onarimi, Hollanda
Global kurulumu,
Limited satisy ve diper
Gaz. sivi veva
clektrik temin
veya retim
ZES Dijital Ticaret AS. ("ZES %100 sayaglan
T . toptan ticarch o
Dijital™) Electrip Elektrikh Tiirkiye
Global B.V .
ckipmanlann
kurufum
hizmetleri ve
diger
o
Ashdod Energy Lid. Ezotech iirctimi ve israil
Electric Lid. difier
%100 f;:klj‘g:‘
Ramat Negev Encrgy Ltd. Ezulcc}h iretimi ve Israil
Electric Ltd. diger
Sarj istasyonu
. Lo %100 bakim,
Elcctrip PTG, Unipessoal LDA Elcctrip onarimi, Portekiz
Global B.V. kurulurmu,
satig1 ve diger
Sarj istasyonu
. Lo 22100 bakumi,
Elcc'.n.p Em.rg_y S‘olunons. G Electrip onarimt, Fransa
Maobility Services Sasu Gl
oo vea ) obal B.V. kurulumu,
'f,h!"‘:-_‘.rf‘.f:.gﬁé‘m satigi ve difier
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Sarj istasyonu

8100 bakimt,
Eleetrip Bucharest SRL iilcctri onartma,
r kuruiumu. Romanya
Global B.V. . Y
satig! ve difer
Sarj istasyonu
. . %100 bakim,
SSRGS Elecirip onarimi, Amavutluk
Global B.V. kurulumu,
sauigt ve difer
Sarj istasyonu
22100 bakimi,
Elcctrip USA Inc. Eleetrip onarimy, USA
Global B.V. kurulumu,
sausi ve diger
Sarj istasyonu
%% 100 bakimi,
ZES Germany GmbH Electrip onarimi, Almanya
Global B.V. kurulumu,
sat1s1 ve diger
Sarj istasyonu
Sal00 bakimi,
Elecirip Doocl Skopje Elcctrip onarimi, Makedonya
Glohal B.V. kurulumu,
satist ve difer
Sarj istasyonu
2o100 bakimt,
Eleetrip laly S.r.l. Electrip onarimi, halya
Global B.V. kurulumu,
saugi ve diger
Sarj istasyonu
%100 bakimi,
Electrip Bulgaria EOQD Electrip onarimt, Bulgaristan
Global B.V. kurulumu,
satis ve difer
Sarj istasyonu
. . Sul00 bakimi,
[[;I]éctnp Helas Single Member Etectrip I — Yunanistan
i Global B.v, kurulumu,
satis) ve difer
Sarj istasyonu
2o 100 bakim,
Electrip Mobility Service Electrip onanmi, Hirvatistan
D.Q.0. Global BV, kurulumu,
sauist ve difer
Sarj istasyonu
%a 100 bakim,
Electrip Poland Spolka Z.0.0.  Elccetrip onarimi, Polonya
Global BV, kurulumu,
saugt ve difer
Sarj istasyonu
%0100 bakimu,
Electrip Montenegro DOO Electrip onanmy, Karadag
Global B.V. kurulumu,
saust ve diper
Sarj istasyonu
. Y100 bakimit,
ﬁ?:]:; E::jcrgy Sl ) Electrip onanm, Israil
o Global B.V. kurulumu,
satist ve difer
94100 Sarj istasyonu

bakimi,

ceftin No, 021

1
A1i0-7950-G013
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Electrip Mohility Service Elcetrip onarimi,
LT.D. Global B.V. kurulumu,
satist ve dificr
Sarj istasyonu
42100 bakimt,
Electrip Netherlands B.V. Elcctrip onarimi, Hollanda
Global B V. kurulumu,
satisl ve difer
Satj istasyonu
22100 bakimu,
Electrip DOO Belgrade gll::i::lpB.V. E::;:]r:u, Sicbistan
satis1 ve diger
Sarj istasyonu
%100 bakimi, Cek
Electrip Czech Republic s.ro.  Electrip onarimi, cc huriveti
Global BV.  kurulumy, umhunyet
satis1 ve diger
Sarj istasyonu
95100 bakimi,
ZES Solutions, DOO Electrip onarimi, Slovenya
Global B.V. kurulumu,

sats) ve dier

30.06.2022 tarihi itibariyla Zorlu Enerji’nin toplam satig

hasilat1 Zorlu Holding’in toplam satig hasilatinin %26°s1
kadari olup, ayni tarih itibariyla Zorlu Enerji’nin toplam aktif
biiyiikliigii, Zorlu Holding'in toplam aktif biiyiikliigiiniin
%26’ unu olusturmaktadir.
B.6 | Sermayedeki
veya toplam oy | | z.u Enerji Elektrik Uretim AS - Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi
hakki ig¢indeki -
paylar 8;?5::} Ticaret Nominal Deger Sermayedeki Oy Hakk
dogrudan veya | [Adi Soyad: (L) Pay (%) Sl
dolayll  olarak | | Zorlu Holding A$ | | 045.023.169,71 1192 41.92
%5 ve fazlasi
olan  Kisilerin ;‘:{:ﬁ‘:t':u"c':i‘r’c Lp 308.6016.066, 1 | 12,34 12,34
;s::nlerilll‘:n nva}:::r g;"_‘evk:T";'c‘f“X‘éc‘“ 438.686 440,42 17,55 17,55
birinin  pay | | Vestel Elcktronik 9.999.998,63 0,40 0,40
Sahip[iﬁi Sanayi ve Ticaret AS ! ' ?
hakkinda bilgi | | Halka Agik Kisim 694.684.325,13 27,79 27,79
TOPLAM 2.500,000.000 100,00 100,00
Sirket Esas Soézlesmesi’nin “Yénetim Kurulu’'nun Yapist”
bashkli 7. maddesine gore, “Sirket’in isleri ve idaresi, Tiirk
Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri
cercevesinde tamami (A) Grubu pay sahipleri arasindan veya
gOsterecekleri adaylar arasindan Genel Kurul tarafindan
secilecek en az bes (5) en ¢ok on bir (11) {iyeden meydana
gelen bir Yonetim Kurulu tarafindan idare olunur”.
Genel Kurul toplantilarinda oy kullanma hakk: ve kar payina
iligkin herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.
ETIL VAR AN
MENEU
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ihracginm
hakim
ortaklarinin
farkh

hakkinda bilgi

Varsa
dogrudan veya
dolayh olarak
ihragginin
yonetim
hakimiyctine
sahip olanlarin
ya da ihrageiyr
kontrol

edenlerin
isimleri/unvanl
ari ile bu
kontroliin
kaynag

hakkinda bilgi

oyl
haklarina sahip
olup olmadiklars

Zorlu Enerji'nin  ydnetim kontroli,

yonetim kurulu

liyelerinin tamaminin segiminde aday gésterme imtiyazina
sahip A Grubu paylarnin tamamina sahip olmasi ve Korteks
ve Vestel Elektronik ile birlikte sermayeyi temsil eden

paylarin ¢ogunluguna sahip olmasi
Holding’e aittir,

sebebiyle,

Zorlu

Zaorlu Holding A.S. — Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagin Ticarct

Unvami/ Nominal Deger (TL) Hisse Adedi (())y Hal:}u)
Adi Soyadi L
Ahmet Nazif

) 2
ZORLU 1.529.500.000,00 1.529.500.000 46
Zeki ZORLU 498.750.000,00 498,750.000 15
Olgun ZORLU 1.064.000.000,00 1.064.000.000 32
Diger Aile Uycleri 232.750.000,00 232,750.000 7
TOPLAM 3.325.000.000,00 3.325.000.000 100

Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret AS — Dogrudan Pay Sahipligine

fliskin Bilgi

Ortagmn

h Oy
Ticaret
Unvan/ AL Hisse Adedi —
Ad Deger (TL) Onram
Soyadi (%)
Zorle
Holding 330.000.000,00 330.000.000 100
AS
TOPLAM 330.000.000,00 330,000,000 100

Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret AS — Dogrudan Pay Sahipligine

fliskin Bilgi

Ortagiin Oy
Ticaret Nominal Hisse Hakk:
Unvan/Ada Defier (TL) Adedi Oram
Soyady {%)
Zorlu

Holding 204.443.918,00 20.444.391.800 60,95
AS

Diger

ST 131.012.357,00 13.101.235.700 | 39,05
(Halka

Acgik)

TOPLAM 335.456.275,00 33.545.627.500 100,00

Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS — Dolayh Pay Sabipligine iliskin Bilgi

Ortafin Ticaret .
Unvany/ Neminal Defer Sermayidcki Oy Hakki Oram (%)
Adi Soyndi (TL) Pay: (%)
Ahmet Nazif Zorlu 686.689.891.53 2747 27.47
Olgun Zorlu 477.697.315 .84 19.11 1911 &

i emeetgepna Zceki Zorlu 223.920.616.80 8.96 8.96

U b LN R s2s B TLE fasssrl
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Diger aile Oyeleri 104.496.287,84 4.18 4.1%
Taplam 1.492.804.112,01 59,72 59,72

B.7 | Secilmis Sirket’in konsolide finansal tablolar ve bunlara iliskin bagimsiz
finansal bilgiler | denetim raporlari www.zorluenerji.com.tr ve www.kap.org.tr
ile ihraccimin | internet sitelerinde yer almaktadir.

finansal
durumunda ve | Temel konsolide bilango biiyiikliiklerine ve secilmis konsolide
faaliyet gelir tablosu kalemlerine asagida yer verilmektedir;
sonuclarinda
meydana gelen
onemli
degisiklikler

pERizZ YATIRIMA
UREMKUL K1Y "tETE.EB A.5.
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Bagimsiz Bafimsiz Bafimstz Simirhs
Denctimden | Denctimden | Denctimden | Denctimden
Gegmis Geemis Gegmiy Gecmis
,Srf;'“'i’ FlsnsaLbilglicn(iin 31022019 | 31122020 31122021 |  30.06.2022
Domen Varkklar 4.268.896 | 4.047.594| 6.471306 | 11672243
-Nakit ve nakit benzerleri 832.812 728.314 1.171.070 2.220.058
-Finansal Yatinimlar 10.008 258.578 298.976 379.910
-Turev Araglar - 3.749 57.115 25811
-Ticar Alacaklar 1.020.539 1.423.992 2.846.527 4.206.715
-Diger Alacaklar 1.340.818 983.066 944,050 3.938.342
nll‘;:‘;ﬁ‘;r[: ks e 258074 | 349.605|  694.125 899.719
-Diger Donen Varliklar 181.363 300.290 459.443 1.001.688
i I I -
Duran Varhklar 14.417.983 | 17.354.975| 28.955.112 38.511.899
-Ticari Alacaklar (UV) 45.640 43.287 51.481 66.129
| -Diger Alacaklar 1.164.796 1.360.233 3.227.990 4.731.380
-Finansal Yatunmlar (UV) 246 246 246 246
ﬁ‘:‘:fcfc‘;“;‘l’:;‘;; N e 5324021 681368 | 1181148  1.370.460
all';‘c‘gﬁ: :"'JZ\';‘)'“ —— 2050771 2534191 | 3331766 |  4.406.406
-Kullamm hakk varliklan 48.534 36.003 162.309 145.735
-Maddi Duran Varhklar 8.555.772 | 10610.791 18.787.818 25.229.812
-Maddi Olmayan Duran Varhklar 1.577.849 1.506.887 1.50}.186 1.461.958
-Diger Duran Varhklar 441973 581.969 711,168 1.099.773
Aktil Toplanu 18.686.879 | 21.402.569 | 35.426.418 50.184.142
Kisa Vadeli Yilkiiml@likler 8.364.884 8.027.850 9.501.761 15.895.218
-Finansal Borglar 4.777.182 4.490.077 5.605.558 9.154.764
-Tirev Araglar 33170 83.856 109.531 4.330
-Ticari Borglar 2115885 1.814.581 2189914 4.267.014
-Diger Borglar 822921 1.334410 1.235.798 1928316
-Satig Amagh Simflandinlan
Varlik Gruplarina Hiskin 404 963 - - -
Yiikimlilikler
-Diger Kisa Vadeli Yokomlolokler 210.763 304926 360.960 540.794
Uzun Vadell Yiikimlilikler 8.653.736 | 11077499 | 19.742.764 24.204.762
-Finansal Borglar 8.014.776 | 10053106 | 18.174.1%7 21683372
-Tiirev Amglar 111.849 243452 162.574 -
-Diger Borglar 17.012 - 6.365 7278
%ﬁ:ﬂ%‘l‘sﬂlﬁ‘dm 510099 780941 | 1399628 2.514.112
Toplam Yiikiimliliikler 17.018.620 | 19.105.349 | 29.244.525 40.099.980
(”lzknynnklnr 1.668,259 2.297.220 6.181.893 10.084.162
3;1“;‘:“2;::&"3“ Ait 1780544 | 2445149 | 6310459 |  10.251.179
-Odenmis Sermaye 2000000 2000000 2500000  2.500.000
Kar veya Zararda Yeniden
SimfNandinlacak Birikmis Diger -2.263.297 | -3.268007 | -6.176.094 -7.507.776
Kapsamly Gelir {Giderler)
-Kar veya Zararda Yeniden
Simflandinlmayacak Birikmis 3.519.585 4.888.945 | 10976242 15.858.028
| Diger Kapsaml Gelirler {Giderler)
-Diger -81.287 -279.753 -279.221 -279.221
zﬁ:::;:fl WALEL g 1275812 -969.887|  -624.021 -360.909
-Net Dénem Kan veya Zarart -118.645 73.851 -86.447 41057
b) Azinkk Paylan -112.285 -147.929 -128.566 -lé‘l.l]\q
DEN!I YATIRIA
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Bafimsiz| Baimsiz| Bagimsiz Suurh Sunrh
Denetimd | Denctimd | Denetimd | Denetimd | Denctimd
en Gegmis | en Geemis | en Geemis | en Gegmis | en Ggmi!.
Segilmiy Finansal Bilgiler |
| (BinTL) 31.12.2019 | 31.12.2020 ; 31.12.2021 30.06.2021 30.0('{.2;'234
Hasilat 8204.197 | 8579.113 [ 6348308 | 4662.081 1 12.157.379
| Satiglarn Maliyeti (-} -6.778.689 | -7.062.390 | -9.771.696 | -3.782.307 .- 10.381.929
Briit Kar/Zarar 1425508 | 1.516.723 | 1.863.112 879.774 | 1.775.450
E';“"' Yonetm Giderlerd | 53 444 | 265058 | 362228 | -163.503| -266.855
Pazarlama Giderleri (=) -38.745 -37.021 -37.113 -18.147 -36.206
Esas Faaliyctlenden 479512 | 787.212| 1.836.121| 548.856| 2.179.543
Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden S } 5 = i
Diger Giderler (-] -221.988 301.662 -560.901 -218.952 875.094
Faaliyet Karv/Zaran 1.440.843 ! 1.699.294 | 2.738.391 | 1.028.028 [ 2.776.818
Mt D L 29943 71.884 2,008 989 1973
Gelirler
Ozkaynak Yéntemi ile
Degerlenen Yatinmlann 64.302 | 50,679 20,491 -6.694 -9.382
Karlanindan Pavlar
Finansman Gelir Gider
Oncesi Faalivet Kar 1.535.088 | 1.821.857 | 2.769.980 | 1.022323| 2.769.429
Finansman Gelirleri 721.384 981.728 | 2.516.698 724.199 | 2.379.125
Finansman Giderleri {-) -2.297.010 | -2.658.892 | -5.481.750 | -1.805.512 | -4.952.911
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Oncest Dinem -40.538 144.693 [ -195.072 -59.390 195.643
kan/Zaran
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Geliri (Gideri) 97318 ~-106.486 35.638 15.565 -193.037
| - Dénen Vergi Gideri -76.217 -117.810 -03.751 -65.390 -06.865
- Entclenmis Vergi 5
Geliri (Gideri) -21.101 11.324 129.389 80.955 -96.172
Dénem |
Karimn/Zararsn -137.856 38.207 -159.434 -43.825 2.606
Dagishmi i
= Azinlik Paylan i -19.211 -35.644 -712.987 20,307 | -38.451
- Ana Onakhk Paylan | -118.645 73.851 -86.447 23718 41,057
AT 0,059 0037 00401 0002 0.016
kazang/Kayip | |

