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Kaynak: Sektsr Raporu, EPIAS

* 2023 verileri Temmuz 2022 ile Haziran 2023 arasmdaki son 12 ayt kapsamakiadir.

Sektorel dagilima bakildigmda, kullanilan tiim sertifikalarm yarismmn telekomiinikasyon ve aliiminyum
sektorlerinde kullanildign goritlmektedir. Asagidaki grafikte 2021 yihinda kullanilan YEK-G

belgelerinin sektdtlere gbre payr gosterilmektedir:

2021°de Kullantlan YEK-G Belgelerinin Sektorlere Gore Payt (%)

il

£/

Vol g

Kaynak: Sektor Raporu

Yesil Tarife (YETA

EPDK tarafindan 1 Agustos 2020 tarihinde yiiriirlige konulan yesil tarife (“YETA”), yenilenebilir
enerjinin ozel sektdr tarafindan dolayli olarak desteklenmesini saglama amaci giitmektedir. YETA
projesi kapsaminda enerji kullanmak isteyen tiiketiciler tedarikgi sirketlerden yenilenebilir kaynaklara
dayali elektrik satin alabilecektir. Tarifeler daha pahali olsa da tiiketiciler sifir emisyonlu yenilenebilir
enerji kullanarak g¢evreyi korumak igin YETA’ys tercih edebileceklerdir. ETKB, YETA’nin
titketicilerin yesil tarife kullanarak yenilenebilir enerji kullanumim destekledigi bir sosyal sorumluluk

projesi olarak degerlendirilebilecegini savunmaktadir.

Tarifelere Dayal Enerji Maliyetleri (Temmuz 2023, kr/kWs) 2 3 Subat 2024
Eo
Endistriyel 249.7685 2584318
Ticari 2295521 2584318
Ev halke 55.8378 258.4316
Kavnak: Sektar Raporu, EPDK W

Azami Uzlastirma Fivati (AUF)
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EPDK, Mart 2022’de hammadde maaliyetletine maruz kalan tireticileri ve diislik son kullanici
fiyatlartyla karst karstya kalan elektrik dagitum sirketlerini desteklemeyi amaglayan bir fiyat uzlagtirma
mekanizmas: geligtirmistir. Bu mekanizmaya gore, bir piyasa katilimcisinin iirettigi elektrigi spot
piyasalarda tavan fiyatlarin iizerinde satmas1 durumunda, serbest elektrik iireticilerinden ilgili limitleri
asan tutan glin oncesi piyasast igin katki payr olarak geri 6demesi gerekmektedir. ilk etapta
mekanizmann siiresi 6 ay olarak agiklanmis olup sonrasinda Eyliil 2022 ve Nisan 2023 olmak iizere iki

kez daha uzatilmistir.

Ozellikle 2022 yilnm son geyreginde, dogal gaz santralleri igin belirlenen AUF, BOTAS’ m elektrik
santralleri icin uyguladig tarifelere yapilan zamlarin ardimdan nemli Slgtide artmistir. Agustos 2022°de
en yiiksek noktasina ulagtiktan sonra, dogal gaz santralleri igin AUF diger kaynaklara kiyasla nispeten
yiiksek seviyesini korumus ve PTF tavanini yakindan takip etmigtir. Enerji santralleri i¢in BOTAS
tarifeleri 2023 yihinda kademeli olarak diisiiriildiigiinden, hem dogal gaz santralleri igin AUF hem de
PTF tavam diger kaynaklarda uygulanan AUF’ye yakinsamaya baglanustir.

Asagidaki grafik gesitli santral tiirleri igin giin dncesi piyasasi tavan ve azami uzlagsma fiyatlarin
gostermektedir:

Cesitli Santral Tiirleri icin Giin Oncesi Piyasast Tavan ve Azami Uzlasma Fiyatlar: (4422-6423, TL/
MWs)

e PTF

Kaynak: Sektér Raporu, EPIAS

AUFyi etkileyen faktorler su sekilde siralanabilir: (i) Tiiketici Fiyat Endeksi, (2) ICE Rotterdam Vadeli
K&miir Islemleri, (3) Enetji Santralleri icin BOTAS Tarifesi, (4) TCMB Efektif ABD Dolar Satig Kuru

ve (5) iletim Sistemi Kullanim Bedeli.

Elektrik Talebi Analizi 7 3 Subat 2024

Tiirkiye’de elektrik tilketimi talebe bagh olarak yillar igerisinde degisiklik gostermektedir. 2001 ve
2009 yillar: arasinda diizenli olarak artan elekirik talebi ekonomik krizin etkisiyle bir miktar azalsa da

2018 yih sonuna kadar hizla artmustir. 2019 ve 2020 yillarinda elektrik titketimi neredeyse ~

degismemistir. 2021°de COVID-19 sonras: toparlanma etkisi nedeniyle yiiksek bir artigin ardindan,
2022°de hizmet sektoriiniin ekonomideki paymm artmastyla ekonomik aktivitedeki dagilimun
degismeye basladigi ve bunun de elektrik tiiketimine etkili oldugu goriilmiistiir.

Gergeklesmis Elekirik Talebi (2001-2023%, TWs)
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Kuynak: Sektor Raporu, EPIAS, ETKB

* Haziran 2023 itibaryla son on iki ay verisine gdre ayarlanmigter.

Tiirkiye'nin elektrik talebinde 2022 yilinda siirh bir diisiis yasanmis, toplam tiiketim 330 TWs
civarmnda gergeklesmistir. Elektrik titketiminde 2022 yil1 i¢in goriilen kasmi dilsiis, bir dereceye kadar
artan hizmet faaliyetleri kargisinda imalatin GSYIH igindeki paymnimn duraganlagmasina baglanabilir.
Sanayi talebinin pay1, 2020°de yasanan COVID yavaglamasmim ardindan 2021°de toparlanma etkisi
nedeniyle zirve yapmistir. 2021°de toplam talebin %47,5’ini sanayi talebi olugturmaktadir. Ulagtirma
ve tarim sektorlerine yonelik talep, bu dénem boyunca enerji dengesi igindeki ayni payini korumustur.

Asagidaki grafik 2007 ile 2021 yillar1 arasindaki elektrik talebini sektorler bazinda kargilastirmah
olarak sunmaktadir:

Sektérlere Gire Net Talep (2007-2021, TWs) (¥)

2 3 Subat 2024

R LR L A

188 10 15
- E - -
i3

B Endistri B Konut W Tanim

W Ulasgim mm [letim & Dag. Kaybt

Kaynak: Sektsr Raporu
(*) Brit elekarik talebi ile net elekirik talebi arasindaki farka net ithalat (ihracat), iletim kayby, i¢ tiketim ve petrol rafineri tiiketimleri
olugturmaktadir. Hizmet sektorii verisi ile konut verisi konsolide olarak verilmigtir.
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Tiirkiye’de kisi bagina elektrik talebi OECD ortalamasinin altindadir. Tiirkiye’nin kigi bagi talebi
2017°den bu yana neredeyse aymi kalirken 2021°de hafif bir artig gostermistir.

Asagidaki tabloda 2021 yilina iliskin se¢ili OECD iilkelerinin kisi basina diigen elektrik talebi Tiirkiye
ile kargilagtiriimals olarak sunulmaktadir:

Secili OECD Ulkelerinin Kisi Bagina Elektrik Talebi, (2021, MW's)
24,3
QECD Ortalamas:
8§ Wiys

L]

12,7
8.9
65 57 66 58 7
39 gq 61 45 47 46 43 S0 52 83
11 lIIllllllII

Kaynak: Sektéir Rapory, IEA

TEIAS, dagitum sirketlerinden ve lisansh organize sanayi bélgelerinden gelen tahmin sonuglarim
birlestirerek ii¢ farkl bilylime senaryosu (diigiik, baz ve yitksek) igeren bir talep tahmin raporu
yaymnlamaktadir. Bu konu ile ilgili son rapor; Aralik 2021 tarihinde yayimlanmigtir.

Asagidaki tablo, TEIAS 1 en son raporundan alinan; 2022 ile 2031 yillar: arasindaki 10 yallik elektrik
talep tahminlerini gostermektedir:

TEIAS Elektrik Talep Tahminleri (2022-2031)

Diiglik Senaryo { Baz Senaryo Yuksek Senaryo

2022 308.903 %3.1 324.536 %38 340,810 %79
2023 317.755 %29 335.618 %3.5 354 446 %4 0

2024 329.9114 %3.8 350.716 %d.4 371927 %4.9

2025 344265 %4.4 367.792 %d4.9 391.806 %5.3

2026 357.757 %3.9 383.426 %4.3 409.551 %4.5 7 3 Subat 102
2027 369.703 %3.3 397.438 %3.7 425.790 %4.0

2028 378.902 %25 408872 %29 439.739 %33

2029 389.682 %2.8 421.925 %3.2 455.387 :

2030 400.825 %2,9 435.418 %3.2 471.572

2031 415.042 %3.5 452.210 %3.9 491.224

Kaynak: Sektér Raporu, TEIAS

Tiirkiye 30 Haziran 2023 tarihinde sona eren 12 aylik dénemde 7,01 TWs elektrik ithal
elektrik ihrag etmis ve (4,40) TWs net elektrik ticareti gerceklesmistir. Bu, Tiirkiye’nin’
bu yana ilk kez net elektrik ithalatgist oldugu anlamina gelmektedir. Yine de net ticaretin Dy
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orami cok surh kalmugtir. Tiirkiye elektrik talebinin yiiksek hizla bityiime déneminden ortalama hizla
bilyiime donemine girdigi kabul edilmektedir.

Elektrik Uretimi Analizi

Tiirkiye'de elektrik iiretiminde seneler igerisinde dalgalanmalar gozlenmektedir. EUAS, elektrik
iiretimi alaninda piyasanin en biiyiik oyuncusudur. EUAS’a ait tesislerin kurulu giicil 1970 ve 1990
yillar1 arasinda dnemli 6lglide artmistir. Son 20 yilda, EUAS’a ait kapasitenin piyasadaki pay1, ortaya
6zel sektdr yatimeilan ve 6zellestirmeler nedeniyle azalmugtir.

EUAS’1n toplam kurulu giicii 2010 yilinda 24,2 GW iken Haziran 2023 itibartyla 21,0 GW’a diigmiistiir.
Bunun baslica nedeni son 10 yildaki biiyiik dlgekli 5zellestirmelerdir. EUAS’a ait kapasitenin pazardaki
pay1 2010 yilinda %48,9 iken Haziran 2023’te %20,0e dilgmiistdr.

Asagidaki tabloda 1970 ile 2023 yillar1 arasmda EUASm kurulu giicii gosterilmektedir:

EUAS’tn Kurulu Giicii (1970-2023)
® -0 0 - L4

i

Kurul Giig (MW}

B Termal ®Hidro
Kaynak: Sektér Raporu

Kamuya ait kurulu giiciin pay1, 2000°[i yillarin bagindan bu yana Serbest Elektrik Ureticileri (“SEU™)
yatirrmlarinmn artmast ve bilyiik Olgekli dzellestirmeler nedeniyle azalmaktadir. Haziran 2023°te
Ttirkiye’nin toplam kurulu giicli iginde %67,8’hk paya sahip olan SEU’ler agulikli olarak termik,
hidroelektrik olmayan ve hidroelektrik yenilenebilir enerji kaynaklarindan olugmaktadir, Son yulardaki
SE(’lerin kurulu giictindeki artis temel olarak hidroelektrik ve dogal gaz santrallerindeki artigtan

kaynaklanmaktadr. 7 3 Subat 7024

Tiirkiye’nin kurulu giig portfdyii, riizgar, giines ve jeotermal enerji gibi yeni, hidroelektrik olmayan,
yenilenebilir kaynaklarin devreye girmesi ve dogal gaz ve ithal komiir gibi mevcut kaynaklarin
genisletilmesi ile gesitlenmis ve onemli dlgiide biylimiistiir. Tiirkiye’de toplam kurulu gii¢ 2001-2023
yillari arasinda %6, 1°lik bir YBBO ile Snemli 8lgiide artarak 28,3 GW’tan; Haziran 2023 sonu itibariyla
104,9 GW’a ulagmistir. Bu kurulu giig biiyiikliigii Haziran 2023’te 9,4 GW seviyesinde olan lisanssiz
santrallart da icermektedir. Haziran 2023 itibartyla, Tiirkiye’deki lisanssiz kapasitenin %93,7’sini glines
enerjisi olugturmakta olup diger yenilenebilir enerji kaynaklar: dnemli dlgiide geride kalp e

Enerji Kaynaklarina Gore Kurulu Gii¢ (2001-2023%)
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Kaynak: Sekior Raporu

* Haziran 2023 itibarwyla veriler

Tiirkiye, 2008 yilmdan bu yana her dort yillik dénemde yenilenebilir kurulu giiciinii yaklagik 15 GW
artirmaktadir. Termal kapasite ise son dort yilda Snemli Slgiide artmamigtir.

Asagidaki grafikte 2009 ile 2023 tarihleri arasinda enetji santrallerinin tiirii bakimindan Tirkiye’deki
yenilenebilir kurulu giig ilavelerini gdstermektedir:

Yenilenebilir Kurulu Gili¢ Tlaveleri (2009-2023%)

17,8 GW
Lﬁ}ll j 3.6 GW
42,8 &2
GW
..*:‘ dre Gunu]!ﬂﬂ,—:,, Rl.'nzgariég Digerieri

Kaynak: Sektér Raporu

* Haziran 2023 itibarwyla veriler

Hidroelektrik disinda yenilenebilir enerji kurulu giicii, &zellikle YEKDEM aracihg la
kesintisiz devlet destegi sayesinde, Tiirkiye’de son on yilda Snemli Slgiide artmigtir

e




Hidroelektrik Harici Yenilenebilir Aralik Haziran Haziran 2023 itibaniyla
Enerji Kaynaklarinin Geligtirilmesi 2008 2023 Toplam :‘aPaS"""i"
gt
—
— 1 Ruzgar
YEKDEM'in cazip tarifesi sayesinde
biyik miktarda yatirim 364 MW ‘ 11.566 MW %1,0
Son yillarda. esas olarak lisanssiz I 0
Gretime bad!l olarak glight bliylime 0 MW ’ 10.192 MW %9,7
Jeotermal
l L i." Turkiye'de Gretim igin kultaniabilecek
ool goksayda jestermal kaynagin 30 MW ‘ 1.691 MW %1,6
———— Vi
|
VYiiksek yatinm harcamalart ve dis 597 MW ‘ 2.031 MW %4.,9
kaynak faktdrlering bagimkli (atik ' oy
toplama) nedeniyle daha az ilgt |

Kaynak: Sektér Raporu, TEIAS

Su anda elektrik Giretim piyasasinda 1 GW’1 asan kurulu giice sahip 17 adet bagimsiz sirket grubu
bulunmaktadur. Tiirkiye’de yenilenebilir kaynaklara dayals kurulu giicii 250 MW’tan fazla olan 20 sirket
bulunmaktadir. Bu sirketler agirlikly olarak hidroelektrik santralleri isletmekte olup, sadece riizgér,
giines ve jeotermal enetji santrallerine yatirim yapan bilyiik piyasa oyuncusu sayisi daha azdir.
Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kaynaklari farkl: kapasite faktorleri sergilemekte olup Hidroelektrik
Kaynaklari en degisken kapasite faktoriine sahip olma egilimindedirler.

Tiirkiye’deki elektrik iiretim yapisi son 50 yilda bilyiik olgiide cesitlenmigtir. 70’lerde ve 80’lerin
basinda elektrik arzi hidroelektrik, yerli kdmiir ve sivi yakitlarindan olugurken, giiniimiizde
yenilenebilir kaynaklardan iiretim 2022 yilinda tiim zamanlarin en yiiksek seviyesi olan %43’e
ulagmstir. TEIAS’n 2022 y1lt igin toplam kurulu gii¢ beklentisi, 2022 yilinda gerceklesen kurulu giiciin
yaklagik 1,0 GW iizerinde 104,7 GW olarak hesaplanmagtir.

Asagidaki tabloda 2021 ile 2025 yillan arasinda enerji tiretim tesislerine gore TEIAS in kurulu giig
tahminleri gosterilmektedir:

TEIAS Kurulu Gii¢ Tahminleri (2021-2025, GW- Senaryo 1)
1118

Go on*
reekioy 1038 1081

202+ 2024
o Hgrn  OoelGar w Fomw  Rugpe Ganey B Jpotuninal  * Uraigwt wiil Yak
Kaynak: Sektdr Raporu, TEIAS
. 7 3 Subat 2024
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Hibrit iiretim tesisleri, farkli teknolojiler kullanan elektrik iiretim tesislerinin bir araya getirilmesiyle
olusturulur. Bu santrallerin temel amaci maksimum verimlilikle elektrik tretmektir. Azalan ig
tiiketim/artan elektrik firetimi sonucunda hibrit santrallerden piyasaya elektrik satiginin gelecekte
artmast beklenmektedir. 5 Kasim 2022 tarihli Resmi Gazete’de EPDK tarafindan yayinlanan karara
gore, riizgr enerjisini ana kaynak olarak kullanan hibrit santraller icin ek kaynakiara dayal: tinitelerin
toplam kurulu giictine iliskin sinirlar kaldirtlmistir. Biiyiik 6lgekli yatirimlarn yavaslamasi ve yeni
diizenlemelerdeki degisikliklerle birlikte, ¢ok sayida yenilenebilir enerji sirketi kapasitelerini artirmay:
ve tek kaynakli enerji santrallerini hibritlere doniistiirmeyi planladiklarini agiklamiglardir.

EPDK tarafindan 8 Mart 2020 tarihinde Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi ve Yenilenebilir Enerji
Kaynaklarmin Desteklenmesine fliskin Yonetmelik kapsaminda yapilan degisiklikler ile elektrik
piyasasinda hibrit santrallerin isletilmesi miimkiin hale gelmistir. Hibrit santraller ile birlikte tek bir
iiretim tesisinde birden fazla kaynaktan elektrik enerjisi tiretilebilecektir. Yardimei kaynaklardan
firetilen elektrik enerjisi, ana kaynagn YEKDEM kapsaminda olmasi durumunda, YEKDEM

kapsaminda degerlendirilecektir.
Meveut Uretim Tesislerinin Hibrit Santrallere Diniistiiriilmesi

Meveut tek kaynaktan enerji iireten tesislerin birden ok enerji kaynagmdan elektrik iireten tesislere
donisimil ise meveut dretim lisanslarmin tadili suretiyle gerceklesecektir. Buna gore, tek kaynak
{iretim tesislerinin birden ¢ok kaynakl: elektrik {iretim tesisine doniistiiriilmesi kapsaminda yapilacak

tadil bagvurusunda:

lisansa der¢ edilmis saha alanmin digina ¢ikilmamast,
lisansa derg edilmis tesis toplam elektriksel kurulu giiciin degismemesi,
e iiretim lisansmna derg edilmis mevcut baglant sekli, baglanti noktasi ve gerilim seviyesinin
degismemesi,
e yardimci kaynag) rilzgar veya giines enerjisine dayali olan lisanslar i¢in yardimci kaynaklara
iligkin Enerji Isleri Genel Miidiirliigii tarafindan yapilan teknik degerlendirmenin uygun
olmast,
¢ hidroelektrik kaynaklara dayal lisanslar igin DSI tarafindan uygun goriis verilmesi,
e yiizer GES’ler veya hidroelektrik kaynaklara dayals tesislerin kanal yiizeylerinde veya
rezervuar alaninda azami su kotuyla isletme kotu arasinda kalan yerlerde kurulacak giines
enerjisine dayali initeler icin DS ile kiralama s6zlesmesinin yapilmis olmas: gerekmektedir.
Sisteme verilebilecek aktif ¢ikis giicli ana kaynaga dayal: gegici kabulii yapilmis olan
iinitelerin toplam elektriksel kurulu giiciinii asamayacaktir. Halihazirda iiretim tesisleri riizgr
hizinin veya su akiginin yavag olmasi nedeniyle lisanslarinda yer alan miktarda elektrik
tiretememektedir. g
apagi ?Q*\,
THow

Hibrit santraller sayesinde {iretim tesislerinin daha verimli kullanilmasina, elektrik iireti

igerisinde daha fazla elektrik iiretilmesine imkén tanmmugtir. Sisteme verilen enerji giktarmin, an
kaynaga dayah gegici kabulii yapilmis initelerin kurulu giictine karsilik gelen enerji
olmast halinde, fazla iiretim igin 6deme yapilmayacaktir.

Toptan Elektrik Piyasasi

Elektrigin spot fiyati belirlenmesinde giin i¢i ve giin 6ncesi piyasalari kullaniimaktadr. t ) ohce
piyasasi, iig farkli teklif mekanizmasma sahiptir ve her giin 09:30 ile 14:00 arasinda fa?fiyet
gostermektedir. Giin dncesi piyasasinda saatlik teklifler, esnek teklifler ve blok teklifler olarak ii¢ tiir
teklif vardir. Giin igi piyasast 1 Temmuz 2015°te faaliyetlerine baglamig olup fiziksel teslimat  {
gereklilikleri ile portfoy bazli organize bir piyasadir. Giin i¢i piyasasi, giin 6ncesi piyasas ile gii (
dengeleme piyasasi arasinda bir, dengeleme .,mekanizmas1 gorevi gormektedir ve giin boyu
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calismaktadir, 2015 yilindan bu yana, ¢ogunlukla katilimeilari islem hacimlerini artirmalari nedeniyle
islem saysi gii¢lii bir sekilde artmaya devam etmektedir.

Organize Spot Piyasalar

Giin 6ncesi piyasas1 ve giin ici piyasasi EPIAS tarafindan isletilen iki elektrik spot piyasasidir. Bu
piyasalara katihm zorunlu degildir. Katiimcilarin Giin Oncesi Piyasast Katihm Sozlesmesi’ni
imzalamalart ve gerekli teminat1 yatirmalari gerekmektedir. Katilimelar, bir sonraki giiniin her saati
igin giin oncesi piyasasindan elektrik almak veya satmak igin fiyat ve miktart igeren teklifler verirler.
PTF ve islem hacmi, alici ve saticilarin teklifleri eslestirilerek her saat igin belirlenir. Giin &ncesi
piyasas kapandiktan sonra katilimeilar ihtiyaglarmni giin i¢i piyasasindan kargilayabilirler.