Sirketimizin kamuya agiklanmis 30 Haziran 2022, 31 Aralik |
2021, 31 Arahk 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihli finansal
tablolarinda yer alan &zet finansal sonuglar yukanda
sunulmugtur. 31 Aralik 2019 tarihli bilangolar ile kar ve zarar
tablosu karsilastirilabilir olmasi agisindan yeniden diizenlenmis
ve yapilan yeniden diizenleme etkileri, 18 Subat 2021 tarihli 31
Aralik 2020 raporunun 2.6 nolu dipnotunda agiklanmistir. 31
Aralik 2020 tarihli bilangolar ile kar ve zarar tablosu
karsilastirilabilir olmasi agisindan yeniden diizenlenmis ve
yapilan yeniden diizenleme etkileri, 07 Mart 2022 tarihli 31
Aralik 2021 raporunun 2.6 nolu dipnotunda agiklanmustir.
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Sirket’in 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren dénemine ait
finansal tablolarinda aktif toplami, 50.1 milyar TL olarak
aciklanmistir (2021: 35.4 milyar TL, 2020: 21.4 milyar TL,
2019: 18.7 milyar TL). Dénen varhklarin toplam aktif
bilyiikliigiine orani ise sirasiyla %23, %18, %19 ve %23 tiir.
Kamuya agiklanan en son finansal tablo dénemi olan 30 Haziran
2022 tarihinde, Sirket donen varhiklarimin %36’sim1 ticari
alacaklar olustururken, yillar itibariyla satis hacminde meydana
gelen artisa paralel olarak ticari alacaklar da artig gstermistir.
2021 yilinda sona eren donemde 2.846.527 bin TL olan ticari
alacaklar, 30 Haziran 2022 donemine gelindiginde %48
oraninda artig gostererek 4.206.715 bin TL olmustur. Soz
konusu artig esas olarak yabanct paranin TL karsisinda deger
kazanmasi sebebiyle YEKDEM kapsaminda satis yapan
girketlerimizin hasilatlaninda olusan artigtan
kaynaklanmaktadir. Ticari alacaklar 2021 yili sonu itibanyla
2020 y1l sonuna kiyasla %100 oraninda artig gostermistir. Ticari
alacaklardaki donemler itibariyla goézlenen artisin diger bir
sebebi ise, Ozellikle elektrik dagiim ve gaz dagitim
sirketlerimizde yapilan 604.625 bin TL tutarindaki altyam
yatirimi ile abone sayilarindaki artigtir.

Sirket’in 30 Haziran 2022’de sona eren donemde dodnen
varliklarimn %?22’ini nakit ve nakit benzerleri ve 3 aydan 1 yila
kadar vadeli nakit degerlerin izlendigi finansal yatirimlar
olusturmaktadir. Nakit degerlerde ise 30 Haziran 2022 ile 31
Aralik 2021 yih arasinda %90 oraninda artis ve 31 Aralk 2021
ile 31 Aralik 2020 yilinda %61 oraninda artis meydana
gelmigtir. Nakit degerlerde dénemler itibariyla géze garpan
stzkonu artig, yabanci paranin TL karsisinda defer kazanmas,
tahsilat ve kullanmlan kredilerdeki artigtan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in toplam varliklarinin 30 Haziran 2022, 31 Aralik 2021,
31 Arahk 2020 ve 31 Arahk 2019 tarihleri itibariyla sirasiyla
%15, %12, 11 ve %l13°t4 diger alacaklar kaleminden
olusmaktadir. Kisa ve uzun vadeli diger alacaklarin énemli
kismi1 Grup’un iliskili taraflarindan olan finansman nitelikli
alacaklarina iliskindir. Biiyik oranda yabanci para olan séz
konusu finansal nitelikteki alacaklar, yillar itibariyla yabanci
paranin Tiirk Liras: karsisinda deger kazanmasi sebebiyle artig
gostermistir.

Sirket’in duran varliklarinin %69’luk kismini maddi ve maddi
olmayan duran varliklar kalemi olustururken, konsolide finansal
tablolarda, Zorlu Dogal’a ait Kizildere 1, Kizildere 2 ve
Kizildere 3 jeotermal enerji santralleri ile hidroelektrik
santraller, Zorlu Jeotermal’e ait Alasehir 1 jeotermal enerji
santrali, Rotor’a ait Gokg¢edag riizgar santrali ve Zorlu Enerji
Pakistan’a ait Jhimpir riizgar santralinin 30 Haziran 2022
tarihinde yaptirilan degerlemelerinde tespit edilen yabanci para
cinsinden degerler, 30 Haziran 2022 tarihinde gegerli dévig kuru
R YATIRIIA dikkate alinarak, konsolide finansal tablolara yansitilnNgyr...
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Zorlu Enerji’ye ait dofial gaz santralleri de 30 Haziran 2022
tarthinde yeniden degerlemeye tabi tutulmus ve konsolide
finansal tablolarda yeni degerleriyle dikkate alinmistir.
Belirtilen degerleme ¢aligmalar: sonucunda Sirketimiz finansal
tablolarinda toplamda 25,2 milyar TL tutarinda maddi duran
varhk kaydedilmistir. Yillar itibariyla maddi duran varhik
kalemindeki artig, degierleme ¢alismalan sonucunda olusan
deger artisindan kaynaklanmaktadir. Aktiflerin degerlenmesi
sonucunda, gergefe uygun degerleriyle, kayith degerleri
arasindaki pozitif fark ise, maddi duran varhk yeniden
degerleme fonu adiyla, ertelenmis vergi etkisi diisiildiikten
sonra §zkaynaklar altinda muhasebelestirilmistir.

30 Haziran 2022 tarihinde sona eren dénemde, Sirket’in toplam
varhklarimin yaklasik %11 oramindaki kismi, elektrik ve
dogalgaz dagitim alaninda faaliyet gosteren grup sirketlerinin
tarife yoluyla alacaklar1 olarak bilangoda simflanan, imtiyazli
hizmet anlagmasi alacaklarindan olugsmaktadir. Yillar itibartyla
gergeklegen artig, yatirim tavamindaki ve TUFE’deki artistan
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in, 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren yila ait finansal
tablolarinda kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin, toplam varhklarina
oran1 %32'dir (2021: %27, 2020: %38, 2019: %45). 30 Haziran
2022 tarihinde sona eren déneme ait finansal tablolarda, kisa
vadeli yiikiimliilitklerin %58’ini finansal borglar (2021: %59,
2020: %56, 2019: %S57), %27'nii ise ticari borglar
olusturmaktadir (2021: %23, 2020: %23, 2019: %25). 30
Haziran 2022, 31 Arahk 2021, 31 Aralik 2020 ve 31 Arahk 2019
tarihlerinde sona eren donemlerde, uzun vadeli yiikiimliiliikler
ise sirasiyla 24.2 milyar TL, 19.7 milyar TL, 11 milyar TL ve
8.7 milyar TL olup, uzun vadeli finansal borglarin, uzun vadeli
yiikiimliiliiklere oram sirasiyla %90, %92, %91 ve %93’tiir.
' Ticari borglar kaleminin, toplam yiikiimliilikkler icerisindeki
pay1 30 Haziran 2022, 31 Aralik 2021, 31 Arahk 2020 ve 31
Aralik 2019 tarihleri itibariyla sirasiyla %11, %7, %9 ve %12
oramindadir. Ticari borglarda 2022 yihnm ilk alt aylk
déneminde, bir Onceki yila kiyasla meydana gelen %95
oranindaki artis, ticari alacaklardaki artiga paralellik géstermis
olup, temelde elektrik dagitim ve dogal gaz dagitim alanlaninda
faaliyet gosteren sirketlerimizin altyapi yatnmlar sebebiyle
olusan tedarik¢i bor¢larina iliskindir.

30 Haziran 2022 tarihinde sona eren doneme ait finansal
tablolarda toplam finansal borglar, bir énceki déneme kiyasla
%30 oraminda artmistir (2021-2020: %64, 2020-2019: %14).
Ddnem igindeki finansal borgdaki artigin temel sebebi, kurdaki
artistan kaynaklanmaktadir.
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Toplam borglanma iginde %84 paya sahip olan doviz
kredilerinin, Tiirk Lirasi’nin yabanci para karsisinda deper
kaybetmesi ile artmis olmasinin sebebi, borg¢lanmanin déviz
bazinda benzer kalmasina karsin TL bazinda artmug olmasi ve
finansal tablolarin TL sunulmasi ile ilgili olup esasinda kurdan
kaynaklanan bir artis s6z konusudur.

Sirket, mevcut projeleri ve yeni projelerinin tamamlanmasiyla
birlikte saglayacagi nakit akiglan ve karlilikla borglannda
azalma kaydetmeyi planlamaktadir.

Grup’un elektrik satslanmin  bilyilkk kismimin  YEKDEM
kapsaminda dolar bazinda garantili fiyatlardan yaptlmas, briit
karlib@ olumlu etkilemektedir. Sirket'in yatinmlarimn
finansmaminda kullandign kaynaklar agirbkli yabanci para
cinsindendir. Sirket, agirlikh olarak ABD Dolann ve Avro
cinsinden bor¢lu veya alacakli bulundugu tutarlarin TL’ye
cevrilmesinden dolayr kur riskine maruz kalmaktadir. Bu
riskleri bertaraf etmek amaciyla Sirket cesitli tiirev iiriinler
kullanma y&niinde korunma politikalann uygulamaktadir.
Aynica, YEKDEM kapsaminda satig yapan sirketlerin yabanci
para kredilerinden dogan kur fark:i zararlan biiyiitk dlciide,
dovize endeksli satis gelirleriyle dogal yolla bertaraf
edilmektedir. Sirket, kamuya agiklanan son yillik finansal tablo
dénemi olan 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren dénemde,
798.412 milyon ABD Dolari tutarindaki Eurobond ve yatinm
kredisini gergeklesme olasilig1 yiiksek YEKDEM kapsaminda
yapilan ABD Dolari’na endeksli satig gelirleri nedeniyle maruz
kalinan kur riskine kargi korunma araci olarak kullanmistr.
Dénem i¢inde Tirk Lirasi’nin yabanci para karsisinda deger
kaybetmesi sonucu olusan kur zaranm, déneme iligkin gelir
tablosunda degil, 6zkaynaklarda muhasebelestirmistir.

Sirket’in tretim portfoylindeki YEKDEM mekanizmasindan
yararlanmaya devam eden sirketlerinin dolar geliri elde
etmesinin yam sira elektrik ve dogal gaz dagitimi yapan
sirketlerin yaratmis oldugu basarih dagitim performansi
sayesinde ve ticari satiglarinin biiyiimeye devam etmesinin de
etkisiyle Sirket’in 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren dénemde
satis hasilati, 30 Haziran 2021 tarihinde sona eren déneme
kiyasla, %161 oraminda artis gdstermistir. 31 Arahk 2021
yilinda ise 31 Aralik 2020 yihna kiyasla %36 arts
gerceklesmistir (2020-2019: %5).

Satislarin maliyeti ise satig hasilatina paralel olarak, 30 Haziran
2022 tarihinde sona eren donemde, karsilastirmah dénemine
kiyasla %174 ve 31 Aralik 2021 yilinda ise 31 Aralik 2020
yilina kiyasla %38 oraminda artis ggstermistir (2020-2019: %4).
Grup’un 30 Haziran 2022 tarihi itibariyla briit kari ve FAVOK it
sirastyla 1.8 milyar TL ve 4.2 milyar TL tutarindadir.
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Sirket’in faaliyet karliligi 30 Haziran 2022 déneminde, 30
Haziran 2021 donemine kiyasla %170 oraminda artis
gosterirken, 2021 yilinda, 2020 yilina kiyasla %61 oraminda ve
yilinda 2019 yilina kiyasla %18 oraninda artis kaydetmisgtir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler 30 Haziran 2022 tarihinde sona
eren donemde, 30 Haziran 2021 tarihinde sona eren ddneme
kiyasla %297, 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren bir yillik
| slirede ise bir dnceki y1lin aym donemine kiyasla %133 oraninda
' artis gostermistir (2020-2019: %64). Yillar itibanyla artisin
temel sebepleri esas faaliyetlerden diger gelirler igerisinde yer
alan imtiyazh hizmet anlasmalarina iliskin gergege uygun deger
farki kalemi ile gelir tavani diizenlemesine iligkin faiz
gelirindeki artisur. Imtiyazli hizmet anlasmalarina iliskin
gercefie uygun deger farki kalemi, yatinm tavanindaki artis ve
TUFE’deki yiikselise paralel olarak artis gdstermistir.

Esas faaliyetlerden diger giderler 30 Haziran 2022 tarihinde
sona eren donemde, 30 Haziran 2021 tarihinde sona eren
doneme kiyasla, %300 oraninda artis gdstermis ve 31 Arahk
2021 tarihinde ise bir énceki yila kiyasla %86 ve 31 Aralik 2020
tarihinde 1se bir 6nceki yila kiyasla %36 oraminda artig
gostermistir.  Yillar icerisindeki degisimin temel sebebi,
abonelerden alinan giivence bedeline iliskin TUFE’deki yillar
icindeki artiga paralellik gosteren, endeksleme farkindaki
degisimdir.

Yatirim faaliyetlerinden gelirler kaleminde 2020 yilindaki artig
disinda ilgili dénemlerde 6nemli bir degisim olmamistir. 2020
yilinda 2019 yilina kiyasla meydana gelen artisin temel sebebi
Zorlu Enerji'nin %100 bagh ortakhig1 olan Zorlu Riizgar’a ait
hisselerin Akfen Yenilenebilir Enerji'ye satisi ve ayrica
Liileburgaz ve Bursa santrallerinde bulunan tesis, makine ve
cihazlarin Proenergy Services LLC’ye satis1 kaynaklidir.

Finansman gelirleri ve giderlerindeki yillar itibanyla degisimin
temel sebepleri yabanci para birimi cinsinden alacak ve
borglardaki kur kaynaklh degisim ve faiz etkisi ile tiirev araglar
gelir ve giderlerindeki degisimdir.

2022 yilmin altt ayhbk doneminde, yaptirilan santral
degerlemelerinin etkisiyle giiglenen 6zkaynaklarn, varliklara
orani gectifiimiz yila kiyasla, %15 oraninda artig g6stermistir.
Yine FAVOK marji, %32’lerden, %34’lere cikmustir. 2021
yilinda 6,02 olan net finansal bor¢/FAVOK 2022 yilinm ilk 6
aylik doneminde 4,42 ye gerilemistir,

B.8 | Secilmis dnemli
proforma Yoktur.
finansal bilgiler

B.9 | Kar tahmini ve | Yoktur,
beklentileri

B.1 | Izahnamede
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finansal
tablolara iliskin

denetim
raporlarindaki
olumlu  goriis
disindaki
hususlarin
icerigi
B.1 | Ihragginin Sirket’in gerek mevcut durumu itibanyla, gerekse Izahname
1 isletme tarihinden itibaren en az 12 aylik doénem igin cari
sermayesinin yikiimliilitklerini kargilamak {izere yeterli isletme sermayesi
meveut bulunmamaktadir. Sirketin, orta ve uzun vadeli planlarinda, ek
yiikiimliiliikleri | isletme sermayesinin saglanmas, finansal bor¢larin anapara ve
ni faiz 6denmek suretiyle azaltilmasi, mevcut tedarikei
karsilayamama | 6demelerinin yapilmas1 ile faaliyetlere iliskin  gereken
s yatinmlarin yapilmas: suretiyle fon kaynagi yaratlmasi yer
almakta olup, bu sebeple sermaye artisina gidilmektedir.
Sirket net isletme sermayesini (Donen Varhklar - Kisa Vadeli
Yiikiimliililkler) seklinde hesaplamakta olup, 31.12.2019,
31.12.2020 , 31.12.2021 ve 30.06.2022 tarihlerinde sona eren
hesap dénemlerine iligkin finansal tablolara gére hesaplanan net
isletme sermayesi tutarlar: agsagidaki tabloda yer almaktadir.
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.06.2022
Donen Varhiklar 4.268.896 | 4.047.594| 6.471.306| 11.672.243
Kisa Vadeli Yukomlulokler | 8.364.884| 8.027.850( 9.501.761| 15.895.218
Net isletme Sermayesi -4.095.988 | -3.980.256 | -3.030.455 | -4.222.975
C—SERMAYE PiYASASI ARACI
C.1 | Ihra¢ edilecek | Zorlu Enerji'nin 2.500.000.000 TL olan cikarilmis sermayesi
ve/veya borsada | tamami nakden karsilanmak iizere % 100 artis ile 5.000.000.000
islem gorecek | TL’ye gikanlacak olup, yapilacak sermaye artinminda A Grubu
sermaye (ISIN: TREZORNO00012) pay sahiplerine A Grubu, B Grubu
piyasasi (ISIN: TRAZOREN9IL8) pay sahiplerine B Grubu pay
aracinin verilecektir. Yeni pay alma haklarinin kullanimindan sonra kalan
menkul kiymet | paylar B Grubu pay olarak Borsa’da satilacaktir,
tammmlama
numarasi
(ISIN) dahil tiir
ve gruplarina
iligkin bilgi
C.2 | Sermaye
piyasasi
aracimin  ihrag | Paylar Turk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir.
edilecegi para
birimi
C.3 | Ihrag edilmis ve | Sirket’in meveut ¢ikarilmis sermayesi 2.500.000.000 TL olup,
bedelleri her bir payin nominal degeri 0,01 TL’dir. Bedeli 6denmemiypay

bulunmamaktadir.
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ddenmis pay
sayis1 ile varsa
bedeli tam
6denmemis pay
sayisi

Her bir paym
nominal degeri

C4

Sermaye
piyasasi
aracinin
sagladigs haklar
haklkinda bilgi

Satist yapilacak paylar igin ilgili mevzuat uyarinca pay
sahiplerine taninmis olan haklar asagidaki gibidir:

Kardan Pay Alma Hakki (SPKn md. 19., SPK Kar Pay1
Teblig 11-19.1, TTK md. 507)

Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461, kayith sermaye
sistemindeki ortakliklar i¢in SPKn md. 18, SPK Kayith
Sermaye Sistemi Tebligi 1i -18.1)

Bedelsiz Pay Edinme Hakk: (SPKnmd. 19, TTK md.462,
SPK Pay Teblig VII-128.1)

Tasfiyeden Pay Alma Hakk: (TTK md. 507)

Genel Kurul’a Davet ve Katilma Hakk: (SPKn md. 29,
30, TTK md. 414, 415, 419, 425, 1527, SPK Vekaleten
Oy Kullanilmas1 ve Cagn yoluyla Vekalet Toplanmasi
Tebligi I1-30.1)

Genel Kurul’da Miizakerelere Katilma Hakki (TTK md.
407, 409, 417)

Oy Hakki (SPKn md. 30, TTK md. 432, 433, 434, 435,
436)

Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md. 14, TTK md.
437, SPK Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebligi 11-14.1)

Iptal Davas: Agma Hakki (TTK madde 445 — 451, kayith
sermaye sistemindeki ortakliklar icin SPKn madde
18/6,20/2)

Azinhk Haklan (TTK md. 411, 412, 420, 439, 531,559)
Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK md. 438, 439)

Ortakhktan Ayrnilma Hakki (SPKn md. 24, SPK Onemli
Nitelikteki Islemlere Iliskin Ortak Esaslar ve Aynlma
Hakki Tebligi 11 -23.3)

Ortakhktan Cikarma ve Satma FHakki (SPKn md. 27, SPK
Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklar: Tebligi 111-27.3)

C.5

Sermaye
piyasasi
aracinn devir
ve tedaviiliinii
kisitlayici
hususlar
hakkinda bilgi

Yoktur.
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C.6 | Halka arz | Paylan Borsa kotunda bulunan ortakliklarin bedelli ve / veya
edilen sermaye | bedelsiz sermaye artinmlan nedeniyle ihrag edecekleri yeni
piyasasi paylar, sermaye artirimi sonucu olusan yeni sermayenin Ticaret
araglarimmn Sicili’ne tescil edildiginin Borsa’ya bildirilmesini takiben baska
borsada islem | bir islem ve karar tesis edilmesine gerek kalmaksizin Borsa
gormesi icin | kotuna alimr.
bagvuru yapihp
yapilmadg:
veya yapihp | Sirket'in B Grubu paylart Borsa Istanbul AS Yildiz Pazar’da
yapilmayaca@ | islem gérmektedir.
hususu ile islem
goriilecek
pazara iliskin
bilgi

C.7 | Kar  dagtim | Sirket, Turk Ticaret Kanunu hiikiimleri, Sermaye Piyasasi
politikas1 Diizenlemeleri, Vergi Diizenlemeleri ve diger ilgili diizenlemeler
hakkinda bilgi | ile Esas Sozlesmenin kar dagitimi ile ilgili maddesi cercevesinde

kir dagitimi yapmaktadir. Dagitilacak kar miktar ve dafitim
tarihi Yénetim Kurulu’nun teklifi dogrultusunda, Genel Kurul
tarafindan onaylanarak karara baglanmaktadir. Sirket, kar
dagitim politikasi olarak, dagitilabilir karinin en az %25’ini nakit
ve / veya bedelsiz pay olarak dagitmayt benimsemistir. Bu
politika, ulusal ve kiiresel ekonomik sartlara, Sirket’in biiyiime
ve yatinm planlarina ve finansal durumuna bagh olarak her yil
Yonetim Kurulu tarafindan gézden gegirilir. Politikada yapilan
degisiklikler, depisiklikten sonraki ilk Genel Kurul toplantisinda
pay sahiplerinin onayina sunulur ve Sirket internet sitesinde
yayinlanir. Kar pay1 dagitimina, en ge¢ Genel Kurul toplantisinin
yapildif1 yilin sonuna kadar olmak kaydiyla, Genel Kurul’da
| belirlenen tarihte baslamir. Sirket yiiriirlilkteki mevzuat
| hiikiimlerine uygun olarak kar pay: avansi dagitmay: veya kar
paym esit veya farklh tutarli taksitlerle G6demeyi
degerlendirebilir.
D—RISKLER

25 [hn!‘;"‘lya’, ¢ ihracciva ve faalivetlerine iliskin riskler:
faaliyetlerine
ve i¢inde | a) Tarife diizenlemelerindeki degisiklikler Sirket’in gelirlerini ve
bulundugu faaliyetlerini olumsuz sekilde etkileyebilir.
sektbre iliskin | b) Sirket’in faaliyetleri karmagik ve degisikliklere agik pek gok
onemli  risk | kapsamh diizenlemeye tabidir.
faktorleri c) Sirket, yatinm yapilan iilkelerdeki risklere maruz kalabilir.
hakknda bilgi | d) Sirket, santrallerinin zamanla yaglanmasi nedeniyle yeni nesil

santrallere gére verimlilik kayb1 yasayabilir, tiretim ve karlihi
olumsuz etkilenebilir. Santrallerin bakimi ve yenilenmesi ile
beklenmedik enerji kesintileri, diisilkk verime ve beklenmedik
yatinim harcamalarina yol agabilecek riskler tagir.