Giin i¢i piyasasi, ters ydnde eslesen bir teklif olmasi durumunda emirlerin hemen gergeklestirildigi
siirekli bir piyasadir. Dogasi geregi fiyatlar giin boyu dalgalanmaktadir. Giin 6ncesi piyasasi, ertesi
giiniin her saati igin tiim islemler igin tek tip bir piyasa fiyat: ve takas hacmi belirler.

Giin dncesi piyasasinmn ii¢ temel amaci vardir:
1. Elektrik piyasasi igin referans fiyat belirleme
Piyasa katilimcilarinin elektrik ticareti ve dengelemesi yapmasi i¢in bir platform olarak
hizmet etme
3. Bir giin dncesinden dengeli bir piyasa saglayarak sistemin isleyisini kolaylastirma arz tarafi
{iretim miktarini ayarlayabilirken, talep tarafi elektrigin referans fiyatina gore tiiketimini

ayarlayabilir.

Glin 6ncesi piyasasi 6zellikleri:
1. Piyasaya katibm portfoy bazlidir ve her katilimel portfoyiinii dengelemekle yiikiimliidiir.

2. Fiyat bir sonraki giiniin her saati igin belirlenir.
3. Teklif verirken miktar igin kullanilan birim lot, fiyat i¢in ise TL kullanilir.

Giin i¢i piyasasi, giin dncesi piyasast ile glic dengeleme piyasasi arasinda bir dengeleme mekanizmasi
gorevi gormektedir ve giin boyu galigmaktadir. 2015 yilindan bu yana, goguniukla katilimcilarm islem
hacimlerini artirmalari nedeniyle islem sayis1 giiglii bir sekilde artmaya devam etmektedir.

Giin igi piyasasi 1 Temmuz 2015°te faaliyetlerine baslamis olup fiziksel teslimat gereklililderi ile
portfoy bazh organize bir piyasadir. islemler, kesintisiz ticaret yontemi kullanilarak ve anlik
eslesmelerle yapilir. Teklifler, fiziksel teslimattan 60 dakika Oncesine kadar yapilabilir ve
giincellenebilir, iptal edilebilir veya devre dis1 birakilabilir,

Fiziksel Elektrik Piyasalar:

2018 yilmdaki kur artiglani ile son yillarda fiyat ongoriilebilirliginin azalmas: ikili anlagma sayismi
azaltmigtir. Giin dncesi piyasasi ve giin igi piyasasini kapsayan organize spot piyasalarin payinin artmasi
ile ikili anlagmalarn piyasadaki pay: daha da azalmigtir. EPIAS, piyasada ikili anlasmalari engelleyen
ngorillemezlik sorununu ¢ozmek igin fiziksel teslim ile vadeli elektrik ticaretini miimkiin kilan
organize bir elektrik piyasasi baslatti. Vadeli Elektrik Piyasas1 (VEP), mevcut piyasalara ek :
Haziran 2021°de piyasaya siiriilmils olup uzun vadeli fiziki teslimat sunmaktadir. Heni vadée
islemlerde, katilimeilar dogrudan EPIAS ile iglem yapabilirler, bu da ikili anlagmalard ,{y‘ayg;n 31,_@15

goriilen kars1 taraf risklerini ortadan kaldirmaktadir. Ej}; ' ((f:'\
“ LN
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Dogal Gaz Piyasasi
Elektrik piyasasinda fiyatlarin belirlenmesinde dogal gazin kritik bir rolii bulunmakta 3)5"&5’&1 i :

fiyatlar, birden gok faktorden etkilenmektedir. Ornegin, Hollanda, Almanya ve ingilterz'*deéa}j?
piyasalarmin basi gektigi Avrupa piyasalarjndaki dogal gaz fiyatlari son yillarda olaganiistii bir
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dalgalanma yagamaktadir. COVID-19 etkilerinin yeniden artisa gegmesi, iklim kosullar1 ve Rusya-
Ukrayna savagt fiyat oynakligina sebep olmustur.

flk olarak 2018 Eyliil’de uygulamaya konulan Giinliik Referans Fiyat (GRF), Spot Gaz Piyasasi (SGP)
islemlerinde olusan fiyatlarin gostergesi olarak EPIAS tarafindan ilan edilmektedir. Tlirkiye Spot Gaz
Piyasast’nda gozlemlenen BOTAS tarifeleri ve Giinliik Referans Fiyat1, 2021 ve 2022 yillarinda 6nemli
dlgiide artis gostermistir. Uluslararas: dogal gaz piyasalarindaki kismi gevseme sebebiyle, 2023 yilinda
tarifeler ve GRF de gerilemeye baslamistir. Konut tarifesi diger tiim tarifelerin oldukea altinda kalmistir
ve gdzlemlenen dalgalanma nispeten minimum diizeydedir. Gazprom sozlesmelerinin yapilandirima
sekli nedeniyle olusan BOTAS’in mevcut 9 aylik gecikmeli fiyatlandirma metodolojisi, 2020°nin ikinci
yansmdaki petrol fiyatlarnin artigr, 2021 ve 2022°deki dogal gaz tarifelerine yansimistir. BOTAS ve
bzel ithalatgilar dahil olmak iizere, tilkedeki aktif dogal gaz sdzlesmelerinin toplam hacmi 54,8 milyar
metrekiiptiir. Nisan 2023’te yapilan yeni mevzuat degisikligi ile BOTAS, dogal gaz ithalat
faaliyetlerinde daha fazla 6zerklik kazanmistir. Tirkiye’de dogal gaz depolama tekniklerine yapilan
yatirim, ithalat kaynaklarmmn gesitlendirilmesi ve dogal gaz sebekesindeki esneklik, tedarikgilerle
yapilan miizakerelerde Tiirkiye’nin konumunu giiclendirmektedir. Tiirkiye, dogal gaz piyasasindaki
konumunu giiglendirmek igin yeni kaynak arayislarina devam etmektedir. 20 Nisan 2023 tarihinde
Karadeniz dogal gaz projesinin ilk asamasinin tamamlanmak iizere oldugu ve Filyos Dogal Gaz Isleme
Tesisi’nin kabul prosediirii tamamlandiginda ticari dogal gaz iiretiminin baslayacag: agikland. ilerleyen
dénemlerde Tiirkiye’de iiretilecek dogal gazla Tiirkiye’deki tiim konutlarm dogal gaz ihtiyacmn
karstlanmasi hedeflenmektedir.

Spot Gaz Piyasast & Vadeli Gaz Piyasast

Aymi zamanda 1 Haziran 2020 tarihinde devamlt bir ticaret mekanizmasi olarak islev gérmekte ve
uygun emirleri anlk olarak eslestiren Spot Gaz Piyasast, katilimeilarina hem giinliik hem de haftalik
Kkontratlar sunarak, dogal gaz portfoylerini daha hassas metriklerle dengelemelerini saglamaktadir. 1
Ekim 2021°de Vadeli Gaz Piyasasi, gaz piyasasmin Ongoriilebilirligini artwmak i¢in faaliyete
baslamistir. Spot Gaz Piyasasi ve Vadeli Gaz Piyasas), Tiirkiye’yi uluslararas: bir dogal gaz merkezi
haline getirmek amaciyla kurulmustur.

Tiirkiye’nin Iklim Giindemi

Paris Anlagmasi, Avrupa Yesil Mutabakat: ve Glasgow [klim Pakt, iklim degisikligine odaklanarak
siirdiiriilebilir kalkinmayt destekleyen kiiresel diizeydeki onemli 3 girisimdir. Paris Iklim Anlagmas: ile
Avrupa Yesil Mutabakatim imzalayan dlkeler arasinda orta vadeli (2030) ve uzun vadeli (2050)

hedefler arasinda uyumsuzluk goriilmektedir. Hedeflenen karbon emisyon seviyelerine ulagi
mevcut planlarin tamamen uygulanmast halinde bile miimkiin goriinmemektedir.

Asagidaki grafik 2000 ile 2050 yillart arasindaki karbon emisyonu ve kiiresel 1sinma
gostermektedir:

Karbon Emisyonu ve Kiiresel Istnma Beklentileri (2000-2050)
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Kaynak: Sektsr Raporu, CAT, Uluslararast Everji Ajansi

COVID-19, Rusya’nin Ukrayna’y: isgali, enerji fiyat soklar1 ve enflasyonist baskilar gibi birgok
tiirbiilanstan etkilenen 2021 ve 2022 yillarinda, kiiresel emisyon bilylimesi beklenenden daha az
olmugtur. Pek ok filke sera gazi emisyonlarinin azalt:imasina iliskin hedeflerini paylagmigtir.

Karbon Fiyatlandirmasi

Karbon fiyatlandirmast, emisyon azaltimina ve diigiik karbonlu yatirimlara tesvik saglayarak iklim
farkindaligini artirmak ve yesil ekonomiyi desteklemek i¢in kullanilan dnemli bir aragtir. Temel karbon
fiyatlandirmasi, emisyon ticaret sistemi, karbon vergisi ve offset mekanizmasi gibi fiyatlandirma

araglarindan olugmaktadir.

Karbon Fiyatlandirma Girlgimlerinin Zaman Cizelgesi

— T 2022 Gelecekteki Karbon Hedefleri

127 titke, 823 sehir ve 1.541 sirket; Bu Inisivatifler, 11.68 GtCO,e'yi .; 2°C sicakiik hedefine ulasmak
faafiyetierini 21. yuzyihn ortasina | kapsayacak sekilde tasartanmigtir | icin karbon fiyatlarimin gonilil
kadar karbonsuzlastirmay! taahh(t; ve bu da kiiresel sera gazi i piyasalarda gozienenden Snemli
etmistir. i emisyonlarinin %23'Und temsil | Slclide yukselmesi

Dinya genelindeki karbon | etmektedir. gerekmektedir.

fiyattandirma girigimleri, gelir 5 2023 Temmuz itibariyla, 80°dan e

olarak 53 milyar ABDS$ Uretecek, ! fazla llke yasalarda veya politika Avr_upa Blrhg',nserahgzznr .
kuresel sera gazt emisyonlarmm:‘ belgelerinde net sifir hedeflerine . oe/n‘:gtyonvagg' m?k °|t°.":.'
%21, 7'sini kapsayacaktir. taahhut etmistir. ' %d0'tan %55’ ylksellmistir.

Temel Karbon Fiyatlandirma Araglar

Emisyon Ticaret Sislemi {

Karbondiyoksit emisyontarinin Karbondiyoksit emusyenianna Proje veya program tabanh

loplam seviyesin sinitlar ve dofyrudan bir fiyat belirler ve faaliyelterden kaynaklanan sera

digitk emisyonlu endustrilerin genellikie sora gazs emisyonlar gaz emisyon azaltimiana belrer

wullanmadid: emisyon izinlerim igin net bir verg: oram veya daha v@ bu azalbmiar hem yerei olarak

daha ybksek emisyon yayg olarak fosil yakiliann hem de dijer ulkelerde satilabilic.

gerceklegtiraniere satmalarina kaebon icengme (dmedin 1CO,e Karbon denkleslirme pr ar

fan verir. tasina bir fiyal) dayal olarak b protokole gore kard krediﬁT \
uygulanir. crkanir.

Kaynak: Sektér Rapory, Diinya Bankast

Karbon fiyatlandirma girisimleri giiniimiizde oldukga hizlanmis, 2023 Temmuz itibariyla,
iilke yasalarda veya politika belgelerinde net sifir hedeflerine taahhiit etmistir. Gelecekte ise
gaz1 emisyon azaltma hedefini %40°tan %55°e yﬁ}(seltmistir.
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Tiirkiye, Nisan 2023°te, Tiirkiye 2021 giincellemesindeki %21 karbon azaltma hedefini 2030 igin
Business As Usual’a (BAU) gore %41 azaltma seklinde revize eden Ulusal Katki Beyani1’n1 sunmustur.
Tiirkiye, daha once ilk Ulusal Katki Beyani’ni 2015 yilinda yaymnlamigtir.

Tiirkiye’deki Goniillii Karbon Piyasast

Tiirkiye, kayatli projeler agisimndan (Agustos 2022 yili itibartyla 312 proje), 3. sirada yer alarak, bolgede
goniillii karbon kredilerinin en biiyiik saticist olarak kabul edilmektedir. Gold Standard (Sustain CERT)
ve Verra’sVCS, Tiirk karbon projelerinin gelistirmis oldugu 2 temel standarti gostermektedir. Agustos
2022 yili itibariyla, Tiirkiye 170 tane projeyi Gold Standart ile ve 142’sini de Verra’s VCS standartiyla
yliriitmiigtiir. Verra’s VCS yenilenebilir enerji, orman isletmeciligi ve diger alanlar1 iceren en yaygin
goniilli sera gazi programy/standardidir. Yaklagik 2.000°den fazla sertifikall VCS projesi, sera gazi
emisyonlari nedeniyle 1,1 milyar tondan fazla karbonu azaltmgtir.

Asagidaki tabloda 2013 ile 2021 yillar: arasmdaki yillik géniillii karbon piyasas: ozeti sunulmaktadir:

Yillik Gondillti Karbon Plyasasi Ozeti
3]

-
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= Piyasa Deferi (ABD$ ) ==»==Ton bagina Fiyat (ABDS)
Kaynak: Sektér Raporu, Diinya Bankas:

Elektrik Fiyat Analizi

Ulusal elektrik tarifeleri uzun vadede incelendiginde, elektrik piyasasint serbestlestirmek icin atilan
adimlarin ardindan tarifelerin arttigs goriilmektedir. Bu artislar sonucunda perakende sirketleri ulusal
tarifelerle rekabet edebilmis ve serbest tiiketici haklarmi kullanan misteri sayist dnemli dlcgiide

artmigtir.

Ocak 2022’de perakende elektrik fiyatlarinda 6nemli Slgiide artmaya baslamig ve artig egilimi Ocak
2023’e kadar devam etmistir. Tarife artiglarmin daha kiigiik 6lekli titketiciler iizerindeki etkisini
hafifletmek i¢in EPDK tarafindan mesken (Ocak 2022) ve ticarethane (Mart 2022) igin kademeli
tarifeler getirilmistir. Uluslararas: enerji piyasalar1 2023 yilinda normale dénmeye bagladigindan hem
PTF hem de perakende elektrik tarifeleri diigiis egilimine girmigtir. Normallesmeyi takip eden bu diigily ~_

egiliminin devam edecegi dngoriilmektedir. 9 3 Subat 2024 )

Kendi elektrik tedarikgilerini segme hakkina sahip olan tiiketiciler serbest tiiketici olarak
tanimlanmaktadirlar. Bu serbest tiiketici limiti 2003 yilinda 9 milyon kWs/yila yiikselmis ve EPDK
tarafindan siirekli olarak diigtiriilerek 2023 yili itibartyla 1.000 kWs’e indirilmistir. Bunu takibgg. fizel
tedarikgilerden elektrik satin almak popiilerlik kazanmustir. ] ;

PTF’nin yillar igerisinde degismesinde, COVID-19 salgini nedeniyle biiyiik talep
arzinin kisilmasinin diisiik iiretime yol agmasi, arz fazlasi ve petrol fiyatlarmmn diig
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teme! faktor rol oynamistir. PTF’de gegmis yillarda hidroelekirik iiretiminin sebep oldugu giiclii bir
mevsimsellik etkisi gdzlemlenmistir. 2021 yilindan sonra PTF egrisini etkileyen diger faktSrler
nedeniyle negatif korelasyon eski yillardaki kadar gliclii olmamustir. COVID-19 sonras: talep artisi ve
Rusya-Ukrayna Savagi’min enerji piyasalarinda olusturdugu etkinin bir sonucu olarak, Avrupa’daki
elektrik fiyatlari 2021%in basindan bu yana istikrarh bir artig egilimi gostermistir. Tlrkiye’deki konut
elektrik fiyatlari ise Avro bazinda Avrupa fiyatlariyla karsilastiriidiginda daha diisiik oldugu ve 0,1
Avro/kWs seviyesinin altinda kalmistr. Tiirkiye’de gdzlemlenen konut elektrik fiyatlars AB
ortalamasinin oldukga altindadir. Bunun sebepleri arasinda, konut tarifesinin, sanayi ve ticari tarifeler
gibi diger tarifelerin oldukea altinda yer almasi ve doviz kurlarmdaki degigimin konut tarifelerine tam

olarak yansimamas etkili olmaktadur.

Asagidaki grafikte 2015 ile Haziran 2023 tarihleri arasnda PTF’nin gelisimi ABD Dolar cinsinden
aktarilmaktadir:

PTF’nin ABDS Cinsinden Geligimi, (2015-6423)

!

b
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e PTF = -
Kaynak: Sektér Raporu, EPIAS
Piyasa Katthmailari Analizi

Giincel durumda elektrik iiretim piyasasinda 1 GW’1 asan kurulu giice sahip 17 bagimsiz elektrik
santrali bulunmaktadir. Kurulu giig dagilimi 2014 yilindan bu yana 6nemli dlgiide degismis olsa da, en
biiyiik girketlerin birgogu igin en bilyik kurulu giic kaynagi komiir ve dogal gaz olmaya devam
etmektedir. Kurulu yenilenebilir kapasite agisindan en biiyiik sirketler dncelikle HES’ leri islemektedir.
Asagida listelenen sirketlerin toplam portfSyleri i¢indeki yenilenebilir varliklarin pay: 2023 itibariyla
toplam kurulu giicin %61,1’ini olusturmaktadwr. Bu sirketlerin kiigiik bir kismu giines santrali
kullanirken, birgogu yalnizca hidroelektrik ve riizgdr santralleriyle bilyiimiistir. Agagida listelenen tiim
yenilenebilir enerji yatinmeilarinin, yenilenebilir enetji portfoylerini yurt iginde ve yurt diginda yeni

projelerle genisleme planlar: oldugu bilinmektedir. 2 3 Subat 2024

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gdsteren firmalar énemli 6lgiide gesitlenmistir.
Asagidaki tabloda yenilenebilir enerji alaninda kurulu giice gore baslica SEU”ler gosterilmektedir*:

»
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Kaynak: Sektor Rapory, Halka Agik Kaynaklar (2023)

*MOGAN Enerji 1.025,52 MW kurulu gilg ile siralamada yine 6. bityiik sirket olarak devam etmektedir. GURIS Grubu ve MOGAN

3 haziran ayt itibarwla toplom kuvulu gici 1,131 MW iken, aym tarih itibaryla MOGAN Enerji'nin. solo kurulu gicil

‘dir. 2022 yilinda MOGAN Enerji, Tirkiye toplam elektrik tiretiminin %1,13 1insi gergeklegmistir (Kaynak: ETKB ve
MOGAN Enerji).

Enetji’nin 202.
1.025,52 MW

Kahramanmaras Depremleri

6 Subat 2023 tarihinde Tiirkiye, merkez iisleri Kahramanmaras’mn Pazarcik ve Elbistan ilgeleri olan iki
biiylik depremle sarsilmis ve esi benzeri goriilmemis bir hasar olugmugtur. 2022 sonu itibariyla bu
bolgelerde toplam 68,5 TWs elektrik {iretilmis ve 58,1 TWs elekrik tiiketilmistir. Bu rakamlar ulusal
istatistiklerin sirastyla %21 ve %19’unu olugturmaktadr. Cumhurbaskanhgi, depremden etkilenen 11
bblgede enerji altyapisini giiglendirme faaliyetlerini devam ettirirken bir yandan da her tiirlii dogal afet
riskine kars1 dayanikli bir altyapi olusturmanin Snemini vurgulamigtir. Asagida Cumhurbagkanhifi’nin

politika dnerileri yer almaktadur:

Enerji altyapisinin hasar degerlendirmesi,

Meveut altyapinin incelenmesi ve giiglendirilmesi,

Siirdiiriilebilirlik ve dayaniklilik temelli yeniden yapilanma stireci,

Sebeke diizeyinde depolama ve bagumsiz mikro-gebeke sistemlerinin tesvik edilmesi,
Dogal gaz tedarik hatlarinin kisaltilmasi ve giiglendirilmesi, ve

FSRU gemilerine ve dogal gaz yeralt: depolama tesislerine odaklanttmasi.

Piyasadaki Diger Trendler 13 Subat 2024

Elektrikli Araclardaki Son Gelismeler

Tiirkiye’de, elektrikli araglarin toplam y1l igindeki pay1 aymt dénemde istikrarli gekilde artmistir ve
%0,1°den %1,1’¢ yiikselmigtir. Tiirkiye Ulusal Enerji Planinda belirtildigi tizere, 2030 yila kadar
elektrikli araglarin pazar paymin %25’ini olusturmasi ve elektrikli arag stogunun 1,6 milyona ulagmas:
beklenmektedir. Elektrikli araglara gegislerin kolaylastinimast igin Sarj Hizmetleri Yonetmelik taslag
2 Nisan 2022°de ve Otopark Yonetmeligi 25 Mart 2021"de kabul edilmistir. Elektrikli araglar filasearra
uyum saglamak igin 100.000 EA sarj istasyonu kurulmas: hedeflenmektedir. Sarj istas nlarwff
sayisindaki ve EA satislarindaki bu artigin TOGG ve diger yabanci EA markalarimiyartan satl§

faaliyetleriyle desteklenmesi beklenmektedir.

Elektrik Depolama Faaliyederi & Batarya Imalan
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Elektrikli depolama, Tiirkiye’de 9 Mays 2021 tarihli ve 31479 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan ilgili
mevzuat ile diizenlenmektedir. EPDK, Kasim 2022°de elektrik depolama tesisleri i¢in &n lisans
basvurularim kabul etmeye baslamig ve Nisan 2023’te ilk lisanst vermistir. Haziran 2023 itibartyla
EPDK tarafindan yaklagik 270 6n lisans verilmistir. Sektordeki baslica halka agik oyuncular da elektrik
depolama ©n lisansina 6nemli yatiimlar yaptiklarimi agiklamislardir. Birgok enetji, teknoloji ve
otomotiv sirketi batarya iiretim tesislerine odaklanmaya baslamis ve Tiirkiye’deki tesis yatiimlarinda

stirecleri hizlandirmugtir.

Elektrik depolama tesislerinin gogunlugu ilk iki kategoriye girmekte ve bir giines veya riizgar enerjisi
santrali ile biitiinlesik olmaktadir. EPDK tarafindan agiklanan verilere gore, biitiinlesik bir depolama
tesisine sahip GES/RES’ler igin yapilan yatrim, On lisans bagvurularimin  kabul edilmeye
baslanmasindan bu yana keskin bir artis gostermis olup, tiim basvurularin toplam kurulu giicii 275 GW™1
agmigtir. EPDK, Haziran 2023 sonunda n lisans almus santrallerin toplam kurulu giiciniin 20 GW’a
yaklagtigin1 ve toplamda yaklasik 18 milyar ABDS yatirim anlamma geldigini belirtmistir.

Tiirkiye’de Niikleer Enerji

Niikleer enerji 1960’lardan beri Tiirkiye’nin enerji hedeflerinden biri olup dnceliklendirilen konular
arasindadir. Niikleer Gii¢ Santrallerinin Kurulmasi ve Isletilmesi ile Enerji Satigina iliskin Kanun 2007
yilinda gikartilmistir. Nisan 2023°te Akkuyu NES’e yapilan ilk yakit teslimatindan sonra Tiirkiye
niikleer enerjiye sahip tilke statiisiinii elde etmistir. Akkuyu, Tiirkiye’nin ilk niikleer santrali olmasinin
yani sira, Yap - Sahip Ol - islet (YSI) modeliyle hayata gegirilen diinyanin ilk niikleer santral projesidir.
flk reaktoriin 2023 yilinda, kalan ii¢ reaktdriin ise birer yil arayla, yani 2024, 2025 ve 2026 yillarinda
devreye girmesi ve toplam 4.800 MW kurulu giice ulasmasi plantanmaktadir.

Akkuyu’ya ek olarak, Sinop ve Kurklareli illerinde iki niikleer santral daha kurulmasi planlanmaktadir.
Akkuyu NES’e benzer sekilde, her iki projenin de yaklasik 5 GW kurulu giice sahip olmast

beklenmektedir.

Hidrojen Alamndaki Gelismeler

Ulusal Hidrojen Teknolojileri Stratejisi ve Yol Haritasi ile Tiirkiye’de yesil hidrojene yonelik
yatinmlarin ve odaklanmanin hizlanmasi beklenmektedir. AB, 2025 yilina kadar 17,5 GW elektrolizor
kapasitesi kurmay: hedeflemektedir. Almanya halihazirda yesil hidrojen iiretimi igin 120 adet pilot
yatirim ve Tiirkiye ile $ili’nin Snemli potansiyel tedarikgileri arasinda oldugu birkag ithalat projesini

devreye almstir.

Giiglii Yonler, Avantaj ve Dezavantajlar 2 3 Subat 2024
Sirket’in, baslica giiglii ydnlerinin agagidaki gibi oldugu diigiiniilmektedir.

Yenilenebilir enerji sektorii iilkemizin enerji doniigiimiinde 6nemli bir role sahiptir ve Sirket yesil ve
temiz enerji portfiyii ile bunun 6nemli bir parcasidur.

2001 ile 2023 yillar: arasinda elektrik talebindeki artis %4,3 YBBO olarak gergeklesmigken 2010 ile
2019 yillari arasinda ortalama GSYIH artist %4,1 YBBO olmustur. 2031 yilina kadar elektrik
talebindeki artigin baz senaryoda 452.210 GWs ve %3,9 artacag ongoriitmektedir. (Kaynak: Sektor
Raporu, Tiirkive Elektrik Piyasasina Genel Bakis | PwC T iirkiye). Tiirkiye’de elektrik tiiketimi 2018
yil1 sonuna kadar hizla artmis olup 2019 ve 2020 yillarinda elekirik tiiketimi neredeyse degismemistir.
2021°de COVID-19 sonrast toparlanma etkisi nedeniyle yiiksek bir artigin ardindan, 2022’de hizmet
sektriiniin ekonomideki paymin artmasiyla ekonomik aktivitedeki dagilimin degismeye basladig: ve
bunun da elektrik titketiminde etkili oldugu goriilmistir. Gegmisten bugiine yenilenebjli genetji
sektorii, genel ekonominin biiyiimesine ve elektrik talebindeki nispi artisa para r_ by
gostermektedir. Sirket, GSYIH’deki bityiimenin gelecekte elektrik talebini da
Ongormektedir.
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Sektor analizi uyarinca elektrik talebi, son 21 yilda, 328,7 TWs'ye artarken 2021 yilinda kisi basina
elektrik tilketimi OECD ortalamast olan kisi bagma 6,8 MWh olan elektrik tiiketiminin oldukca
altindadir. Sirket, Tiirkiye’deki elektrik talebinde &nemli bir bitylime potansiyeli §ngdrmektedir.

Uretim tarafinda, enerji kaynaklarina gore EUAS’1n kurulu giicii 2010 yilmda 24,2 iken 1 Haziran 2023
itibariyla 21,0 GW olup, bunun %65,9’u hidroelektrik, %34,1’i termal santrallerden olusmaktadir.
EUAS’1n toplam kurulu giiciindeki bu diigiisiin sebebi son 10 yildaki biiyiik &lgekli 6zellestirmelerdir.
EUAS’a ait 6zellestirmeyi bekleyen gok sayida kiiglik ve bitylik HES’ler bulunmaktadir. Ozellestirmeyi
bekleyen HES ler toplamda 340,0 MW kurulu giice sahiptir.

Yenilenebilir enerji tiretimindeki hizl1 biiylimeyi tesvik etmek iizere yenilebilir enerji yatirimlar igin
birtakim tesvik programlar1 uygulamaya konmustur.

EPDK tarafindan 1 Agustos 2020 tarihinde yiiriirlige konulan YETA, yenilenebilir enerjinin 6zel sektdr
tarafindan dolayh olarak desteklenmesini saglayacaktir. YETA kullanictlar1 sadece yenilenebilir enerji
kaynaklarindan iretilen elektrigi satin alabileceklerdir. YETA uygulamas: YEK-G yonetmeliginin
Haziran 2021°de devreye girmesi ile birlikte resmi olarak baglamistir. Haziran 2021°den bu yana
faaliyette olan YEK-G sistemi, yenilenebilir kaynaklardan tretilen elektrigin tiim asamalarini takip
etmek fizere tasarlanmustir. Yenilenebilir enerji iiretim ve tedarik lisansina sahip sirketler gonillitik
esasina gore sisteme katilabilmektedir. Ayrica YETA kullaniminin firmalarin itibarma da fayda
saglayabilecektir ve hem ig hem de dis pazarlar igin bu durum Snemli bir faktdr olacaktu. ETKB, bu
motivasyonlan Tiirkiye’de yenilenebilir enerjinin gelistirilmesine kanalize etmeyi planlamaktadir.

Sirket, portfoytinde yer alan farklt yenilenebilir enerji kaynaklt elektrik Giretim santralleri sayesinde;
iklim degisikligi etkilerinin azaltilmasinda, iilkelerdeki temiz enerji {iretim ve arzinin desteklenmesi ve
enerji glivenliginde etkin bir rol istlenmektedir.

Saglam bir finansal performansa sahip is modeli

Sirket, ABD Dolar1 bazli YEKDEM tegvikinden yararlanmasi, cografi olarak farkhilik gosteren ve
dengeli bir portfye sahip olmas: sayesinde giighil ve riskleri diigiik bir is modeline sahiptir. Elektrik
enerjisi satislarmin biiyiik kismmm YEKDEM kapsaminda, devlet ahm garantili yapihyor olmasi, bazi
enerji santrallerindeki yerli katki ilave fiyats avantaji ve tamamlanan enerji yatrimlarinin da katkist ile

Sirket cirosunda artiga sebep olmustur.

Sirket 30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemler ile 31 Aralik 2022, 31
Aralik 2021 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillacda sirastyla 3.848.579.074 TL, 3.416.608.480
TL, 5.124.913.142 TL, 2.395.150.558 TL ve 1.153.622.780 TL FAVOK kaydetmistir. Buna gore
Sirket’in ayni donemler itibariyla FAVOK marj1 ise sirasiyla %48,15, %48,41, %47,26, %72,86,
%56,14 olarak gerceklesmistir. Sirket’in diizenli nakit akig ve yitksek FAVOK yaratma kapasitesi
sayesinde yiiksek nakit yaratma kabiliyetinin ve operasyonel karliliginin gostergesi olarak FAVOK’te
yil bazinda istikrarh bir sekilde artig goriilmektedir. Yeni tesislerin devreye almmasi ile birlikte Sirket,
elektrik iiretiminde yildan yila diizenli artis kaydetmistir. Sirket’in net karhhiginin tespiti agismdan
onemli bir gosterge olan FAVOK degerlerindeki artista, yil iginde tamamlanan enerji projelerinin bir
sonraki yil tam kapasite ile elektrik enerjisi firetimine ve ticaretine gegmesi etkili olmaktadir. Sirket,
isletmede olan mevcut enerji santrallerinin yan: sira yeni enetji projelerinin devreye girmesi ile birlikte
her gegen yil artan toplam satiy ve FAVOK tutari ve diizenli nakit akis: ile saglam big finansal
performans sergilemektedir. i ?%U%‘T ﬁm

Tiirkiye’nin inde gelen enerji gruplarmndan birinin destek verdigi tecriibeli yonetim ekibi

Sirket, Yamantlirk Ailesi’nin Tiirkiye ekonomisindeki 60 yilt agkin tecriibesi ile dinamik ve deneyimli
kadrosu, saglam finansal kaynaklar, yiiksek kalitedeki hizmetleri ile Tiirkiye’nin 6nde gelen enerji
firmalarindan biri haline gelmistir. GURIS Grubu biinyesinde genis isletme ve yonetim tecriibesine
sahip deneyimli bir ekip tarafindan yonetilmekte olan Sirket’in iist yonetim ekibi, enerji sektdriinde
ortalama 20 yildan fazla tecriibelidir ve birgogu GURIS Grubu tarafindan oldukca uzun siijssdendagri
istihdam edilmektedir. Sirket, yonetim ekibinin uzmantigimn islerin biiylimesinde ve ge rilmﬁs’kmi b
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snemli bir rol oynadig: kanaatindedir. Sirket’in Ust yGnetim ekibi, santrallerin gelistirilmesi ve
isletilmesinde onemli tecriibeye sahiptir. Sirket, iist yonetim ekibini Sirket’in sektordeki en gliglii
rekabet unsurlarindan biri olarak gdrmektedir. Ust yonetim ekibinin yetenekleri ve cesitliligi Sirket’e
piyasadaki degisikliklere etkin ve verimli bir sekilde cevap sunabilme esnekligi kazandirmaktadr.

Sirket’in dahil oldugu GURIS Grubu 60 yih agkin siiredir ingaat, sanayi, enerji, turizm, madencilik gibi
alanlardaki faaliyetlerini geligtirerek is modelini gesitlendirmektedir. Isbu Izahname tarihi itibariyla
GURIS Grubu 30’dan fazla igtirak ve 6.000°den fazla ¢alisant ile insaat, enerji ve sanayi sektdrlerinde
faaliyet gosteren gruplardan biridir. GURIS Grubu sermayesinde grup disinda ortak olmaksizin
Tiirkiye’nin en bityiik yenilenebilir enerji portfSyiine sahip firmalarindan biri olup yurtigi ve yurtdiginda
1.132,35 MW kurulu giig ile toplam 27 adet yenilenebilir enerji santrali bulunmaktadir. Bu durum Sirket
i¢in degerli bir piyasa bilgisi yaratmakta ve rekabette snemli bir avantaj saglamaktadir.

Ulkemizin cesitli bolgelerine yayilmus biiyiik olgekli, modern, izl biiyiiyen ve dengeli bir iiretim
portfayi

Tiirkiye, elverisli kaynak donammu, gliglii enerji talebindeki biiyime ve destekleyici hikiimet
Politikalar1 sayesinde son on yilda yenilenebilir enerjide dnemli dleiide artis olmustur. Buna gére,
Tiirkiye igin yenilebilir kaynaklardan elektrik tiretimi son on yilda neredeyse ii¢ katina ¢ikmistir. Bu
kapsamda TEIAS, 2025 yilina kadar hidroelektrik enerji santralleri igin 33,4 GW, riizgir enefji
santralleri igin 12,3 GW, giines enerji santralleri igin 12,8 GW olmak tizere toplamda 58,5 GW toplam
kurulu gii¢ beklentisi belirlemistir (Kaynak: Sektor Raporu, Tiirkiye Elektrik Piyasasina Genel Bakis |

PwC Tiirkiye).

Sirket, 21 santralden ve 1.025,52 MW iizerinde kurulu giigten olusan bir portfoyle Tiirkiye’nin yalmzca
yenilebilir enetji tiretim alaninda faaliyet gosteren kurulu giig bakimindan en biyiik sirketlerinden
birisidir. Sirket’in bilyiik bir portfSye sahip olmasi, istikrarli nakit akisina, azalan dengeleme
maliyetlerine ve operasyonel bilgi birikimine katkida bulunmakta olup Sirket’in santrallerini kéarl1 bir

sekilde igletmesini saglamaktadir.

Tamam: “yenilenebilir enerji” portftyiine sahip olan Sirket, portfoyiinii kendi i¢inde gesitlendirerek
firetim dengesini saglamaktadir. 30 Eyliil 2023 tarihi itibarryla Sirket’in toplam kurulu giiciiniin
%66,70’ine denk gelen 683,65 MW’hk kismim RES’ler, %25,36’sma denk gelen 259,90 MW’lik
kismim JES’ler ve %7.94’tine denk gelen 81,37 MW’Lik kismuni ise HES’ler ofusturmaktadir.
Yenilenebilir enerji portfoytinde riizgar enerji santralleri, jeotermal elektrik enerjisi santralleri ve
hidroelektrik enerji santralleri bulunmaktadir. Tiirkiye’nin farkli cografi bolgelerine yayiloug RES, JES
ve HES’lerden olusan dengeli bir tiretim portfoyii gelistirmis ve 20 Ekim 2023 itibartyla 1.025,52 MW
kurulu giice sahip s6z konusu portfSyiiyle, giiclii nakit akis profili, sektdr tecriibesi, bilgi birikimi ve
uzman yonetimiyle, yenilenebilir enerji genisleme programindan yararlanmak i¢in ¢ok uygun bir

konumdadir.

Jeotermal enerji santrallerinin ¢alisma prensibi nedeni ile i¢ tiiketim amagh elektrik iiretimi, diger
yenilenebilir enerji santrallerinin benzer amagli elektrik iiretiminden fazla olmaktadir. Ornek olarak;
Sirket’in JES’lerindeki ig tiiketim orani y1llara sar olarak yaklagik %38-%18 arasinda degisirken; RES
ve HES’lerde bu oran yaklasik olarak %1-%3 araligimda olmaktadir. Sirket, iirettigi enerji miktarlari
bakimindan Tiirkiye’nin en bilyiik, toplam kurulu giic bakimmdan ise Tiirkive’nin ikinci bilyiik
jeotermal elektrik enerjisi santraline sahip olmasi bakimindan sektérde avantajli bir konuma sahip
durumdadir (Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu:’
seffaﬂik.epias.com.tr/transparency/uretim/gerceklesen—uretim/gercek-zamanli-urezilg.gﬁj'}aplmu

Sirket, 30 Eyliil 2023 tarihi itibariyla 9 adet rlizghr enerjisi santrali, 8 adet jeotermal enerjisi santrali ve
4 adet hidroelektrik santrali olmak iizere toplam 21 adet yenilenebilir enerji santrali igletmektedir.
Sirket’in portfoyiinde bulunan elektrik enerjisi tiretim santralleri Karadeniz, Akdeniz, Ege, Marmara ve
i¢c Anadolu bdlgelerinde yer almaktadsr. Sirket’in santrallerinin farkli bolgelere dagilrars olmast,
Sirket’e her bir bdlgede maruz kalabilecedi meteorolojik riskini gesitlendirmesine ve liretimin
mevsimsel olarak dalgalanmasmin azaltilmasina imkan tanimaktadir. Buna ek olarak, Js#t £t SamgeaTe
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kapsaminda Sirket’in mevcut santrallerine yardime: kaynak olarak ekleyecegi giines enerjisi santralleri
de iiretim kaynaklarinda gesitliligini artiracak ve belirli yenilenebilir enerji kaynaklarina olan

bagimhihginin azalmasim saglayacaktir.

Sirket’in, baslica dezavantajlarinin asagidaki gibi oldugu diiglintilmektedir.

Bor¢luluk

Sirket’in net finansal borgluluk seviyesi gelecekte yeni yatinmlar yapiimasinda ve yeni finansman
saglanmasinda zorluk yaratabilir. Yabanci para cinsinden borglar nedeniyle kur farki zararlan
yasanabilir. Sirket’in hem finansal hem vergi borcu bulunmasinin gelecek nakit akiglan iizerinde

olumsuz etkisi olabilir.

Temettii Daguim

Sirket’in net finansal borg seviyesi ve gelecek biiyiime planlari nedeniyle kisa vadede temettii
dagitiimasi miimkiin olmayabilir.

Sirket’in Giines Enerjisi Santrali Bulunmamasi

Sirket’in mevcut portfSyiinde giines enerjisi santrali bulunmamast iiretim kompozisyonu agtsindan
benzer sirketlere kiyasla olumsuz goriilebilecektir.

Isletme Sermayesi A¢ig

Sirket’in gelecekte kisa vadeli varliklar, kisa vadeli borglarina gore yetersiz kalabilir. Sirket’in kisa
vadeli finansman kisminda sorun yasamas: durumunda, nakit akimlarinda net igletme sermayesine

agigina bagl likidite riski olugabilir.

7.2.2. Izahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibariyla ihraggimin net satiy
tutarinin faaliyet alanina ve pazarm cografi yapisina gore dagilim hakkinda bilgi:

Sirket, 30 Eyliil 2023 tarihi itibartyla 9 adet riizgér enerjisi santrali, 8 adet jeotermal enerjisi santrali ve
4 adet hidroelektrik santrali olmak iizere toplam 21 adet yenilenebilir enerji santrali isletmektedir.
Sirket’in portfyiinde bulunan elektrik enerjisi iiretim santralleri Karadeniz, Akdeniz, Ege, Marmara ve
f¢ Anadolu bolgelerinde yer almaktadr.

30 Eyliil 2023 tarihi itibartyla Sirket’in toplam kurulu giici 1.024,92 MW olup, bu kurulu giiclin
%66,70’ine denk gelen 683,65 MW’lik kismim RES’ler, %25,36’sina denk gelen 259,90 MW’lik
kismint JES’ler ve %7,94fine denk gelen 81,37 MW’ Itk kismini ise HES  ler olusturmaktadir. 30 Eyliil
2023, 30 Eylil 2022, 31 Aralik 2022, 31 Araltk 2021 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren
dénemlerin her biri igin Sirket’in elde ettigi toplam gelirinin sirasiyla %45,91, %49,34, %47,61, %42,33
ve %41,15%i, RES’lerden, sirastyla %47,27, %45,37, %46,90, %52,56 ve %50,02’si JES’lerden,
sirastyla, %4,28, %4,10, %3,36, %2,53 ve %3,69'u HES’lerden ve strastyla %2,54, %1,19, %2,13,
%2,58, %5,14 MOGAN Enerji (solo)’den elde edilmistir.

30 Eyliil 2023 tarihi itibartyla santrallerin kurulu giicii ve isbu fzahname’de yer alan dénemler itibariyla
santrallerin gelir igindeki payin1 gosteren tablo asagida yer almaktadar:

[ Santral bazinda Kurulu
Git¢ ve Toplam Kurulu Santral Bazinda Gelirin Toplam Gelir igindeki
| Santralin Bulundugu Sehir ve | Gilg icindeki Yiizdesel Yiizdesel Pay1 (%)

Santralin Ady Cografi Bbige \_ Pay1 (%)

T

Kurulu | Yiizdesel |01.01.2020- | 01.01.2021 -
Gii (MW) | Payi (%) | 31122020 |31.12.2021

01.01.2022 - { 01.01.2023 -
31122022 | 30.09.2023

Rilzghr
i . _ S -
Belen RES Hatay Akdeniz 48 | 468 | 231 | X .?"6#{}2 L
Seyit Onbasi RES Canakkale Marmara 94 [ 0,92 r 0,98Z J QUJ%,S!!