e) Sirket, mevcut ve gelecekteki faaliyetleri icin ihtiyag duydugu
techizat ve hizmetlerin teminini sagladifi tedarikgileriyle

BENIZ YATIREA iligkilerinin siirdiiriilmesinde belirli risklere tabidir. @
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f) Sirket’in santrallerinin insa edilmesi veya isletilmesi, dagitim
Sirket’in faaliyetleri esnasinda, dogal cevreye zarar verildiginin
ileri siirlilebilmesi dolayisiyla uygulanabilecek yasal islem,
uyumluluk calismalari ve / veya santrallerde iiretim faaliyetinin
durdurulmasi, maliyetlerin artmasina yol agabilir.
g) Sirket’in sigorta poligelerinin, tiim potansiyel ve katastrofik
zararlar1 karsilama noktasinda yeterli gelebilmesi igin, alinmasi
gerekli en pgenis kapsamli teminatlar yerel markette
bulunamayabilir ve / veya global pazardan da yiiksek maliyetlerle
temin edilmek durumunda kahnabilir.
h) Sirket, calisanlanimin, tedarikgilerinin, is ortaklanmn, alt
yitklenicilerinin veya diger tigiincli Kisilerin olasi etik olmayan
davranislari, hukuka aykinn davranislan ve / veya Kisisel Verilerin
Korunmasi  Kanunu  (KVKK)’'na, Miisteri  Hizmetleri
Yonetmelikleri (MHY)'ne, Rekabetin Korunmasi Kanunu’'na
uygunsuz bir sekilde veri paylasimlan dolayisiyla risklere ve buna
bagli cezalara maruz kalma riski tagir.
1) Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve nitelikli
cahisanlarin sirket biinyesine dahil edilememesi, Sirket’in
bilyiimesini sinirlandirabilir ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.
1) Sirket santrallerinde calisan is¢ilerin sendikalarca temsil
edilmesi, Sirket’in istthdama iliskin masraflarim artirabilir.
j) Saha operasyon personellerinin yerinde miidahaleleri geg
yapmas! ve/veya hatali bakim-onanm faaliyetleri sebebiyle ek
maliyetler dogabilir.

e lhra¢cinn iginde bulundugu sektire iliskin riskler:

a) Uretim tarafinda beklenenden daha az veya daha fazla
iiretim yapilmasi ve / veya tiiketicilerin beklenenden daha az veya
daha fazla elektrik tiiketmeleri dengesizlik maliyeti yaratabilir.

b) Elektrik talebindeki biiylimenin kapasite artislarimin
gerisinde kalmaya devam etmesi ile olusan sektdrdeki arz fazlasi,
elektrik fiyatlarim baskilayabilir.

c) YEKDEM kapsamina giren santrallerin ve bu santrallerin
iirettigi elektrigin toplam Gretim i¢indeki paymnin artmasi
piyasanin geneline ilave maliyetler getirebilir.

d) Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik diretimi, biiyiik
Olglide (uygun miktarlarda su ve riizgar temini dahil) uygun
meteorolojik kosullara dayanmakta oldugundan, sektérdeki diger
santrallerin az ya da fazla iiretmesi, YEK maliyetlerinde bir artisa
neden olabilir.

€) Sektorde artan miisteri beklentilerinin karsilanamamasi
durumunda miisteri kaybi yasanabilir, Sirket gelirleri ve karhlhig:
azalabilir.

f) Sektdrde artan rekabet diisiik olan kar marjlarini daha da
olumsuz etkileyebilir.

g) Bilgi teknolojileri sistem ve aglanindaki gecikmeler,
kesintiler veya bu sistem ve aglara yapilabilecek siber saldirilar
sonucu altyapt hizmetlerinde yaganabilecek duraksamalar,

ekonomik ve mali kayiplara sebep olabilir. AN
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h) Yapilacak yatinmlar esnasinda, hukuki giigliikler,
projelendirme, finansman ve gevresel riskler gibi birgok farkl risk
tiiriine maruz kalinabilir ve ig planlan aksayabilir.

i) Enerji projeleri insasi sirasinda hizmet alinan taraflardan
kaynaklanan gecikmeler, is planini aksatabilir ve yatinm
maliyetini artirabilir.

J) Devreye alinan enerji santrallerinin isletme déneminde
uygun sekilde isletilememesi ya da beklenen tiretim degerlerine
ulasilamamas Sirket’in karhlifini olumsuz etkileyebilir.

k) Enerji sektoril, diinyadaki iklim degisikligine neden olan
sektorlerin basinda gelmektedir. Tiirkiye gibi iklim degisikligi
konusunda ¢aligma yiiriitmeyen iilkelerin bu konuya iliskin
hassasiyetinin artmasi sektdre ilave maliyetler getirebilir.

1) Global iklim degisikliginin bir sonucu olan asir1 degisken
hava kosullar1 santrallerin verimliliklerini dolayisiyla Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz sekilde etkileyebilir.

m) Enerji santralleri bulunduklan cografi konum ve yiiksek
risk grubunda yer alan faaliyet alanlar1 nedeniyle gesitli dogal afet
ve terdr saldiris: risklerine maruz kalabilir.

n) Is Sagligi ve Giivenligi yasalanna uyumsuzluk, cezai
yaptinmlara, insan ve mal kayiplarina ve itibar kaybina sebep
olabilir.

0) Elektrik dagitim sebekesinin igletilmesi, isin dogas: geregi
risklidir ve kaza ve aksamalara yol acabilecek tehlikelere kargt
aciktir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu,
operasyonel sonuglarini ve itibarini olumsuz yonde etkileyebilir.
p) Sirket, kayip-kacak hedeflerini tutturamayabilir ve bu
durumda, Sirket’in diizenlemeye tabi dagitim geliri azalabilir.

q) COVID-19 salgim tagidigi belirsizlikler ile, Sirket’in ve
Sirket’in bulundugu sektordeki tiim sirketlerin faaliyetlerini,
faaliyet sonuglarimi, gelecege yonelik beklentilerini veya mali
durumunu olumsuz yoénde etkileyebilir.

1) Sirket elektrikli arag sarj istasyonlar isletmeciligi alaninda
faaliyet gostermekte olup, bu sektdre getirilecek regiilasyonlara
tabi olacaktr.

¢ Diger riskler:

a) Ekonomik Daralma ve Fonlama Riski
b) Likidite riski

c) Enflasyon riski

d) Faiz orani riski

¢) Kur riski

f) Emtia riski

g) Kiiresel ve Politik Riskler,

h) Kredi Riski

i) Sermaye riski
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D.2 | Sermaye Ihrag edilecek paylara iliskin riskler:
piyasast =~ a) Kar payi gelirinin dagitilmamasina iligkin risk
aracina iligskin e 1. .
.. . . b) Sermaye kazancina iliskin risk
onemli  risk .
faktirleri c) Fiyat dalgalanmalan
hakkinda bilgi
E - HALKA ARZ
E.1 | Halka arza | lhraca iliskin toplam maliyetin 7.300.000 TL olacagi tahmin
iliskin edilmektedir. Tamami nakit karsiligi ihra¢ ve halka arz edilecek
ihracemin/halka | olan 1 lot (100 adet) payin nominal degeri olan 1 TL nominal
arz edenin elde | degerli paylarin toplami 2.500.000.000 TL olup bu durumda
edecegi net gelir | ihrag ve halka arz edilecek pay basina diisen maliyet TL dir.
ile katlanaca@
tahmini toplam | | 1L
maliyet Ve | | Kurul Uereti (Paylanin lhrag degeri 5,000,000
talepte bulunan | | iizerinden % 0,2)
yatinmeilardan Borsa istanbul A.S. Kota Alma 787,500
talep edilecek | [ Ucreti % 0,03+BSMV
tahmini Rekabeti Keruma Fonu % 0,04 1,000,000
maliyetler Aracit Kurulug Ucreti+BSMV 420,000
hakkinda bilgi MKK Ihraggt Hizmet Bedeli 40,751
(%0,005, alt limit 2.053,81 fist limit
102.282,65 + BSMV)
flan, Tescil ve Diger Giderler 51,750
(Tahmini)
TOPLAM 7,300,000
1 TL Nominal Degerli Paylarin 2,500,000,000
Toplami .
Pay Basina Maliyet 0.00292
Ortakligin halka arzdan elde edecegi net gelir 2.492.700.000 TL
olacaktir.
Sermaye artinmina istirak edecek pay sahipleri ihra¢ edilen
paylarin bedeli haricinde aract kurumlarin aractlik komisyonu
gibi ticretlendirme politikalarina tabi olabileceklerdir.
E.2 | Halka _ BIZIN | o ketin, orta ve uzun vadeli planlaninda, ek isletme sermayesinin
G gerekt;es!, hi.ll]fa saglanmasi, finansal borglarin anapara ve faiz &denmek suretiyle
arz  gelirlerinin | a73j0Imasi, meveut tedarikgi Sdemelerinin yapilmas: ile faaliyetlere
kullanim yerleri | iligkin  gereken yatrimlarin yapilmasi suretiyle fon kaynag
ve elde edilecek | yaratilmasi yer almakta olup, bu sebeple sermaye artisina
tahmini net gelir | gidilmektedir. is bu karar gergevesinde ihrag edilecek paylarin
hakkinda bilgi sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili difer mevzuat hiikiimlerine
uygun olarak halka arz edilmesinden elde edilmesi beklenen halka arz
gelirinin kullanim yerleri asagida belirtilmistir.

 ENIZ YATIRIM
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. Yiizdesel
Sermaye Artlrlm.mtlan Elde Edilen Fonun Planlanan (TL) dagihim
Kullamim Yerleri %)
1- Sirket'in ana ortag Zorlu Holding ile A
diger ortafi Kortcks’in Sirketimize nakit
olarak kenuldugu mali miigavir raperuile %59,47
tespit edilen muaccel alacaklarindan AT
malisubu
2- Finansal borg ddemesi (fajz, anapara ve 94,24.60
diger finansman maliyetleri) 617.255.000 S
3- Ticari borg ddemesi 296.035.390 % 11,84

-EPIAS ve ikili anlagma clektrik alim

ddemeleri 296.995.000
4- Enerji iirctim ve dagitim yatirimlan 100.000.000 "%4,00
Toplam Fon Kullantm 2.500.000.000 %100,00

E.3 | Halka arza | Sirket’in 2.500.000.000 TL (ikibuguk milyar Tiirk Lirasi) olan
iligkin bilgiler ve | ¢cikarilmis sermayesi tamami nakden karsilanmak suretiyle
kosullan 2.500.000.000 TL (ikibuguk milyar Tiirk Lirasi) nakit (bedelli)
olarak %100 oraninda artinnlarak 5.000.000.000 TL’ye (Bes
milyar Tiirk Lirasi) ¢ikartilacaktir,

A Grubu (ISIN: TREZORNO00012) pay sahiplerine A Grubu, B
Grubu (ISIN: TRAZOREN®91L8) pay sahiplerine B Grubu pay
verilecektir. Yeni pay alma haklarinin kullanimindan sonra
kalan paylar B Grubu pay olarak Borsa'da satilacaktir.

Bu sermaye artiriminda yeni pay alma haklan kisitlanmamustir.
Yeni pay alma haklari, 0,01 TL nominal degerli pay igin, 0,01
I TL’den kullandirilacaktir. Borsa'da islem birimi 1 TL/1 lot
olup, Sirket i¢in 1 lot 100 adet paya denk gelmektedir. Ek satig
56z konusu degildir.

Yeni pay alma hakk: gercevesinde, Sirket ortaklarinin nakit
sermaye artirimi yoluyla ¢ikarilacak paylardan sahip olduklan
paylar oraninda ve paylarin nominal degeri (0,01 TL) tizerinden
yeni pay alma hakk: bulunmaktadir,

Yeni pay alma haklariin kullamlmasina Izahname’nin
ilanindan itibaren en ge¢ 10 giin i¢inde baglanacak olup, yeni
pay alma hakki kullanim siiresi 15 giin olacaktir. Bu siirenin son
giiniiniin resmi tatile rastlamasi halinde, yeni pay alma hakki
kullanim siiresi izleyen ig giinii aksami sona erecektir.

Yeni pay alma hakkinin baslangic ve bitig tarihleri KAP
aracilifiyla kamuya duyurulacaktir.