= 168 \&_,\
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| Senkdy RES Hatay | Akdeniz 36 3,51 257 | 271 | 32 0,03
" Albay Cigilt T ' T T .
, “YR%'E' €PC | Atyonkarahisar Ege 200,25 19,54 14,86 14,60 13,75 11.21
; =B 1l B
Kanije RES Edirne Marmara | 64 | 6,24
1 . 1 .
Fatma RES Mugla Ege 80 7,80 14,45 13,26 13,95 13,13
Zeliha RES Kirldareli Marmara 25,6 2,50 |
Kocatepe RES Afyonkarahisar Ege 100 9,76 5,82 6,89 581 ' 57
URES | Bursa Marmara | 1204 11,75 0,17 136 | 640 'L 9,06
Jeotermal
Galip Hoca JES Bee | 414 462 |
Efe 1 JES [ Bee | 474 4,62
Efe I JES |L Ege | 25 | 220 |
Efe 111 JES | Bge | 25 2,20 | '
— Aydin [ ——{ 2 50,02 52,56 46,90 47,27
Efe IV JES | Ege | 225 220 | |
Efe VI JES Ege | 226 ‘ 221
e — e i |
Efe VILJES Bge | 25 | 244 |
Efe VIIL JES Ege | 50 | 4,388
i i = 2= PRE— el e————— .|. N
Hidroelektrik
Arpa HES avin | Karadeniz | 32919 | 321 0,98 0,79 1,16 1.28
A"‘“gg?piy ¢ Giresun Karadeniz | 14,07 j 1,37 1 0,60 0,86 1,06
Cermikler HES Sivas I ic Anadolu | 2578 | 251 1,70 0,62 0,75 1,33
Cesmebasi HES Ankara | lg Anadolu 8.6 084 | 0,53 0,59 0,61
MOGAN Enerji ] ) ; | 514 2,58 213 2,54
| (Soloy R ] bl N
TOPLAM 1.024,92 10000 | 100,00 100,00 100,00 100,00

*Cesmebasi HES'i i._sle.ten Gimak_Enerj i9 Ag'usio; 2021 tarihinde GURIS Holding'den MOGAN Enerji binyesine gegmigtir.

izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyla Sirket’in net satiglarmin, herhangi bir siki
diizenlemeye tabi olmayan iilke, idari birim veya cevrelerde kurulu sirket veya kuruluslar iizerinden
gergeklestirilmesi sdz konusu olmamstir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.’de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu hakkinda

bilgi:

isbu izahnamenin 5’inci boliimiinde yer alan risk faktorleri diginda herhangi bir unsur bulunmadig

diigiiniilmektedir.

7.4, Thrageimn ticari faaliyetleri ve karhhg: acisindan onemli olan patent, lisans, sinai-ticari,
finansal vb. anlasmalar ile ihragcimin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne odlgiide bu
anlagmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iligkin 6zet bilgi:

Sirket’in Lisanslan

9 3 Subat 2026

Sirket, baglt ortakliklari aracithg ile gergeklestirdigi elektrik Uretim ve satig faaliyetlerini EPDK
tarafindan diizenlenen lisanslara istinaden gerceklestirmektedir. EPKn ve ilgili mevzuat gercevesinde,
istisnai baz: diizenlemeler haricinde, anilan elektrik piyasasi faaliyetleri yiiriirliikte bir lisansin varlifina

baglidir. Bu gergevede, asagida listelenen Sirket’in baglt ortakhiklarimm faaliyetleri ve Sirket’
durumu, EPDK tarafindan diizenlenen lisanslarin varligina ve gegerliligine nemli dlgii
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Lisans Sahibi | Santralin Ad1 fti Kl(l;,}l‘l:,"(;“c Kurulu Lisans No Lisans Siiresi
Giig
(MWe)
Rilzgir - o i
Derne Enerji | . “Edime- | 1 [ E03071-
Kanije RES Tekindog 64 8 w6 2011+49 Yil
" Ayvacik "Seyit Onbast | , - [ 1 E0/1054-11/780 |
Btk RES Canakkale 10 10 2007+49 Yil
Derne Enerji | Fatma RES Mugla 80 0 EU)/3433-9/2084 | 2011+49 Y1l -
Derne Enerji | Zeliha RES Kuklarei | 25,6 15 | EUB597-42199 | 2011+49 Y1l
fzdem Enerji | Kocatepe o o EU/3118-
RES* Afyonkaraghisar 100 88 10/1876 2011+49 Yil
Olgu Enerji | Albay Vo T E0/3118-6/1872 | 2011+49 Y1l
Cigiliepe RES Afyonkarahisar 200,25 172,6
Ulu Enerji | UluRES ' Bursa T 1204 120 E0/3570-7/2181 r 2011+49 Yil
Belen ' o ' . [ o EU/973-1/738
Elektrik Belen RES Hatay 48 48 [ 2006+49 Yil
Eolos Riizgar | Senkdy RES f “Hatay | 36 | 29,794 EU/1622-9/UE'F' 2008+49 Y1l
Jeotermal **) - . o ]
Giirmat Galip Hoca | o = T E0/308-2423 | . o
Erektrik | JES | Aydm 47,4 474 2004+45 Yal
" Giirmat | ... | T 28.11.2041
Elektrik Efe 1JES | Aydm 47,4 47.4 |
= S —= _-f— — — b E—— [_ — el
Giirmat 28.11.2041
Bloktrik Efe H JES | Aydin | 22,5 22,5
i : - E(/4165- e
Giirmat ‘ ' 1 28.11.2041
Eloktrik Efe I11 JES | Aydm 22,5 22,5 16/2491
TGirmat | we o iee f 1 **) T 28112041 |
firmat a1
Blokirik Efe IV JES | Aydin 225 22,5
Girmat ’ 1 E0/7152/03692 2017+17
Floktrik Efe VIJES | Aydn 22,6 22,6 Vi
| L -
Giirmat ' i E(/7634- 2018+16
Elektrik Efe VILIES | Aydm s 25 38/03844 Yilrrer
" Glirmat ' ‘ E0/8541- | i
Blektrik Efe VIII JES Aydm 50 50 04228 | 01.0C.;8§4
= e ~ 1 = = S!-h"j )
Hidroelektrik 2 3
Espiye | Akkdy-Espiye | . [ TEUS017- | o caanes |
Elektrik HES | Giresun 14,07 13,368 1/03063 06.09.2056
Pokut ' ) EU/1667-2/1208
Elektrik Arpa HES Artvin 32,919 32,412 2008+49 Yil
Gimak Enerji g%sénebasl Ankara l 8.6 8.2 EU/1197-4/861 | 500249 Yu_
| e
I | ] .
Cermikler Cermikler . ' EU/1952-18 {
ektrile TES Sivas ‘ 25,78 25 | 2009+49 Y1t

* Kocatepe RES Lisans Tesis Toplam Kurulu Gici 132,5 MWm/88 MWe dir. 32,5 MW Kocatepe Hibrit GES Projesi bu lisans kapsaminda
yapilacaktir. ? RO

x Sirket’in lisanslart almmug ancak heniiz yapim ve igletmeye gecmenmig lisansiari mevcuttur: Efe 9 JES (EU/10
JES (ON;8259-5:04145)
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*e% Bfs I Efe lI-Efe IlI-Efe IV JES santralleri Efeler JES lisanst altimdadr.
v+ ¥ flaili lisans stireleri uzaulabilir niteliftedir.

Fikri Miilkiyet
Sirketin fikri miilkiyeti alan adlarmdan olugmaktadir. Sirket 15 adet alan adina sahiptir.

30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren dnem itibaryla Sirket herhangi bir patente, telif hakkina ve
endiistriyel tasarima sahip degildir.

“MOGAN” markasi GURIS Insaat’a aittir. Sirket ile GURIS Insaat arasmda “MOGAN” markasinin
kullanimina iligkin herhangi bir marka kullanim sbzlegmesi bulunmamaktadir.

Bilgi Teknolojileri

Bilgi teknolojileri Sirket’in etkin faaliyet gosterebilmesi adina dnemli bir rol oynamaktadir. Sirket’in
bilgi teknolojileri yonetimi; (i) bilgi teknolojileri sistemlerinin etkin, verimli ve yenilikei dijital
teknolojiler temin ederek faaliyetlerin gelismesine katkida bulunmasim saglamak, (ii) Sirket’in genel
stratejisine ve amaglarina uygun olarak etkin bir bilgi teknolojileri plam gelistirmek ve bilgi
teknolojileri mimarisi tasarlamak, (iii) $irket’in stratejik amaglarii bagarmak igin kisa, orta ve uzun
vadeli bilgi teknolojileri projeleri tasarlamak ve biitgelerini planlamak, (iv) smifinm en iyisi bilgi
teknolojileri platformlar, igletme g¢oziimleri, siber giivenlik teknoloji ve hizmetlerini uygulamaya
koymak ve (v) giivenli, istikrarh ve saglam bir bilgi teknolojileri ortam: olusturmak igin bilgi
teknolojileri sistemlerini uygulamak, analiz etmek ve izlemek olmak iizere beg ilkeye dayanmaktadir.

Sirket’te muhasebe ve finans ydnetimi, satm alma yonetimi, personel ve insan kaynaklari ydnetimi,
enetji izleme, bakim onarim, e-belge ySnetimi, dokiiman ydnetimi, is akigtar: gibi faaliyet alanlarinda
dijital teknolojiler kullaniimaktadir. irket 2020 yilinda Elektronik Belge Yonetim Sistemi (“EBYS”)
ve dokiiman yonetimi konular1 yan 1sira is akiglarmi da ySnetmek igin e-belge akisi (“eBA”) sistemini
kurarak dnceki uygulamalarla olugan dijital arsivini de eBA platformuna tagimistir.

Sirket’te tiim enerji tesislerindeki anlik iretimi gorimtiilleyen bir enerji izleme uygulamas
bulunmaktadir. Uygulama merkezi bir veri tabant izerinden yonetilmektedir.

Sirket’te giinliik operasyonlan yonetmek igin bilgi islem ekibi bulunmaktadir. Bilgi islem ekibi; 2
sistem ve ag destek uzman, 1 siber giivenlik uzman, 2 teknik destek uzmanindan olugmaktadir. Son
kullanic: destek hizmetleri ile bilgi islem altyapisi, bilgi giivenligi hizmetleri bilgi iglem miidirliigi
tarafindan saglanmaktadur.

Sirket’in bilgi teknolojileri sistemleri ve bilgi islem merkezi Ankara genel merkezde bulunmaktadr.
Ankara’daki bilgi islem ekibi tarafindan hem merkez ofis ve hem de tiim enerji santrallerindeki
sistemlere destek saglanmaktadir. 9 3 Subat 7024

Bilgi islem ekibi, sirket ¢ahganlarmin bilgi teknolojilerine iligkin ihtiyaglarina dijital ortamda bilgi
teknolojileri destegi saglamaktadir. Enerji santrallerinden okunan santral verileri ile merkez arasmdaki
baglantilar IPSEC VPN protokolii {izerinden giivenli bir sekilde saglanmaktadir.

eri

giivenligi ve enerji iiretiminin kesintiye ugramast halleridir. Riskler gbz nii
sistemlerinin giivenligi ile ilgili olarak alinan tedbirler asagida belirtilmektedir:

i




Domain — Domain yapist ile kullanictlar kendi baglarina istedikleri programlari ve lisanssiz programlar
kuramamaktadir. Ayni zamanda Cmd, Powershell gibi sistem dosyalarinda degisiklik yapabilen

programlarin erigimi kapatilmugtir.

Antiviriis — Sirket’in sistemi, Cloud iizerinde ¢aligan Antiviriis program1 ile bilgisayarlara bulagabilen
viriis veya tehdit igeren dosyalar: tespit edebilmekte ve silmektedir. Crack’li programlarin kurulumuna
da izin vermemektedir. Ayn1 zamanda sahte veya viriisli sitelere erigimi engellemektedir, USB kurallart
ile sadece BIM tarafindan belirlenen USB veya tasmabilir hard diskler ile girket ici ve dist
bilgisayarlardan veri aligverisi yapilabilmektedir. Sirket bilgisayarlarma tanimlt olmayan USB veya
hard disklere erigim kesilmistir. Boylelikle viriisli veya tehdit igeren bir dosya oldugunda bu dosya

bilgisayara bulagamayacaktir.

EDR — Sirket’in son kullamcilan, sunucular anlik izleyebildigi, olas: tehditleri arastirip miidahale
edebildigi, gizli saldirganlan ortaya gikardifi bir sistemdir. Siirekli kontrolleri Sirket tarafindan

saglanmaktadir.

Bitlocker (Eset Full Disk Encryption) — Bu sistemler sayesinde Sirket bilgisayarlarinin diskleri
sifrelenmektedir. Olasi kayip, calmt: veya arizalanma durumunda kotii niyetli kisilerin eline gegtiginde

Sirket verilerine erigmesi engellenmistir.

SIEM (Security Information and Event Management) — Sirket’in kritik olarak gordiigii cihazlarn
fizerinde gercek zamanli neler olduguna dair biitiinsel bir goriiniim saglar. Giivenlik tehditlerine karst
énlem alabilmeyi saglamaktadir. Bu sistem ayn: zamanda geligmis tehdit algilama, bildirim, uyart ve
otomatik aksiyon alabilme ozelligi ile giivenlik agisindan, Sirket’in hizli aksiyon alabilmesini ve
giivenligi saglamaktadir. Ayrica almana Loglar zaman damgas ile her giin imzal olarak 2 sene sure

zarfinda saklanmaktadir.

SOAR - Sirket’in, SIEM iizerinde bulunan teknoloji ile farkh kaynaklardan gonderilen giivenlik
verilerinin toplanarak diizenlenmesini ve otomasyonunu saglamak icin kullandig sistemdir. Sirket bu
sistem sayesinde olas1 saldir1 durumunda otomatik aksiyon alabilmektedir.

Firewall — Firewall cihazi ile Sirket’in interneti giivenli bir sekilde saglanmaktadur. Olusturulan kurallar
ve giivenlik sikilastirmalan sayesinde olast web sayfasi giivenligi, di§ internetten i¢ internete yapilan
DDOS benzeri saldirilarin 6ntine gegilmistir. Aym zamanda tilke bazli kisitlamalar ve Trusted Host
(giivenilir ip adresleri) ile firewall’a disaridan olast erigim engellenmistir.

Switch — Tiim agda yonetilebilir Switch, Firewall ve Access Point cihazlan ile Sirket iginde VLAN
yapist olusturularak olast saldir veya kesinti durumunda farkli VLAN’da olan cihazlar etkilenmeyecek

ve erisim engellenecektir.

Safetica DLP — Sirket bilgisayarlarini kullanan kullanicilarm sirket verilerini her kanaldan yanlishkla
ya da bilerek disartya sizdirilmasim 6nlemek amaciyla kullanilan sistemdir. Ayni zamanda giin iginde
ne tarz gahsmalarm yapildig: da kontrol edilmektedir. K Suhat 2024

Sirket i¢i parola politikas) — Sikilastirma tedbirleri kapsaminda aldigimiz Snlem parola politikasidur.
Son kullamic1 tarafi ve sistem ySnetimi tarafi i¢in uygun politika olugturulmugtur,

Microsoft authenticator — Bu uygulama sayesinde Sirket e-posta adresleri kurulumu veya gifre
denemesi oldugunda uygulamanm irettigi key ile giris yapilabiliyor. Sifresi bilinse, ¢alinsa dahi
personelin mailine kod girilmeden e-postalara ulagilamuyor.

Forti Authenticator — Sirket’in, SSL VPN baglantilar igin kullandig1 program s
saglanan hesabun sifresi galinsa veya kaybolsa dahi programda iretilen sifre girilmgfligi sii
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agina dahil olamayacak ve igeri sizilamayacaktir.

Zabbix — C ve PHP tabanh, ug diigiimlerdeki ag kullanimy, servisler, sunucular, sanal makineler, web
uygulamalan, firewall gibi farkli ortamlarda inceleme imkani saglar.

Veeam Backup Yazthim — Sirketin tiim sunucularinin ve masaiistii bilgisayarlar ile laptoplarmin,
Veeam programi ile yedekleri her giin alinmaktadir, Veeam, sanal ortamlar igin felaket kurtarma, back-
up ve sanallagtirma yonetimi yazilimlar gelistiren bir bilgi teknolojisi girketidir. Oncelikli amact
sanallagtirma altyapisma sahip olan sirketlerin sanal ortamlarimi en yilksek verim ve en az riskle
kullanmalarim saglamaktir. Sanal bir ortamm ihtiyag duyabilecegi replikasyon, raporlama, izleme ve
yedekleme gibi tiimlesik yonetim araglaridar.

DELL EMC Data Domain — Data Domain yedeklenecek veriyi tampon bir disk alanina yazmaksizin
dogrudan ister kaynakta ister hedefte tekillestirebilmektedir ve iizerinde yaratilacak tiim cihazlarin
(CIFS, NFS, VTL ve iiretici dzel protokol) hem kendi ig¢inde hem de bitbiri arasinda global
tekillegtirmesini saglamaktadir. Bdylece minimum kapasiteye maksimum veri yedeklenebilmektedir.
Giiglii kaynakta tekillestirme algoritmast ile hatti minimum kullanarak is kritik ortamlara etkisi olmadan
ok yiiksek yedekleme ve geri doniis zamanlarina ulasabilmektedir. Geriye doniik yedeklenmis ve
saklanmakta olan tiim verilerin diizenli olarak blok kontroliin, kullamlabilecek yedekleme
protokoliiyle iligkili cihaz tiplerinin hepsi iizerinde gerceklestirir ve bozuk bloklari otomatik olarak
tespit ederek, digaridan miidahale olmaksizin otomatik olarak diizeltebilmektedir. Boylelikle
yedeklenen verilerin giivenligi en uist seviyelere ¢ikmis olmaktadir.

7.5, Ihraccinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig1 agiklamalarin dayanag:

fhrager’mn 7.2.1°de yer alan agiklamalarinin kaynagi PwC Yonetim Danismanhigi A.S. tarafindan
hazirlanan ve www.pwe.com.tr/turkiye-elektrik-piyasasina-genel-bakis adresinden ulagilabilecek

Tiirkiye Elektrik Piyasasma Genel Bak1s raporudur.

7.6. Personelin ihracciya fon saglamasini miimkiin kilan her tiirlii anlagma hakkinda bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu nemli dlciide etkilemis veya etkileyebilecek, i
haline iligkin bilgiler:

Yoktur.
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8. GRUP HAKKINDA BiLGILER

8.1, fhrageinn dahil oldugu grup hakkinda &zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulan,
ihracctyla olan iligkileri ve ihrag¢ginin grup icindeki yeri:

Sirket, Yamantiirk Ailesi’nin sahip oldugu GURIS Grubu’na dahildir. GURIS Grubu’nun temeli 1958
yilinda elektrik yiiksek mithendisi Idris Yamantiirk tarafindan GURIS Kolektif Sirketi’nin kurulmasiyla
atilmistir. GURIS Grubu, 1975 yilinda holding yapisma déniismiis olup; sanayi, enerji, turizm,
madencilik gibi alanlardaki faaliyetlerini gelistirerek is modelini gesitlendirmigtir. Bugiin 30’dan fazla
istirak ve 6.000°den fazla ¢ahsan ile insaat, vasifli gelik, enerji, otomotiv, madencilik, turizm ve
ithalat/ihracat gibi sektorlerde faaliyet gosteren gruplardan biridir. GURIS Grubu’nun merkezi

Ankara’dadar,

ihrager, 1980 yilinda MOGAN Makine Sanayi A.S§. olarak kurulmus olup, iinvam 1997 yihinda
MOGAN Yatmm Holding A.S. olarak tadil edilmistir. 2010 yilina dogru, GURI$ Grubu binyesindeki
enerji yatirmmlarinm adet ve kaynak bazinda gesitlenmesi ve GURIS Grubu’nun enerji sektdriinde daha
da biiyiime hedeflerinin olmas: sebebiyle mevcut ve ileriki dénemde kurulacak olan enerji iiretim
sirketlerini [hragg1 biinyesinde toplama fikri ortaya ¢ikmigtir. 2011 yilimn sonunda, MOGAN Yatirim
Holding A.S. bu amag igin tayin edilmis ve girket tinvan: MOGAN Enerji Yatinm Holding A.S. olarak
tadil edilmistir. Bu tarihten itibaren GURIS Grubu biinyesindeki enerji iiretim sirketlerinin bityiik
cogunlugunda ana pay sahibi ihrager olacak sekilde gerekli diizenlemeler yapilmistir. Bu sekilde bagl
ortakliklarm her tiirlii faaliyeti Ihrage: tarafindan yonetilmektedir. Isbu [zahname tarihi itibariyla
Thrage’min bagh ortakhklarmin sahip oldugu enetji portfoyiinde toplamda 21 adet ve toplam 1.025,52
MW kurulu giiciinde enetji iiretim santrali bulunmaktadur.

Giiris Grubu’nun sahip oldugu enerji portfSyiiniin tamamina bakildiginda 1.132,35 MW toplam kurulu
giice sahip 27 adet santral (/2 adet RES, 8 adet JES, 6 adet HES, 1 adet GES) bulundugu goriilmektedir.
Portfoy dahilindeki giines enerjisi santrali (Ukrayna (1 MW)) ve rizgar enetjisi santrallerinden ikisi
yurtdiginda bulunmaktadir (Ukrayna (32,4 MW), Kosova (32,4 MW)).

Giiris Grubu sirketleri igerisinde one ¢ikanlar hakkinda 6zet bilgiler agagida yatinmecilarm dikkatine
sunulmaktadir:

GURIS insaat

GURIS [ngaat, Sirket sermayesinin %12’sine sahiptir. GURIS ingaat, 1958 yilinda Ankara’da kurulmus
olup yurt i¢i ve yurt disinda anahtar teslim ingaat ve miihendislik hizmetleri vermektedir. Faaliyet alani
icerisinde otoyol, karayolu, képri, viyadilk, demiryolu, tiinel, metro, liman, havaalan: gibi ulastirma
projeleri ingaat; barajlar, modern sulama sistemleri, bolgesel ve kentsel su ve pis su tasima sisterleri
ve aritma tesisleri, su nakil hatlari, tagkin koruma sistemleri gibi su yapilari ingaaty; sanayi tesisleri,
petrol ve dogal gaz boru hatlan, rafineri gibi endiistriyel yapilar; otel, hastane, okul, ofis binalari,
prestijli yapilar, i merkezleri, liiks konut, villa ve rezidanslar, toplu konut gibi iistyam proz'eée%ﬁ%aﬁm
termik, hidroelekirik, jeotermal, riizgr gibi enerji santralleri yapimi bulunmaktadir.

Satm alma yoluyla Sirket biinyesine dahil edilen HES’ler harig, Sirket biinyesinde faaliyette olan tiim
diger santrallerin ingaat ve montaj isleri GURIS Ingaat tarafindan yapilmaktadir.

Ayrica hem sahip oldugu biytik dlgekli arag ve gayrimenkul portfoyii hem de personel kapasitesinden
dolayr GURIS Insaat diger GURIS Grubu sirketlerine arag, ekipman, is makinesi, bina kiralama ve
teknik ve idari personel destekli damigmanlik hizmetleri vermektedir. :

Asil Celik Sanayi ve Ticaret A.$.

Asil Celik Sanayi ve Ticaret A.S., otomotiv, otomotiv yan sanayii ve makina imaldt safga

duyulan alagtmh, alagimsiz ve yitksek alagimls, sicak haddelenmis, her tiirlii tEmar'm ;

yapilmis ve isil iglem gormils, kaliteli gelik tiretimi yapmak iizere kurulmugtur. % e e
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Ddéktas Déokiimciiliik Ticaret ve Sanayi A.§.

Doktas Dokiimeiilitk Ticaret ve Sanayi A.$., 1973 yihinda Bursa ili, Orhangazi ilgesinde kurulmustur.
Ana faaliyet konusu otomotiv, agr ticari araglar, tarmm, ingaat ve maden ve makine imalati sektdrleri
icin pik, sfero ve aliminyum dokiim ve jant imalati ve ticaretidir. Doktas Dokiimciililk Ticaret ve Sanayi
A.S., iiretim ve ticari faaliyetlerini Bursa - Orhangazi ile 1999 yilinda Manisa Organize Sanayi
Bolgesi’nde satin alinan aliiminyum dokiim imalat1 tesislerinde siirdiirmektedir. Doktas Dokiimciilik
Ticaret ve Sanayi A.S.’nin, paylari BIST te islem gérmektedir.

Parsan Makina Parcalart Sanayii A.$.

Parsan Makina Pargalan Sanayii A.S. agirlikh olarak otomotiv, havacihk ve maden sanayii sektorlerine
yonelik faaliyet gdsteren entegre gelik dovme ve 151l isleme fabrikasina sahiptir. Parsan Makina
Pargalar1 Sanayii A.$.’nin paylari BIST’te islem gérmektedir .

Omtas Otomotiv Trans. Aksanu San. ve Ticaret A.§.

Omtag Otomotiv Trans. Aksam San. ve Ticaret A.S. otomotiv, endiistriyel makinalar ve tarim makina
sanayii igin gelik ddvme pargalart iiretimi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Giirig Is Makinalar: Endiistri A.S.

Giirig Is Makinalari Endiistri A.$., i ve ingaat ekipmanlars ve beton santrali imalati ve pazarlamas:
konularinda faaliyet gostermektedir.

Mirage Park Otelcilik A.S.

Mirage Park Otelcilik A.$. 2017 yilmda miilkiyeti GURIS Insaat’a ait olan 1.308 yatak kapasiteli
Mirage Park otelin igletmesi amacyla kurulmustur. Mirage Park 12 ay boyunca her sey dahil konsepti
ile hizmet vermektedir. Mirage Park faaliyet alanlari; i¢ ve dig turizm seyahat, nakliye isletmeciligi,
acentaligy, rehberligi, kargilikli degistirme yoluyla seyahat diizenleme, otel, motel, tatil koyii ve kamp
yerleri gibi turistik tesisleri inga etme ve igletme faaliyetleridir.

Santral Madencilik A.S.

Santral Madencilik A.S. her tiirlii maden igletmeciligi, endiistrisi ve ticareti yapmak amact ile 15 Aralik
2011 tarihinde kurulmustur.

8.2. ihragginin dogrudan veya dolayh snemli bagh ortakhkiarnin dokiimii: 7 3 Subat 2024
Sirket’in bagli ortakliklarina iligkin 30 Eyliil 2023 tarihi itibariyla bilgiler agagida temin edilmigtir:

| - T —
30 Eyliil 2023 ‘
Tarihi
| Istirak Payi I
Ticaret |[Kuruldugu Faaliyet| Ve Sahip | Sermaye Tsaearlrl‘:i?(,ieu Yedekleri itibariyla |
Unvam Ulke ve Konusu Olunan Oy Tutar (TL) (TL) Net Dénem
Merkez Hakk (%) (TL) Karv/(Zarari)
— : SN (1L
| Belen Elekrik | Elekirik 0 e
Uretim A.S. ' f}]::t?:s: 85,00-85,00 | 7-000.000 | o
—— i - —
Giirmat . |
Elekirik Uretim  Tyrkiye ‘ Eﬁ‘rﬁ:‘s‘f 90,00-9000 | 480.500, 0 L, | 330785814
A% | Oretimi_| wo |
. |
Olgu Enerji Elektrik
'_Yatlrlm Enerjisi 85,00-85,00 L
Uretim ve ‘ Uretini 276.000.0001
| Tic.AS. | ' -
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r R | Elektrik ] I
Eolos Riizgar Enerjisi | 85,00-85,00 117.000.00t! 0 ' 0 (20.490.905)
_ Enerjisi Uretimi |
Oretim A.S. |
| " Elekirik | ] ) - o
Deme Temiz Enerjisi | 80,00-80,00 1371.000.00¢| 0 0 73.823.647
Enerji Uretim Utetimi
AS.
s I s e ——— il —
Elektrik '
Pokut | Emerjisi | 80,00-80,00 |60.000.000 0 0 (16.476.721)
. Elektrik I Uretimi |
Uretim A.S. L |
uretim A.9. b A N I -]
Ula | Elektrik |
Yenilenebilir Enerjisi 80,00-80,00 [155.500.000) 0 0 95.327.204
Enerji Uretim Uretimi
_AS. I S | IS - ]
_ ‘ Elektrik | I
Cermikler Enerjisi | 80,00-80,00 92.500.000‘ 0 0 21.734.372
| UElekth(s Uretimi J
retim | - —| | -
) [ Elektrik | [
Espiye Enetjisi | 80,00-80,00 |26.000.000 0 0 18.904.864
_ Elektrik Uretimi
Uretim A.§. S| | N (N [
Elektrik [
Ayvacik Enerjisi | 80,00-80,00 |40.500.000 0 | 0 (43.627.511)
Elektrik Tretimi
. | etimi |
| Uretim A.S. |
Lretim A.3. S — . I R
izdem Enerji ‘ Elektrik |
Yatirim Enerjisi | 75,00-75,00 |55.000.000 0 | 0 135.722.632
Uretim ve ‘ Uretimi ‘
| Ticaret A5, S — i = | o
_ ) Elekirik i
Gimak Enerji Enerjisi | 85,00-85,00 |75.000.000 0 0 6.570.009
Uretim Ltd Uretimi
i D il A N I BN —
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9. MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BIiLGILER

9.1. Maddi duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyla ihraccimin finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve yonetim kurulu karar
uyarinca ihraggr tarafindan edinilmesi planlanan tnemli maddi duran varhiklara iligkin bilgi:

Sirket’in 6nemli maddi duran varhklarim riizgar, jeotermal ve hidroelektrik iiretim santralieri tesis ve

ekipmanlari olugturmaktadir.

Asagidaki tabloda, ilgili dénemler itibariyla Sirket ve bagh ortakliklarinin sabit krymetlerinin dokiimi

yer almaktadir:

Net Defter Deferi 31 Arahk ; 30Eylit |
' tbin TL) [ 202 2021 ! 2022 2023 ‘
Maliyet ‘
Arazi ve arselar 295.024.590 557.960.327 611.990.985 611.975.585 |
Yeralt: ve yeriistit diizenleri 5.748.691.589 10.743.946.309 12.837.117.186 12.837.151.886
Binalar 1.450.509.763 3.219.715.829 3.737.293.901 3.737.293.901
Ozel maliyetier 0 34.209 34.209 34.209
Makine, tesis ve cihazlar 16.609.399.107 31.238.905.444 41.508.530.399 41.517.025.787
Tagit araglarn 2.314.106 2.319.918 4.132.377 11.218.795
Dogseme ve demirbaglar 1.432.195 1.752.289 3.219.274 4.673.906
Kulianim hakk varliklart 28.600.137 28.600.137 28.600.137 28.600.137

| Yapumakta olan yatirimlar | 482212722 623764367 1.073.586 477.919
Toplam maliyet 24.618.184.209 46.416.998.829 58.731.992.054 58.748,452.125
Birikmis amortisman !
Yeralt1 ve yeriisti diizenleri 717.502.257 968.959.882 1.319.990.159 1.612.686.486 |
Binalar 54.396.873 105.163.212 176.414.360 236.505.760 |
Ozel maliyetler 0 34.209 34.209 34.209 |
Makine, tesis ve cihazlar 2.142.427.299 3.113.134.769 4.825.118.106 6.527.115.084
Tagit araglan 1.220.004 1.593.002 2.272.446 3.360.476
Dégeme ve demirbaslar 778.429 1.090.988 1.391.864 1.779.986
Kullanim hakk varhklar ___ 1.430.006 2.145.009 2.860.012 3.396.264
Toplam birikmis amortisman 2.917.754.868 4.192.121.071 6.328.081.156 8.384.878.263
Net defter degeri '
Arazi ve arsalar 295.024.590 557.960.327 611.990.985 611.975.585
Yeraltt ve yeriistil diizenleri 5.031.189.332 9.774.986.427 11.517.127.027 11.224.465.400
Binalar 1.396.112.890 3.114.552.617 3.560.879.541 3.500.788.141
Ozel maliyetler 0 0 0 0
Makine, tesis ve cihazlar 14.466.971.808 28.125.770.675 36.683.412.293 34.989.910.703

| Tastt araglars 1.094.102 726.916 1.859.931 7.858.319

| Dégeme ve demirbaglar 653.766 661.301 1.827.410 2.893.920 |

| Kullanim hakk1 varhiklar: 27.170.131 26.455.128 25.740.125 25.203.873

| Yapilmakta olan yatirimlar 482212722  623.764.367 1.073.586 477.919

| Net defter deBeri ~21,700.429.341 42.224.877.758 52.403.910.8908  50.363.573.860

Tasmmazlar 7 3 Subat 2024

Belen RES, Zeliha RES, Fatma RES, Seyit Onbasi RES, Efe 1 JES, Efe I1 JES, Efe 111 JES, Efe IV JES,
Efe VI JES, Efe VII JES, Efe VIII JES ve Arpa HES’te kamulastirma isleri tamamlanmug olup diger
tesislerde ise kamulagtirma islemleri devam etmektedir.

Santrallerin kurulu oldugu arazilerin miilkiyet durumunun hukuki

gbsterilmektedir:
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Devietin . Mera vasif
Tasarrufu | DeVlefin depisikligi
Tasarrufu §
Altindaki Altmdaki Maliye Maliye ile o
. Sahis (30, 4 (Tesisler Maliye rman Toplam
Urefim Sirket (Tesister Madde) (30, (Tesisler Bilgesiy | T Arazisi Proi
- Santral Arazisi P . Madde) Biilgesi) gest SRS (Tesisler roje
Sirketi (m?) Bilgesi) (Tesisler (Tesisler | (Kiralama) (irtifak déniigen Bilgesi) Arazisi
(m?) Béolgesi) Polgesi) (m?) Hakki) | tagmmazlar 82l (m?%
dirtifak (Kimglam) @?) (Tesisler (m)
Hakki) (m?) Baolgesi)
) | (m?)
ROZGAR PROJELERI
T
1 B [
A R‘E'g“ . . - - . . 227235 | 28227235 |
e J
|
i i
ﬁ‘l’l'::” ‘?{";“;‘“3’ 128.830.27 [28.590,41 ; . . 7416575 | 231.586,43
|
Olgu Albay |
Evoril Cigiltepe 5522046 | 6623448 | 4.076,58 . 5551802 | 37312 759375 | 1.123.270,99 | 1312.287,40
RES
g::'r'j‘l 'I;;':‘;'J‘ 3.633,00 230.785,94 | 13370,57 | - 1.684,74 11.08625 | 38413,05 | 49.89406 | 348.867,61
RE . S - RN W
m:g" - - 3038632 | - 21121302 | 24159934
8 . =
Ay . - . . 60091300 | 600.913,00
lodem | Kacatepe | 370383) | 445025 364.655,3
Enerfi e 0831 | 4 L 31230039 | 364.655,38 | 1.359.91 - 1752969 | 485528 | 742.190,21
Seyit
Ayvacik
Elye‘;::lik Onbasi 4.126,03 _ - - . 65.647,71 69.773,74
RES
i
::n';rji Ulu RES 3.623,00 - - - - 265694,86 | 458.808,99 | 72813685
JEOTERMAL PROJELERI
Galip i T T
| Hoca JES | - ||| N
Efe1JES . - - -
Efe 11 JES - | - -
Efe Itl } I A .
Giirmat |JES =
Elekorik | Bfe 1V 1.183.716,601 ) 1.183.716,60
JES N )
Efe V1 _ ]
JES -
Efe VI -
JES . . -
Efe VI .
JES B
HIDROELEKTRIK PROJELERI
Poki
E?el:‘t‘rm Arpa HES - - - - - - 304.406,94 | 394 406 4L
!
Akl
E]’e"]:{:ik Espiye - 42.561,61 | 4.48098 - - 19.417,40 . 66.459.99
HES |
P - 7 3 Subat 2024
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1
Cermikler | Cermikier ) ‘ . |
Cermikler | Cers 2.437.307,08 46.696.84 | 4646547 | 1.721.596,65 4.252.066.04
I —| | o O | N .
[ | | T
| Gi L
Gimak | Cesmebasi | 14709713 | 10318443 | 1.540,00 | 844.545.15 ; 557268 | 109991939
Enerji HES | |
I ) N | , - i i
o | 1.430.318,50 | 3.015.481,09 | 364.355,93 | 36465538 | 10525951 | 952.273,71 | 2.050.818,00 | 32710077 ‘ u.ss4.195,ss|
oplam | I | | —l == = S — U ]

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhklara Iliskin Bilgiler

Sirket tarafindan edinilmesi planlanan dnemli maddi duran varlik yoktur.

Finansal ya da Faaliyet Kiralamasi Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varhklara Iliskin Bilgiler
Sirket tarafindan finansal ya da faaliyet kiralamast yoluyla edinilen maddi duran varlik yoktur.

9.1.2. ihrageimin maddi duran varhiklarinin kullanimini etkileyecek cevre ile ilgili tiim hususlar
hakkinda bilgi:

Cevre, Saglik ve Giivenlige iliskin Hususlar

Tirkiye’de gevreyle ilgili konular hakkindaki temel diizenlemeler Cevre Kanunu ve Cevre Kanunu
kapsaminda yayumlanan CED Yonetmeligi ve Cevre izin ve Lisans Yonetmeligi gibi bir dizi
yonetmelikten olusmaktadir. Cevre Kanunu, cevrenin korunmasina iligkin sartlarin genel gergevesini
ve bu sartlara uyulmamasinin sonuglartm diizenlemektedir. CED Ynetmeligi ise, CED ¢alismalarinin
tiirlerini (CED raporu veya proje agiklama raporu) ve igeriklerini (bir CED siirecinde uygulanan idari
ve teknik ilke ve prosediirleri) diizenlemektedir. Cevresel etki degerlendirme sartlarina tabi olan tesisler,
CED Ydnetmeligi'nde sayilmaktadir. Sirket’in tiim santralleri CED Yonetmeligi’ne uygundur.
Sirket’in isletmedeki tim santralleri igin almmus (i) “CED Olumlu”, (ii) “CED Gerekli Degildir” veya
(iii) “CED Kapsam Dig1” kararlar1 bulunmaktadur.

Sirket’in riizgr ve hidroelektrik santralierinde, hava kirliligi, gevresel giiriiltii, atiksu desatj1 ve derin
deniz su desarj1 gibi konular: diizenleyen Cevre Izin ve Lisans Yépetme]igi kapsamina giren herhangi
bir faaliyet yiiritilmemektedir. Bu nedenle bu tip santraller Cevre izin ve Lisans Yonetmeligi uyarmca

gerekli izin ve lisanslara tabi degildir.

Atik Yonetimi Yonetmelii geregince tim Santraller Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi
Bakanhigr'nin Cevre Online sistemine kayithdir. Her yil diizenli olarak Santraller’de gegici olarak
depoladi@1 ve izinli bertaraf firmalarmna teslim ettigi atiklar: Cevre Online sistemine beyan etmektedir.

Atk Yonetimi Yonetmeligi uyarinca atik iireten tesisler, tiretilen atik ve atigin Snlenmesi ve azaltilmasi
konusunda atik yonetim plam hazirlamak ve il miidiirliklerinden onay almak zorundadir. Isbu
izahname tarihi itibartyla tiim RES, JES ve HES projelerinin endistriyel atik ydnetim planlan Cevre,
Sehircilik ve Iklim Degisikligi il Miidiirliiklerine onaylatilarak ilgili prosediirler devreye alinmigtir.

Projeler kapsaminda yatirim karari dncesi kreditdrlerin danismanlari tarafindan tiim projelerde gevresel
ve sosyal durum tespit raporlan diizenlenmistir. Bu raporlar kapsaminda higbir santral projesi ytiksek
risk grubuna dahil edilmemigtir. Bu incelemelerde kus gog yollarima santrallerin etkileri incelgnmis,
korunan alanlar incelenmis, sit alanlan incelenmis, paydas goriigmeleri gergeklestirigmj osista

endemik tiir incelemeleri gergeklestirilmistir. ingaat ve isletme doneminde olabile tﬁm%l 1 .
incelenmis ve irdelenmistir. Higbir projede majér bir risk degerlendirmesi tespit edil » S

Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Miidiirliigii tarafindan gerekli goriilen santrallerfpde -, E
gozlemleme, karkas tarama gibi ornitoloji konumlarina iligkin galigmalar mevzuatlar & \’gs ¥ ,

olarak devam etmektedir. Ayrica RES projelerinde giincel durumda flora fauna izleme
sﬁrq{;i kapsaminda gergeklestirilmistir. Giincel durumda santrallerin genel durumun
! 2~
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gevresel major bir risk bulunmamaktadir. isletme déneminde ekosistem ile santrallerin iliskilerindeki
birlikte izlenmekte, gdzlemlenmektedir. izleme ve gézlem galismalarina iliskin sunulan raporlar Doga
Koruma ve Milli Parklar Genel Miidiirliigii tarafindan yilda iki kez kontrol edilmektedir. Inceleme
siireleri sonucunda gozlem caligmalart sonlandirilana dek ¢aligmalar devam edecektir.

Tiim santrallerde bugiine dek peyzaj ve rehabilitasyon calismalan yiirtitdlmistiir. Yeni projeler
isletmeye alindikga da devam etmektedir. Sirket, gevreye duyarli bir sekilde faaliyet gostermeyi ve
siirdiiriilebilir kalkinma icin sosyal sorumluluklarinin farkindaligin da gelistirmeyi amaglamaktadur.
Karasal ekosistemleri korumak, iyilestirmek ve siirdiiriilebilir kullanimini desteklemek, ¢ollesme ile
miicadele etmek igin Sirket 2022 yihinda 28.801 adet fidan dikimi gergeklestirmis olup fidan dikimi

projeleri gelistirmeye de devam etmektedir.

9.1.3. Maddi duran varhklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlan

hakkinda bilgi:

Maddi Duran Varhklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, ipotekler Hakkinda Bilgi

30 Eyliil 2023 tarihi itibariyla Sirket ve baglt ortakhiklarinin aktifinde yer alan maddi duran varhk
kisitlamalarina iliskin bilgiler asagida tablo halinde verilmistir. Maddi duran varliklar kisitlamalarinda,

son bilango tarihinden sonra herhangi bir degisiklik olmamigtir.

= S A - S i =
| Maddi Duran Kisittamamn/ Kimin Verili Orijinal r
' Varlk Cinsi Ayni Hakkin Lehine Nedeni Tarih? Para Tutar
| Tiirii Verildigi Birimi
Galip Hoca JES, I
Efeler JES, Efe 6 Finansal ! ABD
JES, Efe 7 JES, {potek Is Bankasi Borglanma 2015, 2019 i Dolari | 1.900.000.000,00
Efe 8 JES |
_ | i
| Galip Hoca JES, Finansal
Efeler JES, Efe 6 Ticari Isletme |
| s
JES, Efe 7 JES, Rehni I5 Bankast B‘z”rls;g]illl)na 2019 i TL 14.200.000.000,00
Efe 8 JES
Galip Hoca JES,
Efeler JES, Efe 6 . ; Finansal 2019, 2020, ABD
JES, Efe 7 JES, Taginir Rehni I Bankas1 Borglanma 2021 Dolart 1.460.400.000,00
Efe 8 JES
Glirmat Elektrik ” Vergi Vergi
Arsa Kamu Haczi Dairest Borcu 2022,2023 TL 280.896.871,72
Kanije RES, Fatma . Ziraat Finansal
RES, Zeliha RES | a9 Rehni Bankas: | Borglanma 2017 | Euro 450.000.000,00
i‘ |
DemneEnerii | yo pagzis | Vo8| Verdl 2022,2023 L 65.316.981,65
Arsa Dairesi Borcu
. . Finansal ABD
Belen RES Taginir Rehni Aktifbank Borglanma 2021 Dolart 28.000.000,00
. . Finansal ABD
Belen RES Tagir Rehni Aktifbank Borglanma 2023 Dolari | 32.000.000,00 _| .
. Finansal
Senkdy RES Taginir Rehni ‘ TSKB Borglanma 2021 I Dolart
Albay Cigiltepe . | Finansal } .
RES Taginir Rehni HSBC Borglanma l 2023 . &
- — 130 : RIS
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r . | T . | | .
| OlguEneni KamuHaczi* | o8 Vergi 2022,2023 TL | 71.412.907,58
| Arsa Dairesi Borcu
| : —— S— | = i Tp——
I . [ |
Ticari Isletme Burgan Finansal |
Arpa HES Rehni Bank Borglanma | 2015 TL 176.000.000,00
| =l S— | 1 _ -
. . Garanti Finansal ABD
| Germikier HES Tagtnir Rehni BBVA | Borglanma ! 2022 Dolart l 8.400.000,00
| B - — — S I ) ——
| MOGAN Enerji . Vergi Vergi
Arsz Kamu Haczi Dairesi Borcu 2022,2023 TL : 18.555.232,84
= | —
' . Ticari Igletme Burgan Finansal
| Espiye HES Rehni Bank Borglanma 2016 TL 135.000.000,00
Seyit Onbast RES | Tagimir Rebni | Pashabank | - mansel 2018 ABD 12.500.000,00
I Borglanma Dolan
| T. Finans Finansat |
Kocatepe RES Taginir Rehni Katilim 2021 Euro 121.850.000,00
Borglanma
Bankasi |
. N | ] - B
| MOGAN Enetli | amy Haczi* Vergi. Vergi | 200120222023 | TL 31.972.306,32
a¢ Dairesi Borcu ‘
' . | Finansal ABD
‘ Ulu RES Taginir Rehni TKYB Borglanma 2023 Dolart 225.000.000,00

™ Mogan Enerji 'nin sahip oldugu cegitli araglar ve buna ek olarak Mogan Enerji, Olgu Enerji ve Giirmat Elektrik miilkiyetinde bulunan
kimi arsalar izerinde bulunan kamu hacizleri vadesinde Gdemmeyen ve yemden yapiandwilan vergi borglarmdan
kaynaklanmaktadir. Bu kisnlar kapsammdaki vergi borglar taksitlendirilmis olup bahse konu kisitlamalar taksitlendirme iglemi
yapimadan Snceki donemde tesis edilmigtir.