Zorlu Holding AS’nin 31/01/2023 tarihli ve 2023/6 no’lu
yonetim kurulu kararina istinaden, Zorlu Holding’in yeni pay
alma hakkimin tamaminin kullamlmasina ve isbu sermaye
artinminda sermaye koyma borcunun, Zorlu Enerji’ye nakit
olarak konuldugu mali miigavir raporu ile tespit edilen sermaye
avans! 6demelerinden mahsubu suretiyle karsilanmasina kar

—Srals varings verilmistir. A
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Yeni pay alma haklarimin kullanilmasindan sonra kalan paylar
B Grubu pay olarak 2 is giinii siireyle Borsa Istanbul AS’de
(“BIAS” veya “Borsa Istanbul”) satisa sunulacaktir. Satisa
sunulacak paylarin nominal tutar1 ve halka arz tarihleri tasarruf
sahiplerine satis duyurusu ile Sirket’in kurumsal internet
sitesinde (www.zorluenerji.com.tr), KAP'ta ve Deniz Yatirm
Menkul Kiymetler A.S.’nin www.denizyatirim.com internet
sitesinde ilan edilecektir.

Zorlu Holding AS’nin 31/01/2023 tarihli ve 2023/6 sayili
Yonetim Kurulu Karann ile Sirket’e verdigi taahhiidii
cercevesinde,tasarruf sahiplerine satistan sonra pay kalmasi
durumunda, bu paylar satig siiresinin bitig tarihinden itibaren 3
is giinii iginde, halka arz fiyatimin ortalamasindan asagi
olmamak iizere bedelleri tam olarak ve nakden Gdenerek Zorlu
Holding AS tarafindan taahhiit edildigi iizere satin alinacaktir.

E4 |

Catisan
menfaatler de
dahil olmak
iizere halka arza
iligkin ilgili
kisilerin 6nemli
menfaatleri

Ihraggi, sermaye artinmindan fon geliri elde edecektir.
Sermaye artirimi nedeniyle ihrag edilecek paylarin halka arzina
aracillik eden Deniz Yatinm ise aracilik komisyonu elde
edecektir.

E.5

Sermaye
piyasasi aracini
halka arz eden
kisinin/ihraccim
n ismi/unvani

Kim tarafindan
ve ne kadar siire
ile taahhiit
verildigi
hususlarim
icerecek sekilde
dolasimdaki pay
miktarinin
artirnlmamasma
iliskin  verilen
taahhiitler
hakkinda bilgi

Thragei: Zorlu Enerji Elektrik Uretim AS

ZOREN Pay Sahipleri Stzlesmesi uyarinca WH, Zorlu Enerji
sermayesinde sahip oldugu paylan ZOREN Pay Sahipleri
Sézlesmesi'nin imzalandig tarihten (13.01.2023 itibaren) 12 ay
boyunca ii¢iincii kisilere satmamay: taahhiit etmistir.

E6

Halka arzdan
kaynaklanan
sulanma
etkisinin miktan
ve yiizdesi

Fargpaler s qmmignyma

%100 Katilima gire;

Mevcut hissedarlarin halka arzda yeni pay alma haklarin
%100 oraninda kullanmalar varsaymmi ile mevcut ortaklar i¢in
1 TL nominal degerli 1 adet paydan olusan bir lot pay igin
sulanma etkisinin tutari 1,55 TL ve yiizdesi %37,84 tiir.
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Yeni pay alma I\Y/I:t:'lcu; Ogtll:'::arln Sermaye Artirimi Sermaye Artirimi
hakla pay Oncesi Sonras)
“ Haklarim1 Kullanmalar 30.06.2021
Kullammminin s6z | | purumunda (000 TL) (30.06.2021)
konusu olmas %100 Katihm
Artirim Oncesi 10,251,179 10,251,179
durumunda, Ozkaynaklar (Defter
mevcut Degeri) (30.06.2022)
hissedarlarin Nakit Sermaye Artigs 2,500,000
halka  arzdan | | Emisyon Primi 0
Sermaye Artirim -7,300
pay almamalan ||, o~
durumunda Artinm Sonras 10,251,179 12,743,879
sulanma Ozkaynaklar (Defter
etkisinin miktar | -cier)
" N Odenmis Sermaye 2,500,000 3,000,000
ve yiizdesi
Pay Bagina Defier Degeri
(1 TL nominal degerli 4.10047 TL 2.54878 TL
paya karsilik gelen)
Mevcut Ornaklar igin 1.55170 TL  37.84%
Sulanma Eikisi ( %)
%0 Katilima gire;
Mevcut hissedarlarin yeni pay alma (Riighan) haklarin
kullanmamalari varsayimi ile, mevcut ortaklar i¢in 0,01 TL
nominal deperli paylar (1 lot/100 adet pay) igin sulanma
etkisinin tutann 0,52330 TL ve %12,76’dir. Sulanma etkisinin
tutan ve yiizdesinin hesaplanmasina iliskin ¢alisma asagida yer
almakatdir:
BIST Yildiz Pazar’da ZOREN kodu ile islem giren Sirket
paylarimin 27.01.2023 tarihli agirlikh ortalama fiyat1 5.11 TL
olup bu fiyat iizerinden yapilan sulanma etkisi hesabi asagidaki
gibidir:
Mevcut Ortaklarin Yeni
pay Alma Haklarme Sermaye Artirumi Sermaye Artirim
Oncesi Sonrasi
Kullanmalari Durumunda (30.06.2022)
(000 TL) o
%0 Katilsm
Artirim Oncesi Oﬂ\'aynaklnr 10,251,179 10,251,179
{Defter Degeri)
Nakit Sermaye Artist 2,500,000
Emisyon Primi 5,150,000
Sermaye Artinm Masraflart -15,333
Artinm Sonrasi 10,258,179 17,885,847
Ozkaynaklar (Defter
Degeri)
Odenmis Sermaye 2,500,000 5,000,000
Pay Basina Defter Degeri (1 4.10047 TL 357TNTTL
TL nominal degerli bir paya
karsilik gelen)
Meveut Ortaklar Igin (.52330 TL
Sulanma Etkisi 12.76%
Yeni Ortaklar igin (Pozitif) ) 0.51717TL
Sulanma Etkisi 16.90%
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Talepte bulunan | Araci kurumlar yeni pay alma haklarimin kullanilmasi, mevcut
E.7 | yatirnailardan | pay sahipleri tarafindan kullamimak istenmeyen yeni pay alma
talep  edilecek | haklanimin riichan hakki pazarinda satilmasi, sonrasinda kalan
tahmini paylarin Borsa Istanbul Birincil piyasada halka arz edilmesi
maliyetler islemlerinde aracihik yapacaklart igin soz konusu islemleri
hakkinda bilgi yapan yatrimcilardan iicret komisyon ve benzeri taleplerde
bulunabilirler.
Talepte bulunan yatirimeilar bagvurduklan araci kurumlarin
aracilik komisyonu, masraf, hizmet {icreti gibi iicretlendirme
politikalarina tabi olacaklardur.
Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan bedelli sermaye artinmi
islemleri neticesinde araci kuruluslara tahakkuk ettirilen hizmet
bedeli aract kuruluslarin uygulamalarina bagl olarak
yatirimcilardan da tahsil edilebilir.
3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihrag¢inin bagimsiz denetim
kuruluslarimin ticaret unvanlan ile adresleri (ilye olduklar profesyonel meslek
kuruluslari ile birlikte):

Bagimsz Sorumlu Uye Olunan
Dinem D ol . | Ortak Bas | Profesyonel Meslek Adres
enetim Sirketi D .
enetgi Kuruluslar
PwC  Bagmsiz Istanbul _ Serbest | Akaretler, Siileyman
01.01.2019- Denetim ve | Caglar Mghas§bec1 Mali | Seba Caddesi BJK
31122019 | Serbest Siiriicil Misavirler Odast - | Plaza No: 48 B Blok
s Muhasebeci Mali | (SMMM) | Tirkiye ~ Mubhasebe | ¢ g 34357
Mitsavirlik AS Uzmanlan Dernegi BESIKTAS /
ISTANBUL
01.01.2020 Istanbul Serbest
31.12.2020 Mubhasebeci Mali
KPMG Bagimsiz Miisavirler Odasi -
01.01.2021 Denetim ve | Sirin Association of | is Kuleleri, Kule 3, Kat:
31.12.2021 Serbest Soysal Chartered Certified |2 - 9  Levent/
Muhasebeci Mali | (SMMM) | Accountants (ACCA) | ISTANBUL
01.01.2022- | Miisavirlik AS
30.06.2022

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimin/sorumlu ortak bas denet¢inin gérevden alinmas,
girevden ¢ekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

6102 say1h Tirk Ticaret Kanunu’nun 400 iincti maddesinin ikinci fikrasi, Bagimsiz Denetim
Yonetmeligi’nin 26'nci maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi ve Kamu Gézetimi Kurulu’nun
19.01.2017 ve 27.07.2017 tarihli kararlan ¢er¢evesinde; on yi1l i¢inde aym sirket i¢in toplam
yedi yil denetgi olarak secilen denetci ii¢ y1l gecmedikge denetci olarak yeniden secilemez. Ug
yil gegmedikge; denetim kuruluglan son on yilda yedi yil, denetim {istlenen bagimsiz denetgiler
ile bunlarin yaninda ve denetim kuruluslarinda ¢alisan denetgiler ise son yedi yilda bes yil
denetim ¢alismas yiiriittiikleri isletmelere iliskin denetimleri iistlenemez. Bu kapsamda 2

yili finagsal tablerdgpeminde bagimsiz denetim sgirketi PwC Bagimsiz Denelpp ve Serbest
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Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. iken 2020, 2021 ve 2022 finansal tablo donemlerinde
bagimsiz denetim sirketi KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
AS’dir.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirketimizin konsolide finansal tablolann ve bunlara iligkin bagimsiz denetim raporlarina
www.kap.org.tr ve www.zorluenerji.com.tr adresindeki internet sitelerinden ulasilabilir.

Sirket’in temel konsolide bilango biiyiikliiklerine ve secilmis konsolide gelir tablosu
kalemlerine asagida yer verilmektedir.
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Bagimsiz Bafimsiz Bagimsiz Surh

Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden

Gegmis Gecmis Gecmis Geemis

Secilmig Finansal Bilgiler (Bin TL) 31.12.2019 31,12.2020 31.12.2021 30.06.2022
Dinen Varliklar 4.268.896 4.047.594 6.475.306 11.672.243
-Nakit ve nakit benzerleri 832812 728.314 1.171.070 2.220.058
-Finansal Yatirumlar 10.008 258,578 298.976 379910
-Tirev Araglar - 3.749 57115 25811
-Ticari Alacaklar 1.020.539 1.423.992 2.846.527 4.206.715
-Diger Alacaklar 1340818 983.066 944050 2.938.342
-Imtiyazl hizmet anlasmas) alacaklar 258.074 349.605 694.125 899.719
-Diger Ddnen Varliklar 181.363 300.290 459.443 1.001.688
-Satig Amagh Simflandinlan Duran Varliklar 625.282 - - -
Duran Varhklar 14.417.983 17.354.975 28.955.112 38.511.899
-Ticar Alacaklar (UV) 45.640 43,287 51,481 66.129
-Diger Alacaklar 1.164.796 1.360.233 3.227.990 4.731.380
-Finansal Yatinmlar (UV) 246 246 246 246
gfl‘;m::‘ e 532402 681,368 1.181.148 1.370.460
-lmtiyazl hizmet anlagmasi alacaklan (UV) 2.050.771 2534191 3.331.766 4.406.406
-Kullamm hakki varliklan 48.534 36.003 162.309 145,735
-Maddi Duran Varhklar 8.555.772 10.610.791 18.787.818 25.229.812
-Maddi Olmayan Duran Varlsklar 1.577.849 1.506.887 1.501.186 1.461.958
-Diger Duran Varliklar 441.973 581.969 711.168 §.099.773
Aktif Toplam 18.686.879 21.402.56% 35.426.418 50.184.142
Kisa Vadeli Yikitmliiliikler 8.364.884 8.027.850 9.501.761 15.895.218
-Finansal Borglar 4.777.182 4.490.077 5.605.558 9.154.764
-Tirev Araglar 33.170 83.856 109.531 4.330
-Ticar Borglar 2.115.885 1.814.581 2189914 4.267.014
-Diger Borglar 822,921 1.334.410 .235.798 1.928.316
Iﬁ:;l?nﬁ(?ﬁf];f(;ﬁigﬁdmlan Varhik Gruplanna 404.963 . ) .
-Diger Kisa Vadeli Yokomlglokler 210.763 304.926 360.960 540.794
Uzun Vadcli Yiikiimliilikler 8.653.736 11.077.499 19.742.764 24.204.762
-Finansal Borgiar 8014.776 10.053.106 18.174.197 21.683.372
-Tirev Araglar 111.849 243452 162.574 -
-Diger Borglar 17.012 . 6.365 7.278
-Diger Uzun Vadeli Yakamlulokler 510099 780,941 1.399.628 2.514.112
Toplam Yiiki@mlilikler 17.018.620 19.105.349 29.244.525 40.099.980
(u)zknynaklar 1.668.259 2.297.220 6.181.893 10.084.162
a) Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 1.780.544 2,445,149 6.310.459 10.251.179
«0Odenmis Sermaye 2.000.000 2.000.000 2.500.000 2.560.000
B:’;c"r?{i éﬁf‘&?;‘:‘g;g‘;:r?““d‘"'“““]‘ Birikmis -2263.297 -3.268.007 6176094 | -1.507.776
B'f::[;zanfzfﬂzgz‘;ﬁ“gg:’:I'cﬂr“("é'l':lf:‘l’e“r’)""“"‘ 3.519.585 4.888.945 10976242 |  15.858.028
-Diger -81.287 -2719.753 -279.221 -279.221
-Gegmis Yaillar Karlan veya Zararlar -1275.812 -969.887 -624,021 -360,909
-Net Donem Kan veya Zaran -118.645 73.851 -86.447 41.057
b)) Azinhik Paylan -112,285 -147.929 -128.566 -167.017