Yukaridaki tabloda belirtilen maddi duran varhklar tizerindeki kisitlara ilaveten finansal tablolarin 18
nolu dipnotunda ve isbu Izahname’nin “Onemli Sozlesmeler” baghikh 22. béliimiinde detaylandirilan;
proje bazli olarak uzun vadeli finansman temini kapsammda Giirmat Elektrik, Derne Enerji, Belen
Elektrik, Pokut Elektrik, Gimak Enerji, Cermikler Elektrik, Espiye Elektrik, Ayvacik Elektrik, Olgu
Enerji, [zdem Enerji ve Ulu Enerji isimli bagl ortakliklarda, hisse rehni, ticari isletme rehni, hesap rehni
ve alacaklarin temliki sézlesmeleri kapsaminda ilgili kreditor bankalara ilave teminatlar verilmisgtir.

9.1.4. Maddi duran varliklarin rayi¢/gercege uygun deBerinin bilinmesi halinde rayic deger ve
dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket tarafindan sahip olunan tiim elektrik dretim santralleri 31 Aralik 2022°de yeniden degerlemeye
tabi tutulmustur. Yeniden degerleme g¢ahiymas), TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan
yapilmistir. Yapilan soz konusu gahsma neticesinde 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla sahip olunan tiim
elekirik iiretim santrallerinin hesaplanan tesis degeri 45.293.134.626 TL dir. 7 3 Subat 2024

Degerleme siirecinde, maliyet yaklagmm kullanilarak yeniden iiretim maliyeti yontemiyle
degerlendirme yapilmistir. Bu yontemde, defter giris degerleri elde edilebilen varliklar igin ilgili defter
degerleri kullamilmigtir. Aym zamanda, doviz tizerinden satilan varliklar igin degerlendirmeler, satigin
yapildigi tarihten bir giin dnce saat 15:30°da agiklanan TCMB déviz ahg/satis kuru ve U.S. Bureau of
Labor Statistics iiretici fiyat endeksi verileri kullanilarak gergeklestirilmistir. Bu hesaplamalar
sonucunda, varliklarin bugiinkii satis degeri elde edilmistir. Bu deger, nakliye, mon eV OV 0 nr_g 2
gibi direkt edinim maliyetlerini de icermektedir. Ancak, bu hesaplama siirecinde kg k i
farky, faiz gideri ve genel yonetim gideri gibi ek unsurlar dikkate alinmanmugtir.

Sirket’in tiim elektrik iiretim santrallerinin 31 Aralik 2022 itibariyla yeniden
yaklagimmnim yeniden iiretim maliyeti ybntemi kullanilarak hesaplanmigtir. D
varliklarin defter degeri ve ertelenmis vergi etkisi dikkate almmadan olugan degery
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Maddi Duran Varhklarn Rayic Degeri Hakkinda Bilgi

Asagidaki tabloda bulunan maddi duran varhiklar kiraya verilmemistir veya iiglincii taraflardan

kiralanmanmugtir.
1| MDV
Maddi Duran Varhk Edinme Ekspertiz EII:Z p ‘e)l;tl:z Simiflandirilmas: Degerleme Fon
Cinsi Tarihi Degeri Tar?hi e (Yatinm amach Tutari/Deger
(bin TL) olup olmadid) Digtikliigii
Nosu
Tutar: (TL)
— o] , —
259,90MW JES 2022C320
Germencik- 2009-2020 = 24.072.428 Operasyone! amagh 17.206.136.065
Incirliova/AYDIN 31.12.2022
— L + =
64MW Kanije RES - ' |
Um“}‘{‘;gﬁ’bi?ulRNE’ 2015 | 225550 | | Operasyonelamagh | 1586.859.133
Malkara/TEKIRDAG | o |
} e - —— —
I 2022A849
323(:1“;3‘5”&’]?3&“ 2015 n6gas |, | Operasyonel amash 431.157.715
| ) | I o o
- ' 2022A850 |
'ﬁ%:ﬁ;ﬁéﬁﬁ;ﬁ‘ RES | 2017 253404 | | Operasyonel amagh 144.558.935
' 2022A851
Iﬁg;ogel“;:fé‘bﬁgi 20 | 3asams | 7| Operasyonel amagh 1.106.487.921
. 2022A852
‘;g:‘gﬁfg&? 2016 sssom | | Operasyonel amagh 363.786.591
- 2022A853
257%‘;‘%3‘&3‘% HES | 9016 eusis | | Overasyonetamagh 398.839.810
——— —— e — :l R— — . ——— -12
7 3 Subat 2024
25,60MW Zeliha RES
- 2022A854 Operasyonel amaght
Uskip/KIRKLARELE 2016 982.191 persy ¢ 626.391.763
' 31.12.2022 .
i_ ’ PR R ' —tee — l
2022B379
48131\31\2/ BH“G;‘]}}?S 2009 1109678 | | Operesyonelamagl 814.865.336
: 2022B380
?:;&fg;g%ﬁf 2012 | 1.268379 \Linaeyy | OPeTSYonelamadl 898.646.937
20228381 |
8’%:5;%2?;{?58 || 2013 374.010 31122022 Operasyonel amagl 276.087.524
80MW Fatma RES | 2022C321
Mentese/MUGLA 2016 2.956.344 31.12.2022 Operasyonel amagh
N ] [ |
200,25 MW Albay 2012 6.549.084 | 2022C322 | Operasyonel amagh
Cifiltepe RES B — |
- r 1 82
- 3
l v/ -
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' . MDV
. Ekspertiz
‘ Maddi Duran Varhik Edinme Ekspert'lz Raporu Sinflandiriimasy Degerleme Fon |
Cinsi Tarihi |  Degeri | Tarihi ve (Yatirim amagh Tutary/Deger
(bin TL) Nosu olup olmadig) Diisiikliigii
| ‘ Tutar (TL)
| Dinar/AFYONKARAHIS | o 31.12.2022 — 1
AR
100MW Kocatepe RES ‘ 2022C417
Sandikl/AFYONKARA 2019 2.435.659 Operasyonel amagh 1.126.445.397
HISAR 31.12.2022

9.2. Maddi olmayan duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. ihragq bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo déonemleri itibariyla ihra¢¢inin
sahip oldugu maddi olmayan duran varhklarn kompozisyonu hakkinda bilgi:

(TL) 30 Eyliil’de
31 Aralik’ta sona eren yil sona eren 9
. o ayhk dénem
2020 2021 2022 2023
Maliyet
HAKIAL vveieviecveenceaererenceneninsivnsassesssessbsnsnsesessuissesssnananes $37.036.698  539.160.726  538.948.759 539.800.934
Diger maddi olmayan duran varliklar ... 146.194 146.194 146.194 14_6 194
TOPIAM MAIYEE ...vvrverrcseerrasesssesssnissssmmsmssessessises T 537382892  539.306.920 530.094953 539947128
Birikmis itfa pays B -
HEKIAT c.vvveircrirnsireesereeeesesisrere s ssasnesssssssssers s tissnss 143.526.700  179.745.889  215.398.852 242.509.812
Diger maddi olmayan duran varliklar 146.194 146.194 146.194 146.194
Toplam birikmis itfa PAYL...coociiiiiiiee e 143.672.894 179.892.083 215.545.046 242.656.006
Net defter degeri
HAKIAL c1vevemeeivivereererssescrseseresesessssasssrasssssssesssssersisssssnns 393.709.998  359.414.837  323.549.907 297.291.122
Diger maddi olmayan duran varliklar .........o.coeesrees 0 0 0 0
Net defter eeri......c..ococrveimimsnierinnmcncssnnsies 393.709.998 359.414.837  323.549.907 297.291.122

Haklar net defier degieri 295.773.037 TL (31.12.2022: 313.228.269 TL, 31.12.2021: 348.138.733 TL, 31.12.2020: 383.049.198 TL) tutarmndaki fasmi
Efeler Enerji Santrali igin Maden Tetkik Arama Genel Midirtigii'nden alman arazi kullanmm haklarmdan olusmaktadir. Enerji iiretim lisanslarimn stivesi

boyunca itfa edilmektedir.

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarm, ihrag¢emin faaliyetleri icerisindeki rolii ve faaliyetlerin
maddi olmayan duran varhklara bagimlihik derecesi hakkinda bilgiler: 73 Subat 7024

EPKn ve ilgili diger mevzuat geregince santrallerde elektrik iiretim faaliyetlerinde bulunabilmek igin
lisans almmas1 zorunludur. Piyasada bu kapsamda, kurulu giicti SMW’tan biiytik olan ve yenilenebilir
enerji kaynaklarni kullanarak elektrik iiretecek olan santraller i¢in EPDK’dan tiretim lisans: almmasi
zorunlu kilinmigtir. Igbu izahname tarihi itibarryla her bir elekirik dretim santrali faaliyetlerini
siirdiirebilmek igin gerekli olan izinlerini ve ruhsatlarini alms durumda ve elektrik iiretim sektdriinde
faaliyet gostermektedir. Tlgili sirketlerin elektrik sektoriindeki operasyonlarmni kesintisiz bir gekilde
siirdtirebilmesi igin, ilgili izinlerin ve ruhsatlarin gegerliligi devam etmelidir. Elektrik iiretim lisanslart~ 3

gegerli olmadan santrallerde elektrik iiretimi faaliyetleri gergeklestirilemez. ,_:‘:

9.2.3. isletme igi yaratilan maddi olmayan duran varhklarin bulunmas: halj
dokiimaninda yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibartyla bu vaghkl
geligtirme harcamalarimn detayt hakkinda bilgi:

/ i
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31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eylul 2023 tarihli finansal tablolarinda maddi
olmayan duran varliklar i¢in isletme i¢i yaratilan varliklar bulunmamaktadur.

9.2.4. Maddi olmayan duran varhklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢
deper ve dayandifn deger tespit raporu haklkinda bilgi:

Maddi olmayan duran varliklar konsolide finansal tablolarda elde etme maliyetlerinden birikmis itfa
paylan diisiildiikten sonraki tutarlari ile gosterilmistir.

9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimmm veya satisini kisitlayan sozlesmeler veya
diger lasitlayicr hiikiimler hakkinda bilgi:

Elektrik enetjisi piyasasmn faaliyetlerini diizenleyen lisanslama siiregleri, sektoriin istikrarini ve etkin
isleyisini saglamada kritik bir rol iistlenmektedir. Bu lisanslar, genel olarak devredilemez nitelik
tasimaktadir. Ancak, bazi istisnai durumlar ve finansal kosullar gergevesinde lisans devir iglemleri

giindeme gelebilmektedir.

Ozellikle enerji firetimi lisanst sahipleri iin finansal destek saglayan bankalar veya finansal kuruluslar,
belirli mali sartlarm gerceklesmesi durumunda lisans devri talebinde bulunabilmektedir. Bu mali sartlar
genellikle kredi sézlesmeleri icerisinde detayh bir sekilde belirtilir ve lisans devri igslemi bu sartlarm
yerine getirilmesine bagl olarak gergeklesebilir.

EPDK, lisans devir bagvurularini degerlendirirken sektdriin diizenli ve istikrarli isleyisini saglama
amacini tasir. Bu baglamda, lisansi devralacak olan girketin, meveut lisans sahibinin yiikiimliiliklerini
eksiksiz bir sekilde yerine getirmesi gerekmektedir. Eger devralacak olan sirket, Elektrik Piyasast
Lisans Yonetmeligi'nde belirtilen tiim sorumluluklar: titizlikle yerine getirirse, EPDK tarafindan
Sncekinin hak ve ytikiimliiliiklerini tagtyan yeni bir tiretim Iisanst verilir. Bu stire, sektdriin istikrarini

koruma hedefiyle uyumlu bir gekilde ytritilmektedir.

Bu tiir lisans devir islemleri, lisans devri yasagi kapsaminda degerlendirilmemektedir. Bununla birlikte,
bir diger senaryoda, icra takibi sonucu enetji iretim tesisinin satis1 s6z konusu oldugunda, tesisin yeni
sahibi EPDK’ya bagvurarak gerekli yikiimliilikleri yerine getirirse, oncekinin devam niteliginde yeni
bir tiretim lisans: verilebilir. Bu yaklagim da lisans devri yasagina tabi olmayan islemler arasinda yer

almaktadir.

Sonug olarak, enerji piyasasimin igleyisini etkileyen lisans devri islemleri, belirli kogullarin saglanmast
ve EPDK’nin denetim ve onay siireglerine uyumlu sekilde gergekiesebilmektedir. Bu mekanizmalar,
sektériin istikrarini koruma hedefiyle uyumlu olarak, lisans sahiplerine ve sektdriin paydaslarina onemli
esneklik saglamaktadir. Sirket’in baglt ortakliklar tarafindan EPDK’dan temin edilen elektrik tiretim
lisanslarimin devrine iligkin kisitlamalara iligkin detayli agiklamalara isbu Izahname’nin 6.1.4

boliimiinde yer verilmistir.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar igerisinde yerefiye kaleminin bulunmasi halinde, ihracg
bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla serefiye edinimine yol

acan iglemler hakkinda bilgi:

Satin Alma Tarihi Edinilen Isletme ) o Serefive Tutan

17.09.2015 Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A.S. 55.950.085

16.08.2017 Izdem Enerji Yatlr:m Uretim ve Ticaret A.S. 2 9 S\Ihat 'lU'l‘» 35.042.066
115.03.2017 ~ Ayvacik Elektrik Utetim A.§. - 26431493

yil deger dusiikliig igin test edilir.
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10.FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA ILISKIiN DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1. ihra¢cinin izahnamede yer alma

nedenleri:

st gereken finansal tablo dénemleri itibariyla finansal
durumu, finansal durumunda yidan yila meydana gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin

Asagida yer alan tablo, Sirket’in 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eylul 2023
tarihleri itibaryla finansal durumunu gostermektedir

(TL)

Dinen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri...... [EUSORPS

Finansal Yatirimlar. ... ..o,

Ticari AlacaKIar. ... ..o rmmimmiien i
Ihgkils Taraflardan Ticars Alacaklar...................
Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar.......

Diger Alacaklar ...,
Nigkili Taraflardan Diger Alacaklar.........n....
HNigkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar .......

Pesin Odenmis GIAErlEr........ccoooooovrrviecsincrrarennrnmiiainsons
Cari Donem Vergisiyle flgili Varliklar
Diger Donen Varltklar. ..o,
Toplam Dénen Varhklar. ...
Cari Olmayan/Duran Varkkdar. ...
Ticari ALACAKIAN.....c........oeveererieririvinsree s
Higkili Taraflardan AlGCAKIAL .......covccececvcirinenens
Dier AJBCAKIAT ... ececsii s
Tiskili Taraflardan Diger Alacakiar......................
Hiskili Olmavan Taraflardan Diger Alacaklar .......
Finansal Yatirmlar.........cccocevnens .
Pesin Odenmis Giderler.
TUIEV ATAGIAT ....ovceosrcv e
Maddi Duran VarbiKIar ...,
Maddi Olmayan Duran Varliklar
SEPEIIIC .conevmerinrniiresss et
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar .............oo..
Ertelenmis Vergi Varligl ....oovvnierneviiniennnnn
Toplam Duran Varhklar

Toplam VarhRIar. ...
Kisa V. i iml ler
Kisa Vadeli Borglanmalar .........cciereimecnainniienn
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan.....
Ticari Borglar
Hightli Taraflara Ticari Borglar .....o..o.covvvevvens
Niskili Otmayan Taraflara Ticari Borglar......
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar ....
Diger BOrlar.. ..o
Higkili Taraflara Diger Borglar
Migkil: Qlmayan Taraflara Diger Borglar .............
Ertelenmis Gelifler ...
Higkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirier..
Trev Araglar ....cccoovveriiiennnns
Kisa Vadeli Kargihiklar
Caliganlara Saglanan Faydalara Hligkin Kisa
Vadeli Karsuliklar ...

Toplam Kisa Vadell Yilktimltkler ..o
Uzun Vadeli Yiikiimllliitkler

\ o
Tips T alkinma FarkactAS

s wLJgA/\

31 Arahk 30 Eylill
~ 2020 2021 2022 203
818.405.128  1.536.549.970 2.519.824.871 953.631.405
- . - 1.346.173.007
270.338.136 565.134.461 2.109.807.161 2.789.868.745
102.251.968 318.293.785 1.629.787.085 2.143.588.423
168.086.168 246.840.676 480.020.076 646.280.322
23.980.285 189.291.684 2.318.248 442.205.990
23.174.397 187.910.979 . 439.535.706
805.888 1.380.705 2.318.248 2.670.284
5.255.922 174.075.332 283.797.817 274.145.564
1218.273 - - 341.252.581
216.154.019 244.011.271 142.663.857 80.659.850
520.493 1.371.144 709.300 906.240
54.876.268 57.406.968 33.869.190 103.603
1.390.748.524  2.767.840.830 5.092.990.444 6.228.946.985
- - 479.876.011 225.394,540
- . 479.876.011 225.394.540
305.284.085 265.973.058 98.185.548 102.803.969
302.907.406 261.109.626 94.605.019 98.063.564
2.376.679 4.863.432 3.580.529 4.740.405
$8.572.585 - - -
85.463.819 114.735.194 19.115.015 297.140
101.236,.294 110.714.449 427.961,659 485.136.106
21.700.429.341  42.224 877.758 52.403.910.898  50.363.573.860
117.435.644 117.435.644 117.435.644 117.435.644
393.709.998 359.414.837 323.549.907 297.291.122
1027321521  3.044.304.085 3.334.442.790 7.739.715.426
23.819.453.287  46.237.455.025 57.204.477.472  59.331.647.807
25.210.201.811  49.005.295.855 62297467916  65.560.594.792
1.997.792 - - -
1.680.924.409  3.540.674.211 5.042.878.430 6.985.488.046
330.872.369 571.183.875 1.538.345.938 1.218.472.338
77.556.858 31.953.677 265.122.883 96.051.163
253.315.511 539.230.198 1.273.223.055 1.122.421.175
6.756.183 6.305.427 19.586.516 49,190.729
109.563.048 437.223.260 1.012.811.305 1.178.166.977
38.414.246 79.325.661 160.206.725 5.646.398
71.148.802 357.897.599 852.604.580 1.172.520.579
. . 23.967 39.043
- - 23.967 39.045
5.208.944 - - 7.155.183

2.701.256 3.573.105 7382217

2.701.256 3.573.105 7.382.217

2.138.024.001  4.558.959.878 7.621.028.373
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(TL) 31 Arahk 30 Eyiil
2020 2021 022 2023

Uzun Vadeli Borglanmalar ...... 9335.711.473 15231218036 18.754.383.557 24.393.556.283

Ticari BOrGIar........coveviivonimnieren s 407.171.692 185.800 433.470 263.613

Hiskili Taraflara Ticari Borglar ........... 407.050.032 - 236.453 -

Hligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar. 121.660 185.800 197.017 263.613
Diger Borglar.........o.covvneniinnns 521.680.859 130.246.448 174.787.936 683.359.536

leskile Eoraflara Diger Borglar ..., 492.722.238 63.118.430 154.459.106 -

fligkili Otmayan Taraflara Diger Borglar . 28.958.621 67.128.018 20.328.830 683.359.536
Tlrev Araglar. ..o 244.654.478 184.265.027 215.736.583 -
Uzun Vadeli KargiliKIar. ..o, 8.360.617 17.055.469 47.209.106 54.457.396

Caliganlara Saglanan Faydalara Hligkin Uzun

Vadeli Karsiliklor 8.360.617 17.055.469 47.209.106 54.457.396
Ertelenmis Vergi Yukomlulsgo... 2.190.794.415 5.715.831.347 7.685.789.661 10.619.280.412
Toplam Uzun Vadeli YUK mIIIKIEr .o vmermsn 12708373534 21278802127 26878340.313 ~35.750.917.240
Ozkaynaklar
Ana Ortakhiga An Ockaynatdar ..

Odenmis SErMAYE .......cv.ocrriesnririe e 70.000.000 2.230.000.000 2.230.000.000 2.230.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siiflandiriimayacak

Birikmig DEBET ......ovvieriresininns s 9.329.506.680 24.095.533.613 30.494.383.570 27.284.845.299
Kapsamih Gelirler ve Giderler

Yenuden Degerleme ve Olgiim Kazang/Kayiplar.... 9.334.202.900  24.104.572.477 30.522.818.378 27.311.946,101

Diger Kazanglar........occoesciinnns (4.696.220) (9.038.864) (28.434.806) (27.100.802)
Kar veya Zararda Yeniden Simiflandinlacak Birikmiy
DEEET ..vevercercteianinimsserensininns . . (1.679.649.566)  (7.042.539.839) (10.042.926.089)  (14.724.448.053)
Kapsamh Gelirler ve Giderler.....................

Nakit Akeg Riskinden Korunma (Kayiplary (1.679.649.566)  (7.042.539.839) (10.042.926.089)  (14.724.448.053)
Kardan Ayrilan Kisttlanmis Yedekler .............. 12.835.525 12.622.407 12.622.407 12.622.407
Gegmis Yillar Kar/Zararlart.... (74.881.168) (548.782.442) 1.987.292.738 2.015.001.240
Net Donem Kary/Zasarl..........oocoeecveneenees 233.518.264 1.489.798.423 (784.883.301) 705.532.725
Toplam Ana Ortakhia Ait Ozkaynaklar................. 7.891.329.735  20.236.632.162 23.896.489.325  17.523.553.618
Kontrol Gilcli Olmayan PAYIY ............ocovoe 2472474541 2.930.901.688 3.901.609.905  2.834.816.295
Toplam OzkayRaklar ...........cococoooieonniisiinsnicccniniins: 10.363.804.276  23.167.533.850 T 27.798,099.230 20.358.369.913
Toplam Kaynaklar 25210201811 49005295855 62297467916 65.560.594.792

Ddinen Varliklar

Sirket’in donen varhklari, nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar, tiirev

araglar, pesin 6denmis giderler, cari dénem vergisiyle ilgili varliklar ve diger donen varli

olugmaktadir.

klardan

Sirket’in dnen varliklar, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla swrasiyla 1.390.748.524 TL, 2.767.840.830 TL, 5.092.990.444 TL ve 6.228.946.985 TL
tutarindadir. Sirket’in dénen varliklarindaki 31 Aralik 2020 ve 31 Arahk 2021 tarihleri arasindaki artig
orant %99,0, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki artis oram %84,0 ve 31 Aralik 2022
ve 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki artig oram %22,3 olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2020 ile 31
Aralik 2021 tarihleri arasindaki dénen varhklardaki degigim, 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri
arasmdaki donen varliklardaki degisim ve 31 Aralik 2022 ve 30 Eylill 2023 tarihleri arasindaki donen
varhiklardaki degisim baglica nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar ve stoklardaki degisimden

kaynaklanmaktadir. 7 3 Subet 2024

Sirket’in nakit ve nakit benzerleri, 31 Arahk 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023

tarihleri itibaryla sirastyla 818.405.128 TL, 1.536.549.970 TL, 2.519.824.871 TL ve 953.631.405 TL

tutarmdadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 818.405.128 TL iken %87,7 \

artisla, 31 Aralik 2021 itibariyla 1.536.549.970 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibariyla ise %64 g )

2.519.824.871 TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla ise %62,2 azaligla 953.631.44°

gerilemistir. Soz konusu dénemler itibartyla nakit ve nakit benzerlerindeki degisim yatfimlar i

kullanilan kredilerin ilgili doneme denk gelen yil sonlari itibariyla ve elektrik enerjisi gelirlgrinden

edilen tutarlardan kalan bakiyeleri igermektedir. Elektrik enerjisi gelirlerindeki artigin t§ el%s.
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2021 yilinda Kocatepe RES’in 2022 yilinda ise Efe 8 JES’in tam kapasite galijmasindan kaynaklanan
elektrik satislarindan elde edilen tahsilatlardir. Ayrica 2020 yilt sonunda operasyona baglayan Ulu
RES’in 2021 ve 2022 yillarinda kisim kisim devreye alnan Unitelerden elde ettigi elektrik satiglari da
etkili olmustur. 31 Aralik 2022 ve 30 Eylul 2023 arasindaki degisim ise Sirket’in dénem sonunda cari
hesabinda bekleyen fonlarn, vadesi gelmemis kredilerin erkenden kapatilmasinda kullanilmasindan ve
30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren donem itibariyla finansal yatmimlar altinda izlenen mevcut kur
korumali mevduat hesabindan kaynaklanmaktadir. Yukarida bahse konu finansal yatirtmlar iglemi
kapsaminda 1.346.173.007TL’lik nakit, ddvizden doniisen kur korumali mevduat hesabinda

degerlendirilmistir.

Sirket’in ticari alacaklari, 31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla sirastyla 270.338.136 TL, 565.134.461 TL, 2.109.807.161 TL ve 2.789.868.745 TL
tutarindadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in ticari alacaklar1 270.338.136 TL iken %109,0 artisla,
31 Aralik 2021 itibartyla 565.134.461 TL’ye, 31 Araltk 2022 itibartyla %273,3 artisla 2.109.807.161
TL’ye, 30 Eyliil 2023 itibariyla ise %32,2 artigla 2.789.868.745 TL’ye yiikselmistir. 31 Aralik 2020 ile
31 Aralik 2021, 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 arasindaki ticari
alacaklardaki degisim iligkili taraflardan ticari alacaklardaki artigtan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik
2020 itibaryla, Sirket’in iliskili taraflardan ticari alacaklar 102.251.968 TL iken %211,3 artigla, 31
Aralik 2021 itibariyla 318.293.785 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibartyla %412,0 artigla 1.629.787.083
TL’ye, 30 Eyliil 2023 itibartyla ise %31,5 artigla 2.143.588.423 TL’ye yitkselmistir. 31 Aralik 2020 ve
31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 arasindaki iligkili taraflardan ticari alacaklardaki
degisimin bitytik kismu  Bordo  Elektrik firmasindan olan ticari alacaklar bakiyesinden
kaynaklanmaktadir. Bordo Elektrik, GURIS Holding biinyesindeki santrallerde uretilen elektrik
enerjisinin satigini yapmak iizere kurulmug olup grubun elektrik satigs dengeleme firmasidir. Ngili
alacaklar ticari nitelikte olup Sirket ve bagh ortakliklarinin Bordo Elekirik ile karsalikli olarak birbirine
kestigi elektrik satsi, dengesizlik, vade farki ve kur farky, hizmet, yansitma ve benzeri faturalarindan
kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil 2023 arasindaki degisimin biiyikk kismt Sirket’in
elektrik satisin1 yapan Bordo Elektrik firmasindan olan ticari alacaklar bakiyesi nedeniyle olugmustur.
Ayrica Sirket ve bagh ortakhiklarinin Bordo Elekirik ile kargitikli birbirine kestigi ticari nitelikte olan
vade farki ve kur farky, hizmet, yansitma ve benzeri faturalarindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in stoklari, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralhk 2022 ve 30 Eylil 2023 tarihleri itibartyla
sirastyla 5.255.922 TL, 174.075.332 TL, 283.797.817 TL ve 274.145.564 TL tutarmdadir. 31 Arahk
2020 itibariyla, Sirket’in stoklar1 5.255.922 TL iken, 31 Aralik 2021 itibariyla 174.075.332 TL’ye, 31
Aralik 2022 itibariyla %63,0 artisla 283.797.817 TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 tarihi itibartyla
ise %3,4 azaligla 274.145.564 TL’ye gerilemistir. S6z konusu dénemler itibariyla stoklardaki degisim,
onemli derecede jeotermal enerji santrallerinde basta kimyasal madde olmak iizere mekanik, elektrik
otomasyon gibi sarf malzemelerindeki degisimden kaynaklanmaktadir. Ayrica bu kapsamda diger
riizgr ve hidroelekirik santrallerde yedek parca gibi stok malzemeleri de bulunmaktadir. Basta
kimyasal maddeler olmak iizere, mekanik, elekirik otomasyon ve benzeri sarf malzemelerinde
gozlenmektedir. Jeotermal enerji iiretim siireglerinde kullanilan bu gesitli malzemelerdeki talep ve
tedarik dengesizlikleri, stok seviyelerindeki degisimlere neden olmaktadir. Bununla birlikte, s6z konusu
stoklarm icerigi sadece jeotermal enerji santrallerine Ozgii degildir; aym zamanda rlizgdr ve
hidroelektrik santrallerinde de bulunan yedek parca gibi stok malzemelerini igermektedir. Bu
malzemeler, enerji iiretim tesislerinin verimliligini artrmak ve stirekli bir enerji Uretifp i
siirdiirebilmek adina Snemli bir rol oynamaktadir. Dolayistyla, stoklardaki genis ¢
malzemelerin taleplerine bagli olarak ortaya gikan degBigimler, enerji sektdriindeki
operasyonel siirekliligi igin kritik neme sahiptir.

Duran Varliklar 73 St 2024

Sirket’in duran varliklari, ticari alacaklar, diger alacaklar, finansal yatirimlar, pesin 6d
tiirev araglar, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar ve ertelenmig v

kalemlerinden olugmaktadir.
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Sirket’in duran varliklari, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibartyla sirastyla 23.819.453.287 TL, 46.237.455.025 TL, 57.204.477.472 TL ve 59.331.647.807 TL
tutarindadir. Sirket’in duran varliklarindaki 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021 tarihleri arasindaki arti§
orani %94,1, 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki artig oram1 %23,7 ve 31 Aralik 2022
ile 30 Eyliil 2023 tarihleri arasmndaki artis orani %3,7 olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2020 ile 31
Arahik 2021 ve 31 Arahk 2022 ile 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki duran varliklardaki degisim baglica
pesin 6denmis giderler, tiirev araglar, maddi duran varliklar ve ertelenmis vergi varligindaki degisimden
kaynaklanirken 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihleri arasmndaki duran varliklardaki degisim
bunlara ek olarak ticari alacaklardaki degigimden kaynaklanmaktadur.

Sirket, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde herhangi bir ticari alacak kaydetmemis olup 31
Arahk 2022 itibartyla 479.876.011 TL, 30 Eyliil 2023 itibariyla ise 225.394.540 TL fticari alacak
kaydetmistir. 31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 arasindaki ticari
alacaklardaki degisim iligkili taraflardan alacaklardaki artistan kaynaklanmaktadur. Iligkili taraflardan
alacaklardaki artig ise grup firmalarim birbirine kestigi elektrik satig, dengesizlik faturalarindan

kaynaklanmaktadir.

Sirket’in pesin ddenmis giderleri, 31 Arahik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahk 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibariyla sirasiyla 85.463.819 TL, 1 14.735.194 TL, 19.115.015 TL ve 297.140 TL tutarindadir.
31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in pesin 6denmis giderleri 85 463.819 TL iken %34,3 artigla, 31 Aralik
2021 itibariyla 114.735.194 TL’ye ylikselmis olup 31 Aralik 2022 itibariyla %83,3 azalisla 19.115.015
TL’ye, 30 Eyliil 2023 itibaryla ise %98,4 azalisla 297.140 TL’ye gerilemistir. Sirketin pesin 6denmis
giderleri grubun enerji yatrimlari kapsaminda tagseronlara Gdenen avanslar ve sigorta giderleri gibi
pesin 6denen giderlerden olugmaktadir. 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 arasindaki pegin 6denmis
giderlerdeki degisim Efe 8 JES enerji yatwim kapsamuinda yapilan tageron odemelerinden
kaynaklanmakta iken 31 Aralik 2021 ve 31 Arahk 2022 arasindaki pesin 5denmis giderlerdeki degigim
riizgar santralleri igin 6denmis sigorta giderlerinden kaynaklanmaktadir. 31 Aralhk 2022 ve 30 Eylil
2023 arasindaki degisim ise muhasebenin donemsellik ilkesi geregi pesin ddenmis ve vadesi on iki aymn
iizerinde olan sigorta giderlerinin vadesinin on iki aym altma diismesi nedeniyle ilgili sigorta
giderlerinin kisa vadeliye gekilmesi ve maliyet hesaplarina atilmasmdan kaynaklanmaktadur.

Sirket’in tiirev araglari, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla sirastyla 101.236.294 TL, 110.714.449 TL, 427.961.659 TL ve 485.136.106 TL tutarindadir.
31 Aralik 2020 itibartyla, Sirket’in tiirev araglart 101.236.294 TL iken %9,4 artigla, 31 Aralik 2021
itibarsyla 110,714,449 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibartyla ise %286,5 artisla 427.961.659 TL’ye, 30 Eyliil
2023 itibartyla ise %13,4 artigla 485.136.106 TL’ye yiikselmigtir. 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31
Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki tiirev araglardaki degisim Sirket’in degisken faiz
riskinden korunmak amaciyla bagli ortakliklarindan Olgu Enerji, Giirmat Elektrik ve Gimak Enerji
firmalarinin ilgili kreditor bankalari ile yaptiklar faiz swap islemlerinden kaynaklanmaktadir. 2 3 Subat 2024

Sirket’in maddi duran varliklari, 31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021, 31 Arahk 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibariyla sirastyla 21.700.429.341 TL, 42.224.877.758 TL, 52.403.910.898 TL ve
50.363.573.860 TL tutarindadw. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in maddi duran varliklar
21.700.429.341 TL iken %94.6 artigla, 31 Aralik 2021 itibartyla 42.224.877.758 TL’ye, 31 Aralik 2022
itibaryla ise %24,1 artigla 52.403.910.898 TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla ise %3,9
azalisla 50.363.573.860 TL’ye gerilemistir. 31 Aralk 2020 ve 31 Aralik 2021 arasindaki duran
varliklardaki degisimin bilyiik kismui degerleme artigindan kaynaklanmaktadir. Sirket yeniden
degerleme modelini 31 Aralik 2020 tarihi itibartyla muhasebe politikas1 olarak segmistir. 2020 vil
sonunda Sirket'in santrallerine iligkin yeniden degerleme yaptirilmis olup 31 Arahl,2020-Larihi
itibartyla Sirket’in maddi duran varliklan iizerine pozitif yonde 20,6 milyar TL ygs# d e&'fg e
etkisi gelmistir. Ayrica Efe VII JES, Ulu RES’in belirli kisimlarinin devreye gifmesi i¢in’y.

yatmmlar ve Cesmebagi HES’in Sirket’e 2021 yilinda dahil olmasinin da artisg/etkisi gfiprasty
Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 arasindaki degisimin biiyiik kismi ise yeniden dege :
kaynaklanmigtir. Bunun yam swra Ulu RES’in belirli kisimlarinin devreye g
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yatiimlarin da artisa etkisi olmugtur. 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 arasindaki degisim ise maddi
duran varlik yeniden degerfeme artislart sonucunda tesislerin defter degerlerinin artisindan

kaynaklanmaktadur.

Sirket’in ertelenmis vergi varligs, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibartyla sirastyla 1.027.321.521 TL, 3.044.304.085 TL, 3.334.442.790 TL ve 7.739.715.426
TL tutaridadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in ertelenmig vergi varligi 1.027.321.521 TL iken
%196,3 artigla, 31 Arahk 2021 itibariyla 3.044.304.085 TL’ye, 31 Arahk 2022 itibariyla ise %9,5 artisla
3.334.442.790 TL’ye, 30 Eylil 2023 itibariyla %132,1 artisla 7.739.71 5.426 TL’ye yiikselmistir. 31
Aralik 2020, 31 Arabk 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil 2023 tarihleri arasindaki ertelenmis vergi
varhgmdaki degisim yeniden deZerleme sonucu olusan deger artislarindan ve nakit akis riskinden
korunma kazanglar1 kaleminden kaynaklanmaktadur.

Kisa Vadeli Yikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri, kisa vadeli borglanmalar, uzun vadeli bor¢lanmalarm kisa vadeli
kistmlari, ticari borglar, caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, diger borglar, ertelenmis
gelirler, tiirev araglar ve kisa vadeli kargiliklar kalemlerinden olugmaktadur.

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri, 31 Arahk 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahik 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibariyla sirastyla 2.138.024.001 TL, 4.558.959.878 TL, 7.621 .028.373 TL ve 9.451.307.639
TL tutarindadir. Sirket’in kisa vadeli yiikiimtiiliklerindeki 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021 tarihleri
arasmndaki artig orami %113,2, 31 Aralik 2021 ile 31 Arahk 2022 tarihleri arasindaki artig oram %67,2
ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki artis orant %24 olarak gergeklesmistir. 31 Aralik
2020 ile 31 Aralik 2021 tarihleri arasmdaki kisa vadeli yiikiimliliiklerindeki degigim, 31 Aralik 2021
ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki kisa vadeli yiikiimliiliiklerindeki degisim ve 31 Arahk 2022 ile
30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki kisa vadeli yiikiimliiliklerindeki degigim baglica uzun vadeli
borglanmalarin kisa vadeli kisimlar, ticari borglar, diger borglar ve kisa vadeli karsihiklardaki

degisimden kaynaklanmaktadir.

Sirket’in uzun vadeli bor¢lanmalarm kisa vadeli kisimlary, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahk
2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri itibariyla sirastyla 1.680.924.409 TL, 3.540.674.211 TL, 5.042.878.430
TL ve 6.985.488.046 TL tutarindadir. 31 Aralik 2020 itibartyla, Sirket’in uzun vadeli borglanmalarin
kisa vadeli kisimlari 1.680.924.409 TL iken %110,6 artisla, 31 Aralik 2021 itibariyla 3.540.674.211
TL’ye, 31 Aralik 2022 itibariyla %42,4 artisla 5.042.878.430 TL’ye, 30 Eyliil 2023 itibariyla %38,5
artisla 6.985.488.046 TL’ye yiikselmigtir. 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil
2023 tarihleri arasindaki uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlarinda goriinen artis ddviz
kurlarindaki artiglar nedeniyle 6zellikle ABD Dolar ve Avro cinsinden kullanilan banka kredilerinin
TL karsihginda olusan tutarsal artiglar ve Sirket’in isbu [zahname’de belirtilen dénemler itibariyla
devam etmekte olan Kocatepe RES, EFE VII JES ve Ulu RES yatirimlar: kapsaminda kullanmis
oldugu uzun vadeli ilave kredilerin kisa vadeli kismma karsilik gelen tutarlardan kaynaklanmaktadir.
Sirket, 2020 yilinda ABD Dolars kurunun 5,9402°den 7,3405°e, 2021 yilinda 7,3405°ten 13,3530a,
2022 yilinda ise 13,3530°dan 18,7320’ye gikmasindan dolay1 kur farki etkisine maruz kalmistir, 7 3 Subat 2024

Sirket’in ticari borglari, 31 Arabk 2020, 31 Arahk 2021, 31 Arahk 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla sirastyla 330.872.369 TL, 571.183.875 TL, 1.538.345.938 TL ve 1.218.472.338 TL
tutarmdadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in ticari borglan 330.872.369 TL iken %72,6 artigla, 31
Arahk 2021 itibartyla 571.183.875 TL’ye, 31 Aralk 2022 itibartyla ise %169,3 artigla 1.538.345.938
TL’ye yitkselmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla %20,8 azalisla 1.218.472.338 6 TL’ye gerilemigtir. 31

Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
: 2020

itibartyla, Sirket’in iligkili olmayan taraflara ticari borglar1 253.315.511 TL iken
Aralik 2021 itibariyla 539.230.198 TL’ye, 31 Araltk 2022 itibariyla ise %136,1
TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla %11,8 azaligla 1.122.421.175
Sirket’in iligkili olmayan taraflara ticari borglarindaki bu degigim 6zellikle Gii
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Enerji’nin devam eden 50 MW’lik Efe VIII JES ve 120,4 MW’k Ulu RES yatirimlar: kapsaminda yurt
i¢i ve yurt digi tedarikgilere olan borglarindan kaynaklanmaktadir. 30 Eyliil 2023 itibartyla olan azalig
ise Sirket’in devam eden yatirimlarinin tamamlanmasiyla birlikte olugmustur.

Sirket’in diger borglari, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibartyla sirasiyla 109.563.048 TL, 437.223.260 TL, 1.012.811.305 TL ve 1.178.166.977 TL
tutarindadir. 31 Aralik 2020 itibartyla, Sirket’in diger borglar: 109.563.048 TL iken %299,1 artisla, 31
Aralik 2021 itibariyla 437.223.260 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibarryla ise %131,6 artisla 1.012.811.305
TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 itibartyla %16,3 artigla 1.178.166.977TL ye ilerlemistir. 31 Aralik
2020 ile 31 Arahk 2021, 31 Arahk 2021 ile 31 Aralik 2022 ve 31 Arahk 2022 ile 30 Eyliil 2023
arasindaki diger borglardaki degisim iligkili taraflara diger borglar ve iliskili olmayan taraflara diger
borglardaki artigtan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2020 itibanyla, Sirket’in iligkili taraflara diger
borglar: 38.414.246 TL iken %106,5 artigla, 31 Aralik 2021 itibartyla 79.325.661 TL’ye, 31 Aralik 2022
itibartyla ise %102,0 artigla 160.206.725 TL’ye yiikselmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla %96,5 azalisla
5.646.398 TL’ye gerilemigtir. Sirket’in iliskili taraflara diger borglarmdaki bu degisim Sirket’in GURIS
ingaat ve Bordo Elektrik’e ticari olmayan borglarindan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2020 itibartyla,
Sirket’in iligkili olmayan taraflara diger borglar 71.148.802 TL iken %403,0 artigla, 31 Aralik 2021
itibartyla 357.897.599 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibartyla ise %138,2 artisla 852.604.580 TL ye yiikselmis
olup 30 Egyliil 2023 itibariyla ise %37,5 artila 1.172.520.579 TL’ye yiikselmistir. Sirket’in iligkili
olmayan taraflara borglarmdaki bu degisim ilgili yillarda taksitlendirilen vergi borglarindan ve diger
vergilerden kaynaklanmaktadir. Bu tutarin 609.726.240 TL’lik kismui taksitlendirilmis vergi
borglarindan olugmaktadir. Sirket, devletin miikelleflerine tammuis oldugu taksitlendirme hakkini

kullanmay: tercih etmistir.