DENMIT YATIRIM
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Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Simrly Simrh

Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden

Geomis Gecmis Gecmis Gecmis Geemis

Secilmig Fingnsal Bilgiler (Bin TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.06.2021 30.06.2022
Hasilat §.204.197 8.579.113 11.634 808 4.662.081 12.157.379
Sauglarin Maliyeti (-} -6.778.689 -7.062 390 -9.771.696 -3.782.307 -10.381.929
Briit Kar/Zarar 1.425.508 1.516.723 1.863.112 879,774 1.775.450
Genel Yonetim Giderleri (-) -203.444 -265.958 -362.228 -163.503 -266.855
Pazarlama Giderleri (-) -38.745 -37.021 -37.713 -18.147 -36.206
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 479.512 787212 1.836.121 548 836 2.179.543
Esas Faaliyetterden Diger Giderler {-) -221.988 -301.662 -560.901 -218.952 -875.094
Faaliyet KariZaran 1.440.843 1.69%.294 2.738.391 1.028.028 2,776,838
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 29.943 71.884 2.098 989 1.973
Eﬁﬁ;“;ﬂ:‘[’,ﬁz‘ ile Degerlencn Yatimlann 64.302 50.679 29.491 -6.694 -9.382
Finansman Gelir Gider Oncesi Faaliyet Kar 1.535.088 1.821.857 2.76%.980 1.022.323 2,769.429
Finansman Gelirleri 721.384 981.728 2.516.698 724199 2379.125
Finansman Giderleri {-) -2.297.010 -2.658.892 -5.481.750 -1.805.912 -4.952911
bl LA T ~10.538 144.693 -195.072 -59.390 195,643
Siirdiiriilen Faaliyctler Vergl Geliri (Gideri) -97.318 -106.486 35.638 15.565 -193.037
- Dénen Vergi Gideni -76.217 -117.810 -93.751 -65.390 -96 865
- Ertelenmig Vergi Geliri (Gideri) -21.101 11.324 129.389 80.955 -596.172
Diinem Karimn/Zaranmn Dagilim -137.856 38.207 ~-15%.434 -43.825 1.606
- Azinhik Paylan -19.211 -35.644 -72.987 -20.107 -38.451

- Ana Ontaklik Paylan -118.645 73.851 -86.447 23718 4§.057
Pay Bagina Kazang/Kaysp -0,059 0,037 -0,040 0,012 0,016

Sirketimizin kamuya aciklanmig 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021 ve 30 Haziran
2022 tarihli finansal tablolarinda yer alan &zet finansal sonuglar yukarida sunulmustur.

31 Aralik 2019 tarihli bilangolar ile kar ve zarar tablosu kargilagtirilabilir olmasi agisindan
yeniden diizenlenmis ve yapilan yeniden diizenleme etkileri, 18 Subat 2021 tarihli 31 Aralik 2020
raporunun 2.6 nolu dipnotunda aciklanmstir. 31 Aralik 2020 tarihli bilangolar ile kar ve zarar
tablosu karsilagtirilabilir olmas1 agisindan yeniden diizenlenmis ve yapilan yeniden diizenleme
etkileri, 07 Mart 2022 tarihli 31 Aralik 2021 raporunun 2.6 nolu dipnotunda agiklanmistir.

Yatinnmel, yatirim kararmi vermeden &nce ihragginin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iliskin ayrintih bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
boliimlerini de dikkate almahdar.

5. RISK FAKTORLERI
5.1. Ihracciya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

a) Tarife diizenlemelerindeki degisiklikler Sirket’in gelirlerini ve faaliyetlerini olumsuz sekilde
etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetlerini ve fiyatlandirma stratejisini etkileyen iletim ve dagitim tarifeleri ile
perakende ve toptan elektrik satig tarifeleri Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (“EPDK™)
tarafindan belirlenmekte ve onaylanmakta olup, konu Sirket’in kontrolii disindadir. Mevcut
yénetmeliklere gore, Elektrik Uretim Anonim Sirketi (“EUAS™), elektrik dagitim sirketleri ve
gﬁrevli tedarik sirketleri tarife tekliflerini her 3 ayda bir EPDK’ya sunmaktadirlar. Bu tarife
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onaylamakta ya da tarifelerde degisiklikler yapilmasim énermektedir. EPDK’min bu takdir
yetkisi, diizenlemeye tabi fiyatlarin, Sirket’in fiyatlandirma stratejisi kapsaminda Sirket’in
tahminlerinden ¢ok farkli sekilde gergeklesmesine yol agabilir. Bu faktSrlerin tamamu Sirket’in
islerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarin: $nemli §l¢iide olumsuz yénde etkileyebilir.

b) Sirket’in faalivetleri karmagik ve degisikliklere actk pek cok kapsamlt diizenlemeye
tabidir.

Sirket’in faaliyetleri Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi (“ETKB™), EPDK ve diger
diizenleyici kurumlarn yogun gozetimine tabidir. Bu diizenlemeler Sirket’in faaliyetlerinin
hemen hemen biitiin yonleriyle ilgili olup, diger hususlanin yam sira, isletme birlesmeleri,
isletme varliklaninin ingast ve satin alinmasi ya da elden c¢ikartilmasiyla ilgili yonetim
kararlarini alabilme ve uygulayabilme kabiliyetini simirlamaktadir.

Diizenleyici kanunlar, yonetmelikler veya digerlerinde zaman icinde gerceklestirilebilecek
degisikliklerin ya da bunlarm Sirket lizerindeki etkilerinin dogru bir sekilde kestirilebilmesi
cok kolay degildir. Bu degisiklikler sonucunda, 6rnegin, piyasanin serbestlesmesiyle birlikte
rekabet artis1 yasanabilir, yeni ¢evre koruma yiikiimlilikleri getirilebilir, emisyon azaltma
hedefleri belirlenebilir ve elektrik piyasasindaki faaliyetlerde ayrigtirma yasanabilir.

Mevcut veya gelecekte c¢ikartilacak yasal diizenlemelerdeki her tiirlii kisitlama ya da s6z
konusu yasal diizenlemelere, belirtilen siire icerisinde adapte olamama, Sirket’in mali
durumunu ve faaliyetlerini 6nemli derecede olumsuz ydnde etkileyebilir. Ayrica, Sirket, sahip
oldugu lisanslarla ilgili olarak da diizenleme kurumlannn sartlarina tabidir. Ornegin, EPDK
tarafindan belirlenmis asgari sermaye sartlarina ya da yatinmlarnin tamamlanmasinda azami
slirelere uymazsa, cezalarla, gegici lisans durdurma veya iptalleriyle kars: karsiya kalabilir,

Sirket’in santralleriyle ilgili biitiin yasal diizenlemelere veya lisans, izin veya onay sartlarina
uyabileceginin ya da yasal diizenlemelerde veya uygulama yéntemlerinde ileride degisiklik
olmayacaginin garantisi bulunmamaktadir. Sirket, yiiriirlilkteki diizenlemelerin tamamina
uyamaz veya faaliyetleri diizenleyen yasal diizenlemeler mevcut enerji santrallerinde degisiklik
yapilmasi veya ilave denetim ve izleme prosediirlerinin sunulmasi gibi daha kisitlayici veya
dezavantajlh bir hale gelirse, bu durum maliyetleri artirabilir veya Sirketi cezalarla kars: kargiya
birakabilir ki, bu durum da mali durumu ve Sirket faaliyetlerini 6nemli derecede olumsuz
yonde etkileyebilir.

c} Sirket yatirim yaptig filkelerdeki risklere maruz kalabilir,

Yatiim yapilan iilkelerde olusabilecek savas, ihtilal ve ayaklanma gibi olumsuz olaylar
faaliyetlerin olumsuz etkilenmesine, hatta bazi durumlarda yatinm veya faaliyetlerin bir
siireligine durmasina neden olabilecektir. Ilgili ilkelerde yasanabilecek ekonomik
dalgalanmalar da yatinmlann beklenen karliliga ulasmasini geciktirebilir. Devlet tesvikli
projelerde, 6demeler ve tahsilatlar gecikebilir, net isletme sermayesi ihtiyac: artabilir.

Zorlu Enerji diinyadaki elektrikli arag doniisiimiine aracilik etme motivasyonu ile ZES ve
Electrip sirketlerini kurmustur. ZES Tiirkiye’de elektrikli ara¢ sarj istasyonlar1 alaninda
2018’den itibaren aktif olarak faaliyet gostermekte olup pazarin lideri konumdadir, Zorlu
Enerji bilgi birikimini ve yatirtmlarini yurt disina tagimak istemektedir ve bu kapsamda ZES
ve Electrip markalariyla Tiirkiye’nin yam sira Hollanda, Ingiltere, Italya, Fransa, Almanya,
Yunanistan, Bulgaristan, Hirvatistan, Karadag, Romanya, Polonya, Makedonya, Arnavutluk ve
Amerika Birlegik Devletleri’'nde sirket kurulumlarinmi tamamlamig olup, bu iilkelerde de sarj
istasyonu kurulumu ve isletmeciligi hizmetlerini saglamay: hedeflemektedir.
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Yatinm yapilan iilkeler halihazirda yukarida bahsedilen konulara iligkin riskler icermemekle
beraber, bahsedilen olumsuz olaylarin gergeklesmesi durumunda Sirket faaliyetlerini ve mali
durumunu olumsuz etkileyebilir.

d) Sirket, santrallerinin zamanla yaglanmas: nedeniyle yeni nesil santrallere giire verimlilik
kayb: yagayabilir, iiretim ve karliligt olumsuz etkilenebilir, santrallerin isletilmesi, bakinu ve
Yyenilenmesi, beklenmedik enerfi kesintileri, diigiik verim ve beklenmedik yatirim
harcamalarina yol acabilecek risklere maruz kalabilir.

Zorlu Enerji’nin dogal gaz santrallerinin ortalama yas1 15°in iizerindedir ve santrallerin
teknolojik seviyeleri ve verimlilik oranlar son yillarda devreye giren yeni nesil dogal gaz
santrallerinin gerisinde kalmaktadir. Bu durum dogal gaz fiyatlarinin yiikseldigi ve elektrik
fiyatlarimin diisitk kaldi®) zamanlarda, Zorlu Enerji’nin dogal gaz santrallerinin daha verimli
santraller karsisinda rekabetgi olmasimi engellemekte ve iiretim ve karlihf olumsuz
etkilemektedir. Zorlu Enerji sektordeki genel trende paralel olarak, son yillarda mali ve teknik
gerekgelerle ve sabit operasyonel giderlerin azaltilmasi ig¢in dogal gaz santrallerinin
iiretimlerini sonlandirnmug ya da diistirmiistiir. Calisan santrallerden Liileburgaz Dogal Gaz
Kojenerasyon Santrali'nde buhar iiretimini artrmak i¢in 2x40 ton / saat buhar iiretim
kapasitesine sahip akiskan yatakli bir buhar kazam tesisi kurulmustur. Yatinmina Nisan
2016’da baslanmus olan tesis Mart 2018’de devreye alinmistir. Yeni buhar kazaninin devreye
girmesi ile birlikte elektrik ve buhar iiretimi birbirinden aynlarak Liileburgaz Dogal Gaz
Santrali’nin daha esnek calisabilmesi saglanmstir.

e) Sirket, mevcut ve gelecekteki faaliyetleri icin ihtivag duydugu techizat ve liizmetleri temin
ettigi tedarikcileriyle olan iliskilerinin siirdiiriilmesinde belli risklere maruz kalabilir.

Tedarikgilerle olan s6zlesmelerin makul sartlarda miizakere edilememesi, bir tedarikginin
Sirkete kars: yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi ya da Sirkete yaptif1 ise son vermesi
durumunda yerine baska tedarikgilerin bulunamamasi, Sirket’in faaliyetlerini ve mali
durumunu énemli dlgiide etkileyebilir.

Sirket’in enerji santrallerinde elektromekanik techizatlarda arizalarin olusmas: ve bu sebeple
santralin durmasi1 sdz konusu olabilmektedir. Elektromekanik ekipmanlarda olusabilecek
yangin, santral ¢evresinde meydana gelebilecek seller veya enerji iletim hatlarinda olusabilecek
sorunlar gibi Sirket’in kontrolii disinda olusan durumlar, santrallerdeki ekipmanlan
etkileyebilir veya bu ekipmanlara zarar verebilir. Sirket’in faaliyetleri, gerek mevcut
santrallerinin siirekli isletilmesi, gerekse yeni yatinm projelerinin gelistirilmesi ve yapim,
ekipman ve hizmetlerin kullamlabilirligine baglidir. Sirket’in tiim santrallerinde, insaat
malzemelerinin, bakim ekipmanlarinin, {initeler igin gerekli yedek malzemelerin ve teknik
servis hizmetinin saglanmasi gerekmektedir. Sirket’in faaliyetleri igin gereken ekipman ve
hizmetlerin gerekli miktar ve kalitede ve makul ticari sartlarla temin edilememesi, Sirket’in
mevcut santrallerinin iiretiminde veya kapasitesinde diisiise sebep olabilir; isletmede sorunlar
yasanmasina neden olabilir. Buna ek olarak, ekipmanlardaki bir kusur, elektromekanik ariza
veya santrallerin isletme performansinda kesintiye veya azalmaya sebep olan bir kaza,
santrallerin gelirlerini ve karliligint dogrudan etkileyebilir.

D Sirket’in santrallerinin inga edilmesi veya isletilmesi esnasmnda, dogal cevreye zarar
verildiginin ileri siiriilmesi dolayisiyla uygulanabilecek yasal islem, upumbuluk calismalart
ve / veya santrallerde iiretim faaliyetinin durdurulmasi, maliyetlerin artmasina yol acabilir.

Faaliyetlerinin dogas:1 geregi Jirket, ¢evre, saglik, giivenlik, arazi kullanimi sorunlan ve
benzeri ¢ok cesitli yasal islem ve takibatlara maruz kalabilmektedir.

DENIT YATIRGA

MENKGLKYIGET 2045,
' Ao i ; UREriMA

44




Bunlar, ii¢iincil kigi/kurumlarca (kisi, STK, gazete vb.) ileri siiriilebilecek sikayetler, izleme ve
denetimden sorumlu kamu kurumlarn incelemeleri ve / veya kredi veren bankalarin izleme /
denetleme uygulamalan seklinde ortaya ¢ikabilir. Enerji santrali gibi biiyitk yapilar dogalan
geregi, cevresel tehlikelere yol agma, yerel halka, bitki Grtiisiine, hayvanlara ve genel olarak
dogaya zarar verme potansiyeli barindirir. Yapilan enerji iiretim faaliyetinin dogas: geregi
HES’lerde hidrolojik ddngiiye olan etki, JES’lerde toprak, hava ve su kirliligi ve tarimsal
iiretim desenine olan etkiler olusabilir. RES’lerde tiirbin kanatlar, elektrik direkleri ve hatlar
bazi durumlarda kug siiriilerine zarar verme potansiyeli barindirabilir. Bu sebeplerle, Sirket
varliklarimin; rahatsizhik, kirlilik vb. gevresel zararlara sebebiyet vermeyecegini veya dogal
¢evre ya da (insan saghg: dahil) insanlar iizerindeki etkileriyle baglantil: olarak Sirkete karsi
tazminat taleplerinde bulunulmayacagim garanti edememektedir. S6z konusu gikayet ve
rahatsizliklar, bagvuru siireci sirasinda bu faktorler hesaba katilarak verilmis insaat izinleri ve
diger ilgili izinlerde yer alan simirlamalara uyulsa dahi giindeme gelebilir, Rahatsizlik iddialart,
yerel niifustaki degisiklikler, isletmesel degisiklikler (techizatlardaki bozulma gibi) veya
sonradan yapilan yeni projelerle birlikte etkilerin artmasindan kaynaklanabilir. Bu iddialar,
ingaat izinleri veya diger ilgili izinlerde belirtilen simirlamalara uyulmasindan bagimsiz olarak
ortaya ¢ikabilir. Yukanda agiklanan sorunlardan herhangi birisi nedeniyle uygulanan yasal
islem ve / veya iiretim faaliyetlerinin durdurulmasi, Sirket’in giderlerinde artisa yol agabilir ve
bu da Sirket’in ticari faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuglan lizerinde 6nemli olumsuz
etkilere yol agabilir.

g) Sirket’in sigorta poligelerinin, tiim potansiyel ve katastrofik zararlart harsilama
noktasinda yeterli gelebilmesi icin, alinmast gerekli en genis kapsamlt teminatlar yerel
markette bulunamayabilir ve / veya global pazardan da yiiksek maliyetlerie temin edilmek
durumunda kalinabilir.

Sirket, finansman sozlesmelerindeki “sigorta gereklilikleri” maddeleri ile uyumlu bir sekilde,
global ratingli reastirdrlerden, mekanik ariza, deprem, sel ve diger dogal afetler, is kesintisi,
kar kayb1 gibi unsurlardan kaynaklanan zararlan da kapsayan all-risk sigortasi, tigiincii sahis
mesuliyet sigortasi, isveren sorumluluk sigortasi, y6netici sorumluluk sigortasi ve terdr
sigortasi dahil olmak {izere, varliklar igin gerekli olan tiim sigortalan yaptirmaktadir. Ancak
son yillarda diinyada yasanan yiiksek hasar tutarlar1 ve reasiirirlerin risk istahlarindaki
azalmalar sebebiyle, sigorta sektériinde ciddi bir daralma yasanmakta ve Sirket, yeterli teminat
saglamak icin yiiksek maliyete katlanmaktadir.

Iy) Sirket, calisanlaruun, tedarikgilerinin, is ortaklaruun, alt yiiklenicilerinin veya diger
sicitncii kigilerin olasi etik olmayan davramglar:, hukuka aykirt davraniglar: ve/veya Kisisel
Verilerin Korunmas: Kanunu (KVKK) ’na, Miisteri Hizmetleri Yonetmelikleri (MHY) ne ve
Rekabetin Korunmast Kanunu’na uygunsuz bir sekilde veri paylasimlart dolayisiyla visklere
ve buna baglt cezalara maruz kalma riski tagir.

Sirket; calisanlarinin, tedarikgilerinin, is ortaklarimin, alt yiiklenicilerinin veya Sirket’in
faaliyetlerinde gérev alan diger {iglincii kisilerin, Sirket’in uyum politikalarina veya gegerli
kanunlara aykin davraniglarda bulunmayacaklar konusunda tam bir garanti verememektedir.
Sirket, oncelikle ¢alisanlar1, sonra da tedarikgileri, is ortaklar, alt yiiklenicileri veya diger
iiglincii Kigiler i¢in 6zellikle Kisisel Verilerin Korunmass, Is Saghg ve Giivenligi, Rekabetin
Korunmasi, Miisteri Tiiketici Hizmetleri gibi kanunlar basta olmak iizere, ilgili tiim yasal
kurallarla ilgili diizenli egitimler vermektedir ve bunlarin kontroliinii ve y6netimini saglayan
departmanlar kurmustur. Ek olarak Sirket, kendi etik ilke ve politikalar: dogrultusunda
faaliyetlerine devam etmekte, bu etik ilke ve politikalara aykirilik olmasi durumunda
calisanlann is akdinde feshe gidilebilmektedir. Ancak her ne kadar bu énlemler alinsa da, t%
taraflarin davranmslari iizerinde Sirket’in %100 bir yaptirimi ve kontrolii olamayacaktir.
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1) Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve nitelikli ¢alisanlarin Sirket biinyesine
dahil edilememesi, Sirket’in biiyiimesini suurlandirabilir ve faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerinin basarisi, santrallerin isletme ve bakimindan sorumlu olan teknik personel
dahil, yonetim, yonetici miidiirler ve diger kilit ¢calisanlarin tecriibesine ve bunlar tarafindan
saglanan hizmetlere dayanmaktadir. Her ne kadar Sirket’in iist y6netimi, kilit ¢aliganlarin
muhafazasina ve sdz konusu bilgi birikimine verilen énem uyarinca, c¢ahisanlarin Sirket
biinyesinde kalmasi i¢in bagar1 hedeflerine sahip olsa da sektérde yetkin ve deneyimli personel
ihtiyaci s6z konusu oldugundan, bu kisilerin kaybedilmesi riski vardr.

i) Elektrik dagitim Sirket’inde calisan isgilerin sendikalarca temsil edilmesi, Sirket’in
istihdama iliskin giderlerini artirabilir.

Sirket’in biinyesinde yer alan Osmangazi Elektrik Dagitim Anonim Sirketi (“OEDAS”)
calisanlan toplu is sozlesmesi kapsaminda Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Isgileri Sendikas:
tarafindan temsil edilmektedir. Elektrik dagitimi sektdriinde galisan isgilerin kanuni grev
yapmalar: yasaklanmis olmasina ragmen, bunu diizenleyen kanunun yiiriirliikte kalmaya
devam edece@inin bir garantisi bulunmamaktadir. Sirket ¢ahisanlanmin herhangi bir is
durdurma, yavaslatma veya diger tiirlerdeki eylemlere katilmalan durumunda Sirket, bu
calisanlann yerine gececek isgileri istihdam etmek durumunda kalabilecektir. Her ne kadar
Sirket ¢alisanlart ve sendikalari iyi iliskiler siirdiirse de bu tiir is¢i sorunlari, sendikalarla
miizakereler ve ayrica gelecekteki is uyusmazliklar, Sirket’in faaliyetleri agisindan risk
tasimaktadir.

J} Saha operasyon personellerinin yerinde miidahaleleri gegc yapmast ve/veya hatal bakim-
onarim faalivetleri sebebiyle ek maliyetler dogabilir.

Sirket’in dagitim operasyonlan birimleri, tiim sorumluluk bdlgesine yayilmis olan operasyon
merkezlerinin biinyesinde bulunmaktadir. Bu birimler, miisterilerinden gelen bildirimler
yoluyla veya planli bakimlarla tespit ettikleri algak ve yiiksek gerilim sebekeleri ile aydinlatma
sistemlerindeki anzalar hizla gidererek enerji siireklilifini saglamay: amaglamaktadirlar.
Sirket, miisterilerine kesintisiz ve kaliteli enerji saglamak amaciyla sistematik ve planh bir
sekilde, Aniza, Onarim ve Bakim ekipleri araciliiyla destek faaliyetlerini yiiriitmektedir.
Sirket, mevzuatta tamimlanan miicbir sebepler, lisansinda yer alan 6zel miicbir sebepler ve
programh kesintiler disinda, dagitim sistemini, kendisinden hizmet alanlara kaliteli ve siirekli
elektrik enerjisi saglayacak durumda tutmakla yiikiimliidiir. Her ne kadar gerek planh, gerek
ihbara dayali kontrollerde arizalar tespit edilmeye gahisilsa da, saha operasyon personeli hatasi
veya kusuru olmasi ve bu sebeple de isin dogas: geregi bilyiik riskler tasimasi olasidir.

5.2. ihracoinin iginde bulundugu sektire iliskin riskler:

a) Uretim tarafinda beklenenden daha az veya daha fazla iiretim yapimast ve/veya
tiiketicilerin beklenenden daha az veya daha fazla elektrik tiiketmeleri dengesizlik maliyeti
yaratabilir.

Uretim tarafinda beklenenden daha az veya daha fazla iiretim yapilmas: ve / veya tiiketicilerin
beklenenden daha az veya daha fazla elektrik tiikketmeleri sonucunda, sektdrde faaliyet gosteren
firmalar dengesizlik maliyetiyle kars: karsiya kalmaktadir. Degisken miisteri davramiglari,
ongérii ve tahmin modelleme zorluklari, defigen hava durumlan ve beklenmedik anza ve
balkimlarin sebep oldugu dengesizlik maliyetinin yakin takibi ve yénetimi sektdriin biitiini igin
kritik bir konudur.,
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bj Elektrik talebindeki biiyiimenin kapasite artiglarinn gerisinde kalmaya devam etmesi ile
olusan sektérdeki arz fazlasi, elektrik fiyatlarint baskiayabilir.

Son dénemlerde ekonomide yasanan yavaslamaya ragmen, gerek o6zellestirmelerle gelen
verimlilik artigi gerekse sifirdan yapilan yatinmlar ile elektrik iiretimi hizla artmstir ve
Tiirkiye kurulu giicii 2022 Ekim ay itibariyla 103.276 MW’a ulasmustir. (Kaynak: T.C. Enerji
ve Tabi Kaynaklar Bakanhi) Gergeklesen kapasite artislar1 sonucu elektrik sektariinde bir arz
fazlasi olustugu gozlenmektedir. Talepteki biiyiimenin kapasite artiglarinin gerisinde kalmaya
devam etmesi halinde sektérdeki arz fazlasinin daha da artmas1 muhtemeldir.

Bu 6ngoriilerin ger¢eklesmesi durumunda da uzun vadede elektrik fiyatlarinin baskilanmasi,
buna bagl olarak da yatirim geri doniis siirelerinin uzamasi s6z konusu olabilecektir.

c) YEKDEM kapsanuna giren santrallerin ve bu santrallerin iirettigi elektrigin toplam
tiretim icindeki paytun artmasi piyasanin geneline ilave maliyetler getirebilir.

Kur hareketleri nedeni ile yenilenebilir enerji kaynaklarindan iiretim yapan santrallerin ¢ogu,
serbest piyasa riskine girmeyerek Yenilenebilir Enerji Kaynaklart Destekleme Mekanizmasi
(“YEKDEM?”) kapsaminda ABD$ bazinda garantili fiyatlardan devlete satis yapmayi tercih
etmektedirler. Oyle ki, YEKDEM kapsamindaki santral sayis1 2015 yilinda 234 iken, 2022
yilinda 1.036°ya yiikselmis ve toplam YEKDEM kapasitesi yaklasik 5 kat artarak 25.524
MW’a ulasmigtir. YEKDEM kapsamina giren santrallerin ve bu santrallerin {irettigi elektrigin
toplam iiretim igindeki payimn artmas) piyasanin geneline ilave maliyetler getirebilecektir.
Ciinkii YEKDEM kurulurken bu gibi bir durumdan kaynaklanacak herhangi bir ek maliyetin
yine PMUM’daki (“Piyasa Mali Uzlastirma Merkezi”} piyasa oyuncular: arasinda pay edilmesi
ongoriilmiigtir.

d) Yenilenebilir enerji kaynakiarindan elektrik iiretimi, biiyiik dlgiide (uygun miktarlarda su
ve riizgar temini dahil) uygun meteorolojik kogullara dayanmakta oldugundan, sektordeki
santrallerin fazla iiretim yapmast, YEK maliyetlerinde bir artisa neden olabilir.

Yenilenebilir kaynakli iiretim yapan ve YEKDEM’e dahil olan tiim santrallerin iiretmis oldugu
enerji, kaynak tiirli (riizgar, hidroelektrik, jeotermal, giines, vs.) ve yerlilik katki oranina gdre
belirlenmis déviz birim fiyat {izerinden ¢arpilmasi ile hesaplanan toplam tutar, Turkiye’deki
diger tedarikgilere miisteri portfoy biiyiiklii§i oraninda pay edilerek ddetilmektedir. Yagisin az
olmasi durumunda barajlann doluluk oranlar1 azalacak ve arz giivenligi sikintisi olan yillarda
elektrik piyasasinda fiyatlar yliksek seyredecektir. Tiirkiye’nin elektrik iiretimi seviyesi, yagis,
giines ve ruzgar seviyeleri ile direkt orantili olacagindan, biitce hesaplamalarinda 6ngériilen ve
baz alinan seviyelerden farkhilik tasimasi riskini igermektedir.

e) Sektiorde artan miigteri beklentilerinin karsilanamamast durumunda miigteri kayb
yasanabilir, Sirket gelirleri ve karliligr azalabilir.

Sektdrde rekabetin artmasi ve tiiketicilerin bilinglenmesi ile miisteri beklentileri yiikselmistir.
Artan miisteri beklentileri, abonelerin tedarik¢i degistirme hakkina sahip olmasi ve tiiketicilerin
online diinyada alternatiflerini artirmalan enerji sektoriiniin misteri odakh olmayan yapisini
degistirmektedir. Ozellikle ayrinuh tiiketim bilgisi, seffaf ve dogru fatura bilgisi alamayan
tiiketicilerin, alternatif bir tedarikgiye gecme Ozgiirlifiine sahip olmasi, avantajli fiyat
vermenin yam sira tiiketici beklentilerini karsilayabilecek iiriin ve hizmeti sunma dénemini
baglatmaktadir. Sektérde artan miisteri beklentilerinin kargilanamamasi durumunda miisteri
kayb1 yasanabilir, Sirket gelirleri ve karlili1 azalabilir.
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J} Sektirde artan rekabet diigiik olan kar marjlarini daha da olumsuz etkileyebilir.

Son dénemlerde enerji sektdriine cok sayida liretim ve ticaret firmas: giris yapmustir.
Halihazirda faaliyet gosteren santrallere ek olarak inga halinde olan santraller (niikleer
santraller dahil) ve yapilmasi planlanan yeni yatinimlar ile birlikte sektérdeki oyuncu sayisimin
giderek artacag ve elektrik fiyatlarinda diisiis yaganacag éngoriilmektedir. Dolayisiyla, bu
durum zaten diisiik olan kar marjlarim daha da olumsuz etkileyebilecektir.

g) Bilgi teknolojileri sistem ve aglarindaki gecikmeler, kesintiler veya bu sistem ve aglara
yapilabilecek siber saldirilar sonucu altyapt hizmetlerinde yasanabilecek duraksamalar,
ekonomik ve mali kayiplara sebep olabilir.

Sirket’in ve enerji sektoriindeki diger sirketlerin bilgi teknolojileri sistemlerindeki aksamalar,
kontrol ve takip sistemlerini destekleyen donamim veya yazihmlarin hata vermesi,
sistemlerdeki verilerin kaybi, $irket’in iiretim kapasitesi ve kritik veri kaybi1 dahil, idari,
endiistriyel, ticari ve finansal kontrol sistemlerini ciddi diizeyde sekteye ugratabilir. Sirket’in
bilgi teknolojileri aglar da telekomiinikasyon arizalan, dogal afetler veya diger felaketlerden
olumsuz etkilenebilir. 2015 y1li itibari ile tiim diinyada enerji sirketlerine ydnelik siber saldir
sayllarinda artis yasanmaya baglanmistir. Siber saldinlar nedeniyle altyapi hizmetlerinde
yaganabilecek duraksama sonucu ekonomik ve mali kayiplar ortaya gikabilecektir.

Sirket elektrik ve gaz dagitim faaliyetlerinin etkin bir sekilde yiiriitiilmesi icin kendi BT
sistemlerini kullanmaktadir. Ozellikle de sirket dagitim sistemi yonetimi ve kesintilerin
yonetimi amaciyla, SCADA, Abone Bilgi Yonetim Sistemi, Cagr1 Merkezi ve IVR sistemi,
Cografi Bilgi Sistemleri ve Otomatik Sayag Okuma Sistemi gibi uzaktan izleme ve kontrol
yazilimlarim kullanmaktadir. Ayn1 zamanda saha operasyonlart, yatirim harcamalart planlama,
izleme ve IK operasyonlan gibi operasyonel gereklilikleri igin Sirket SAP yazilhmini
kullanmaktadir. Bu tiir BT hizmet saglayicilar veya BT sistemleri veya yedek sitemler i¢in BT
ile iligkili hizmetleri saglayan iigiincii sahislar ile Sirket arasindaki mevcut anlagsmalardaki her
tiirli aksama, elektrik ve gaz dagitim faaliyetlerine 6nemli dlgiide engel olabilir. Bu tiir
aksamalar veya anizalarin gerceklesmesine Sirket engel olamayabilir ve bunlan gergeklestikleri
takdirde etkin bir sekilde yonetemeyebilir veya bunlan hig¢ ele alamayabilir. Aynca Sirket’in
kullanmakta oldugu BT sistemlerinin veya yedek sistemlerin giivenliinde ariza, kesinti veya
izinsiz giris olmas1 durumunda, elektrik dagitim faaliyetlerinde aksamalar yasanabilir. Veri
hirsizlif, vatandaghk numaras ve vergi kimlik numarasi gibi tiiketicilerin kisisel bilgilerinin
izinsiz kullanimi veya kamuya agiklanmasinda dahil her tiirlii siber giivenlik olayi, Sirket
itibarina ve miigterilerine zarar verebilir. Bunun sonucunda Sirket’in kullandigi BT
ststemlerinde herhangi bir anza, kesinti veya izinsiz giris (siber giivenlik olaylarinin olusumu
dahil) Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu, operasyonel sonuglarin ve itibarim olumsuz
yonde etkileyebilir.

h) Yapilacak yatirimlar esnasinda, hukuki giicliikler, projelendirme, finansman ve cevresel
riskler gibi bircok farkls risk tiiriine maruz kalinabilir ve is planlart aksayabilir.

Hem yeni santral yatinmlan hem de mevcut santrallerde yenileme ve kapasite artis1 igin
yapilacak yatinmlar esnasinda, hukuki gii¢likler, projelendirme, finansman ve ¢evresel riskler
gibi birgok farkl: risk tiiriine maruz kalmabilmektedir. Bu durum sirketlerin ig planlarinin
aksamasina neden olabilir ve faaliyetler olumsuz etkilenebilir. Gerekli onaylarin ve izinlerin
alinmast siireglerinde yasanacak gecikmeler, yatinm igin gerekli malzeme ve ekipmanin temin
edilememesi, is¢i-igveren anlagsmazliklarn veya sosyal kargasa, olumsuz hava kosullan, yeterli
finansmanin saglanamamasi, davalar ve Tiirkiye’deki genel ekonomik ve finansal sartlar
nedeni ile yaganabilecek diger olumsuzluklar yatirnm sirasinda karsilagilabilecek riskler&\jrnek
olarak venlcbﬂli" YATIRIM
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1) Enerji projeleri ingast sirasinda lhizmet alinan taraflardan kaynaklanan gecikmeler, is
planuu aksatabilir ve yatirum maliyetini artirabilir.

Enerji projelerinin planlandigi zamanda ve éngériilen biit¢e ile tamamlanamamasi Snemli
risklerden biridir. Ornek olarak, alt yiiklenici ve hizmet tedarik¢ilerinin performanslarinda,
teslimat siirelerinde ve ekipman temininde yasanan sikinttlar verilebilir.

i) Devreye alinan enerji santrallerinin isletme déneminde uygun sekilde isletilememesi ya
da beklenen iiretim degerlerine ulagilamamast Sirket’in karliliguu olumsuz etkileyebilir.

Devreye alinan enerji santrallerinin isletme doneminde uygun sekilde isletilememesi ya da
beklenen iiretim degerlerine ulagilamamasi igletme dénemi risklerindendir. Bu durum Sirket
karlih@in olumsuz etkileyebilir.

J) Enerji sektorii, diinyadaki iklim degisikligine neden olan sektirlerin basinda gelmnektedir.
Tiirkiye gibi iklim degisikligi konusunda ¢aligma yiiriitmeyen iitkelerin bu konuya iliskin
hassasiyetinin artmast sektore ilave maliyetler getirebilir.

Global olgekte tiim enerji girketlerinin niinde ¢oziim bekleyen kiiresel iklim degisikligi gibi
risk unsurlar bulunmaktadir.

Enerji sektorii, diinyadaki iklim degisikligine neden olan sekiérlerin basinda gelmektedir., Bu
nedenle enerji Ureticileri, bir yandan insan hayatim ve kalkinmayi devam ettirmek igin
faaliyetlerini siirdiiriirken diger yandan da diinyadaki canl yasamim ve saghkli iklim
kosullarim siirditriilebilir kilmamn yollarin1 aramak zorundadir.

Ulkemiz iklim politikasina sahip olmamakla birlikte, Avrupa Kiiresel iklim Ag1’nin acikladigi
Iklim Degisikligi Performans Endeksi’nde, 2015’te son siralardayken, 2020°de yenilenebilir
enerjideki gelismeler nedeniyle 42. siraya yiikselmigtir. 2022 yili itibariyla Tiirkiye 42. siradaki
yerini korurken Paris Anlagmasi’na taraf olmast ve 2053 igin ‘net sifir emisyonu’ agiklamis
olmasi sebebiyle iklim politikas: kategorisinde performansi 2021°deki “cok diisiik"ten “diisiik”
statlisiine  yitkselmigtir.  Tirkiye CCPl (Climate Change Performance Index)
degerlendirmesinde sera gazi salimi kategorisinde diigiik, yenilenebilir enerji kategorisinde
yitksek performans gostermektedir. Gelecek donemlerde Tiirkiye’nin bu konuya iliskin
hassasiyetini artirmas: sektére ilave maliyetler getirebilir.

k) Global iklim degisikliginin bir sonucu olan asirt degisken hava kosullart santrallerin
verimliliklerini ve Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Global iklim degisikliginin bir sonucu olan asiri degisken hava kosullar santrallerin
verimliliklerini olumsuz gekilde etkileyebilecektir. Tiwrkiye kiiresel iklim degisikliginin
potansiyel etkileri agisindan yiiksek risk grubu iilkeler arasinda yer almaktadir. Iklim
degisikliginin etkileri konusunda planlama yapilmasi ve bunlardan kaynaklanan risklerin
yonetilmesi gerekmektedir.

Ormnegin kisin beklenenden daha 1liman gegmesi ya da yazin beklenenden daha serin gegmesi
gibi mevsimsel etkiler nedeniyle tiiketici taleplerinde meydana gelebilecek degisiklikler
elektrik fiyatlar {izerinde asag1 yonlii bir etki yaratabilecektir.

Aym sekilde yagislt gecen bir sezon yasanmasi durumunda, hidroelektrik santrallerin
iiretiminin artmasi sonucunda spot elektrik piyasasinda fiyatlarda diisiis yaganabilir. Fiyatlarin
dogal gaz santrallerinin iiretim maliyetlerinin altina inmesi, sektérde dogal gaz santrallerinin
kapasite faktériinlin diigmesine sebep olabilir.

Yukarida bahsedilen sebeplerle Sirket’in faaliyetleri olumsuz etkilenebilir.
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