Sirket’in kisa vadeli kargiliklari, 31 Arahk 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibartyla sirastyla 2.701.256 TL, 3.573.105 TL, 7.382.217 TL ve 12.795.321 TL tutarindadur.
31 Arahk 2020 itibariyla, Sirket’in kisa vadeli karstliklari 2.701.256 TL iken %32,3 artigla, 31 Aralik
2021 itibariyla 3.573.105 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibarryla %106,6 artigla 7.382.217 TL’ye, 30 Eylil
2023 itibariyla ise %73,3 artisla 12.795.321 TL’ye yiikselmigtir. 31 Aralik 2020 ile 31 Arahk 2021, 31
Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 ve 31 Arahik 2022 ile 30 Eyliil 2023 arasindaki kisa vadeli kargiliklardaki
degisim calisanlara saglanan faydalara iligkin kisa vadeli karsiliklardaki artigtan kaynaklanmaktadir.
Sirket’in cabganlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli kargiliklarindaki bu degisim ise ¢alisanlarin
iz kullanmadiklar izin 1gindan kaynaklanmaktadir.
heniiz kullanmadiklar izin karsihgindan kaynaklanmaktad 71 St 2024

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliitiikleri, uzun vadeli borglanmalar, ticari borglar, diger borglar, tiirev
araclar, uzun vadeli kargiliklar ve ertelenmis vergi yikumluligt kalemlerinden olugmaktadir.

Sirket’in uzun vadeli yiikiimlitliikleri, 3 1 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibariyla swasiyla 12.708.373.534 TL, 21.278.802.127 TL, 26.878.340313 TL ve
35.750.917.240 TL tutarindadir. Sirket’in uzun vadeli yitkismlitliikklerindeki 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik
2021 tarihleri arasmdaki artis oram %67,4, 31 Arahik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki artig
oram %26,3 ve 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 arasindaki artig orani ise %33,0 olarak gerceklesmistir.
31 Arahk 2020 ile 31 Arahk 2021 tarihleri arasindaki uzun vadeli yiikiimliiliiklerindeki degigim, 31
Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki uzun vadeli yiiktimliiliiklerindeki degisim ve 31
Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 arasindaki uzun vadeli yikiimliliklerindeki degisim baglica uzun vadeli
borglanmalar, uzun vadeli karsihklar ve ertelenmis vergi ylkimliiligiindeki degisimden
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in uzun vadeli bor¢lanmalart, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
tarihleri itibaryla sirasiyla 9.335.711.473 TL, 15.231.218.036 TL, 18.754.383.557 TL ve
24.393.556.283 TL tutarndadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in uzun vadeli
9.335.711.473 TL iken %63,2 artigla, 31 Arahik 2021 itibartyla 15.231.218.036 TL’y, <
itibarryla %23,1 artigla 18.754.383.557 TLye, 30 Eyliil 2023 itibarryla %30,1 artiffa 24.393.55
TL’ye yiikselmigtir. 31 Araltk 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 @ faki
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vadeli bor¢lanmalarindaki degisim Sirket’in isbu izahname’de belirtilen dénemler itibariyla devam
etmek olan Kocatepe RES, Efe VIII JES ve Ulu RES yatinmlar1 kapsaminda kullanmig oldugu uzun
vadeli ilave kredilerden ve doviz kurlarindaki artislar nedeniyle dzellikle ABD Dolart ve Avro
cinsinden kullanilan banka kredilerinin TL karsiliginda olusan tutarsal artislardan kaynaklanmaktadir,
31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in iligkili olmayan taraflara diger borglar1 28.958.621 TL iken %131,8
artigla, 31 Aralik 2021 itibariyla 67.128.018 TLye yiikselmis, 31 Aralik 2022 itibartyla ise %69,7
azaligla 20.328.830 TL’ye azalmis olup 30 Eyliil 2023 itibariyla ise %3261,5 artisla 683.359.536 TL’ye
yiikselmistir. Sirket’in iligkili olmayan taraflara borglarindaki bu degigim ilgili yillarda taksitlendirilen
vergi borglarindan olusmaktadir. Sirket, KDV, harglar ve benzeri vergi borglar igin, devletin
miikelleflerine tanimus oldugu taksitlendirme hakkin kullanmay: tercih etmistir. Sirket’in uzun vadeli
karsihklart, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri itibartyla sirasiyla
8.360.617 TL, 17.055.469 TL, 47.209.106 TL ve 54.457.396TL tutarindadzr. 31 Arahk 2020 itibariyla,
Sirket’in vzun vadeli karsiliklan 8.360.617 TL iken %104,0 artisla, 31 Aralik 2021 itibariyla
17.055.469 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibartyla ise %176,8 artigla 47.209.106 TL’ye, 30 Eyliil 2023
itibartyla %15,4 artigla 54.457.396 TL’ye yiikselmistir. 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021, 31 Aralik
2021 ile 31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 arasindaki uzun vadeli karsihklarindaki
degisim galiganlara saglanan faydalara iligkin uzun vadeli karsiliklardaki artistan kaynaklanmaktadir.
Sirket’in galisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli kargihklarindaki artis ise ¢alisanlara ayrilan
kidem tazminati karsihgindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in ertelenmis vergi ylikiimliligii, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil
2023 tarihleri itibariyla sirasiyla 2.190.794.415 TL, 5.715.831.347 1L, 7.685.789.660 TL ve
10.619.280.412TL tutarindadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket’in ertelenmis vergi yiikiim1iliigi
5.190.794.415 TL iken %160,9 artisla, 31 Aralik 2021 itibartyla 5.715.831.347 TL’ye, 31 Arahk 2022
itibartyla ise %34,5 artigla 7.685.789.660 TL’ye, 30 Eyliil 2023 itibariyla ise %382 artigla
10.619.280.412 TL’ye yiikselmistir. 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023
arasidaki ertelenmis vergi yiikiimliiligiindeki degisim TFRS kayitlar icerisinde yer alan, kur riskine
yonelik nakit akis riskinden korunma muhasebesi kapsamindaki kayitlar ve TFRS kapsamndaki diger

diizeltmeler kaynakhdir,

Ozkaynaklar 73 Sl 12024

Sitket’in 6zkaynaklart, denmis sermaye, kar veya zararda yeniden smiflandirilmayacak birikmis diger
kapsamh gelirler veya giderler, kar veya zararda yeniden siniflandirilacak birikmis diger kapsamli
gelirler veya giderler, kardan ayrilan kisitlanums yedekler, geemis yillar kar/zararlart, net dSnem
kari/zarari, toplam ana ortakhifa ait 6zkaynaklar ve kontrol giicti olmayan paylar kalemlerinden

olugmaktadr.

Sirket’in dzkaynaklari, 31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla sirasiyla 10.363.804.276 TL, 23.167.533.850 TL, 27.798.099.230 TL ve 20.358.369.913 TL
tutarindadir. Sirket’in dzkaynaklarindaki 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021 tarihleri arasindaki artig
oram %123,5, 31 Arahk 2021 ile 31 Aralik 2022 tarihleri arasindaki artig oran1 %20,0 ve 31 Arahk
2022 ile 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki azahg orant %26,8 olarak ger¢eklegmistir. 31 Aralik 2020
ile 31 Aralik 2021 tarihleri arasindaki 6zkaynaklardaki degisim, 31 Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022
tarihleri arasindaki dzkaynaklardaki degisim baghca ddenmis sermaye, kar veya zararda yeniden
smiflandinimayacak birikmis deger ve yeniden degerleme ve Slgiim kazang/kayiplarindaki degisimden
kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 tarihleri arasindaki azalig ise nakit akis riskinden

korunma kayiplarindan kaynaklanmaktadar.

Sirket’in Gdenmis sermayesi, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30} 'iﬁl-ﬂm @h k
itibartyla sirastyla 70.000.000 TL, 2.230.000.000 TL, 2.230.000.000 TL vg 2.230.000.000% TLY

tutanindadir. Sirket’in sermayesi, 20.12.2021 tarih ve 10477 sayili TTSG ilij 70 TL’den
2.160.000.000 TL artirtlarak 2.230.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. 2.160.000.00 iTL’;’k ifh lg;fm
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e GURIS Insaat: 138.240.000 TL cari hesaptan kargilanmigtir. GURIS Insaat’in MOGAN
Enerji’ye yapmis oldugu Cermikler Elektrik, Espiye Elektrik, Ayvacik Elektrik, Derne Enerji
ve Ulu Enerji hisse satislarindan kaynakli cari hesap alacaklar ve GURIS Insaat ile MOGAN
Enetji arasindaki diger grup ici islemlerden kaynakl1 cari hesap alacaklari isbu iglemde esas
teskil etmistir.

e Misfik Hamdi Yamantiirk: 1.010.880.000,00 TL cari hesaptan karsilanmigtir, (GURIS
Ingaat’in MOGAN Enerji’den olan alacagindan 595.710.000 TL si, GURIS Insaat’in Miisfik
Hamdi Yamantiirk’e olan cari hesap borcuna mahsuben ve Misfik Hamdi Yamantiirk®tin
MOGAN Enerji’ye Ulu Enetji-Izdem Enerji ve Giirmat Elektrik hisselerinin satigindan olusan
465.693.000 TL nin toplami olan 1.061.403.000, TL’den kargilanmigtir).

e Tevfik Yamantirk: 1.010.880.000,00 TL cari hesaptan karsilanmgtir. (GURIS Ingaat’mn
MOGAN Enerji’den olan alacagindan 595.710.000 TL’si, GURIS Insaat’m Tevfik
Yamantiirk’e olan cari hesap borcuna mahsuben ve Miisfik Hamdi Yamantiirk’iin MOGAN
Enerji’den olan alacagindan 126.978.000 TL’nin Tevfik Yamantiirk hesabmna devrinden ve
Tevfik Yamantiirk’in MOGAN Enerji’'ye Ulu Enerji-lzdem Enerji hisselerinin satigmdan
olusan 56.950.000 TL ve Gimak Enerji’nin cari hesap devrinden 55.250.000 TL’ nin ve diger
cari hesap alacaklarinin toplam olan 1.010.880.000 TL’ den kargilanmustir.)

Sirket’in 6zkaynaklarmda bulunan ve kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak birikmis diger
kapsamli gelirler veya giderler olarak gruplandirilan yeniden degerleme ve Slgiim kazang/kayiplari ve
diger kazanglar toplami, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla srasiyla 9.329.506.680 TL, 24.095.533.613 TL, 30.494.383.570 TL ve 27.284.845.299 TL
tutarmdadir. 31 Aralik 2020 itibariyla, kar veya zararda yeniden simiflandimlmayacak birikmis diger
kapsamli gelirler veya giderleri, 9.329.506.680 TL iken %158,3 artigla, 31 Aralik 2021 itibariyla
24.095.533.613 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibariyla ise %26,6 artisla 30.494.383.570 TL’ye yiikselmis
olup 30 Eyliil 2023 itibartyla 27.284.845.299 TL’ye gerilemistir. 31 Arahik 2020 ve 31 Aralik 2021
arasindaki kar veya zararda yeniden smiflandiritmayacak birikmis diger kapsamli gelirler veya
giderlerindeki degisim 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahik 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihleri
itibariyla sirasiyla 9.334.202.900 TL, 24.104.572.477 TL, 30.522.818.378 TL ve 27.311.946.101 TL
tutarindadir. 31 Arahk 2020 itibariyla, Sirket’in deger artis fonu 9.334.202.900 TL iken %] 58,2 artigla,
31 Aralik 2021 itibartyla 24.104.572.477 TL’ye, 31 Aralik 2022 itibartyla ise %26,6 artisla
30.522.818.378 TL’ye yiikselmis olup santrallerin yeniden degerlemesi sonucu olugan maddi duran
varlik yeniden degerleme artislarindan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 tarihleri

arasindaki azalis ise nakit akis riskinden korunma kayiplarindan kaynaklanmaktadir.
7 3 Subat 2024

Sirket, yapms oldugu anlagmalar ve kurumsal biitge kapsaminda ileriki tarihlerde gergeklestirmesi
yitksek olasilikli yabanci para satis tutarlarindan kaynaklanan kur risklerine kars: aynt para biriminde
borglanarak bilango iizerinde kur riskinden korunma saglamaktadir. Bu baglamda, riskten korunma
muhasebesine konu olan ve riskten korunma araci olarak belirlenen yabanci para borglanmalarin geri
Sdemeleri, birbirine yakm tarihlerde gergeklestirilecek ve riskten korunma muhasebesi kapsaminda
riskten korunan kalem olarak belirlenen yabancs para satis nakit akislariyla yapilmaktadir.

Sirket, belirlemis oldugu kur riski yonetim stratejisi kapsaminda, gergeklesme olasihgi yiiksek tahmini
islem nakit akig riski kur riski bileseninden korunma amaciyla riskten korunma muhasebesi
uygulamakta ve riskten korunma arac tizerinde olugmus, etkinligi matematiksel olarak TFRS 9’a uygun
sekilde kanitlanmig ve heniiz realize edilmemis d6viz kuru dalgalanmalarim gelir tablosundan gekerek
kapsamh gelir tablosuna park etmekie ve daha saglikh gelir tablosu sunumunu amaglamaktadir.

Sirket, kurmus oldugu riskten korunma muhasebesi kapsaminda %100 etrafinda riskten korunma
rasyosu ve %70 ila %130 arasinda riskten korunma etkinligi stirdiirmeye 8zen gostermekte olup, 30
Eyliil 2023 tarihi itibariyla riskten korunma rasyosu %1 12, riskten korunma etkinligi isgP6%h olagH!
hesaplanmistir. 30 Eylill 2023 tarihi itibartyla 6zkaynaklarin altinda diger kapsamh gélir wh
gosterilen riskten korunma rakami 14.724.448.053 TL olarak hesaplanmigtir. { -

16.2. Faaliyet sonuglari:

Pl
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10.2.1. fhraccimin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla faaliyet
sonuglarina iligkin bilgi:

TFRS Disi Konsolide Finansal ve Operasyonel Bilgiler

Sirket’in 30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemler ile 31 Aralik 2022, 31
Aralik 2021 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillara ait geliri sirastyla, 7.992.311.705 TL,
7.057.482218 TL, 10.844.531.819 TL, 3.287.532.514 TL ve 2.054.860.606 TL olmugtur. Ayni
donemler icin FAVOK, swasiyla 3.848.579.074 TL, 3.416.608.480 TL, 5.124.913.142
TL, 2.395.150.558 TL ve 1.153.622.780 TL diizeyinde gergeklesmigtir. Buna gore Sirket’in ayni
dénemler itibartyla FAVOK marj1 ise sirastyla %48,15, %48,41, %4726, %72,86, %56,14 olarak
gergeklegmistir. Her ne kadar YEKDEM’in hayata gegirilme amaci, yenilenebilir enerji kaynaklarin
kullanan enerji iiretim santrallerini tesvik etmek ve belirli bir siire ile doviz bazh sabit birim fiyat
garantisi vererek hem yatirimerlari olast asag yonlii enerji fiyati dalgalanmalarindan korumak, hem de
iiretilen enerjinin birim fiyatmun yenilenebilir enerji kaynagt kullanmayan enerji iiretim santrallerine
gore daha yiiksek olmasm saglamak olsa da, 2022 yilinda doviz kuru ve enerji fiyatlan arasindaki
paralellik sekteye ugramis ve YEKDEM kapsaminda olmayan enerji santrallerinin tabi olduklan PTF,
YEKDEM kapsamindaki santrallere garanti edilen doviz bazli sabit birim fiyattan daha yiiksek olarak

seyretmistit.

2022 ncesi donemde, YEKDEM kapsamindaki enerji iiretim santralleri, enetji iretiminin yapildigi
saatte gecerli olan PTF ile ilgili saatte yapilan MWh bazinda tiretimin garpimt Uzerinden hesaplanan
enerji satig bedeline ek olarak, YEKDEM tarafindan garanti edilen birim fiyat ile yine iiretimin yapildig1
saatte gecerli olan PTF arasindaki pozitif fark ile ilgili saatte yapilan MWh bazinda iiretimin garpimi
iizerinden hesaplanan “YEKDEM farkmni” tiretimin yapildig1 ay1 takip eden aym 20’si ile 30’u arasinda
EPiAS tan tahsil etmekte idiler. Bu donemde YEKDEM tarafindan garanti edilen birim fiyatin iiretimin
yapildig: saatte gegerli olan PTF’den yiiksek olmasi sebebiyle Sirket’in ciro rakamlarinda goriintiisel
anlamda gergek olmayan bir siskinlik olmadigindan bu donemde Sirket’in FAVOK marj1 gergekgi
seviyelerini yansitarak yukarida ilgili yillar i¢in belirtilen yiiksek seviyelere ulagmigtir.

Ancak 2022 yilinda, doviz kuru artigt oraninin PTF artig oraninin altinda seyretmesi sebebiyle, yukarida
izah edilen “YEKDEM farkr”, enerji iiretim santrallerinin aleyhine olacak gekilde, negatif bir deger
almig, yani garanti edilen doviz bazli sabit birim fiyat, PTF *nin altinda kalmistir. Dolayisiyla YEKDEM
kapsamndaki enerji santralleri, olusan bu negatif YEKDEM farkim yine tiretimin yapildigi ay: takip
eden ayin 20’si ile 30°u arasinda EPIAS ‘a geri 6demek durumunda kalmislardur.

Stz konusu geri ddemeler, yani muhasebesel ifadesi ile “satigtan jadeler”, faaliyet gideri olarak
degerlendirilmig ve 2022 yilt boyunca ay bazinda zaman zaman ¢ok ciddi tutarlara ulagan bu faaliyet
giderleri neticesinde, 2022 y1l sonu FAVOK marjinda, gegici olarak da degerlendirilebilecek bir azalma
s6z konusu olmugtur. S8z konusu “satigtan iadeler” tutarlar sirastyla 2022 yilt igin 3.164.5 8308wl
ve 30 Eyliil 2023 dénemi igin 990.293.332 TL olarak gerceklesmistir. :

Temel Kalemlerin Agiklanmasi ¥ &
1 L]

Sirket’in 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eyliil 2023 taril erit%
yillar igin konsolide kar, zarar ve diger kapsaml gelir tablolarmdaki ana kalemlerin ¥

sunulmaktadir.
Hasilat 2 3 Subat 2024

Sirket’in hasilati, elektrik satiglarmdan elde edilen gelirleri (YEKDEM kapsaminda ve YEKDEM
disindaki kaynaklardan elde edilen gelirler dahil olmak iizere) kapsamaktadur.

30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren dokuz ayhk donemler ile 31 Aralik 2022, 31 Aralik
2021 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillar itibariyla Sirket iiretmis oldugu elektrigin sirasiyla
%83,97, %86,36, %86,96, %80,58 ve %85,14’unii YEKDEM kapsaminda satmustir. Sirket’in

/ ' A
. 193
TS Kalkma BTES AS
A "




santrallerinin kurulu giiglerine gore agirliklandirilmis ortalama kalan YEKDEM siiresi 30 Eylul 2023
itibariyla 2,91 yildr.

Satiglarin Maliyeti
Satiglarin maliyeti, is¢ilik giderleri, genel tiretim giderleri ve amortisman giderlerini kapsamaktadir.
Pazarlama, Sans ve Dagiim Giderleri

Pazarlama, satig ve dagitim giderleri, reklam giderlerinden olusmaktadir.

Genel Yonetim Giderleri

Genel yonetim giderleri, (i) personel giderleri, (ii) seyahat giderleri, (iii) damigmanlik giderleri, (iv) ofis
giderleri, (v) kira giderleri, (vi) sigorta giderleri, (vii) bakim onarim giderleri, (viii) haberlesme
giderleri, (ix) mahkeme giderleri, (x) vergi, resim, harglar, (xi) amortisman giderleri ve (xii) diger
giderlerden olugmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar, (i) konusu olmayan karstliklar, (ii) grup sirketlerinden yansitma
gelirleri, (iii) sigorta hasar gelirleri, (iv) hurda satig gelirleri, (v) diger gelirler ve (vi) kur farki
gelirlerinden olugmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Diger faaliyetlerden gider ve zararlar, (i) grap sirketlerinden yansitma gideri, (ii) kargilik giderleri, (iii)
kanunen kabul edilmeyen giderler, (iv) kur fark: giderleri ve (v) diger giderlerden olusmaktadir.

Yatirim Faaliyetlerinden Gelir ve Karlar

Yatirrm faaliyetlerinden gelir ve karlar (i) sabit kiymet satis kari, (ii) kira gelirleri ve (iii) faiz
gelirlerinden olugmaktadir.

Yanirim Faaliyetlerinden Gider ve Zararlar

Yatirim faaliyetlerinden gider ve zararlar menkul kiymet satig zararlarindan olugmaktadir.

Finansman Gelirleri
w S \

Finansman gelirleri (i) adat gelirleri ve (ii) swap tahakkuklarindan olusmaktadur. L = ({ g a2
823/ 4F i

Finansman Giderleri

Finansman giderleri (i) faiz giderleri, (ii) kur farku giderleri, (iii) banka komisyon ve mas ‘Em,m) ,,// '

iligkili taraflardan faiz giderleri, (v) swap tahakkuklart, (vi) kredi kefalet hizmet giderleri ve (vii diger
finansman giderlerinden olugmaktadir.

Vergi Gelir / (Gideri) 23 Subat 2026 R
Sirket kurum kazanglari, 1 Ocak 2018 ve 31 Arahk 2020 donemi arasinda %22 oranmda kurumlar !
vergisine tabi idi. 31 Aralik 2021°de sona eren yil itibartyla bu oran, vade tarihine gore %20, %25 ve

%25 olarak uygulanmistir. 31 Arahk 2022°de sona eren yil itibartyla kurumlar vergisi oram ise %23
olarak uygulanmigtir.

-
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Faaliyet sonuglari

Asagida Sirket’in belirtilen donemlerdeki kar ve zarar tablosu yer almaktadir,

Bagimsiz Denetimden Gegmig

30_Eylﬂl’ao;a eren 9 ayhk

Kar veya Zarar Tablosu (TL)
31 ArahX’ta sona eren yillik donem donem
2020 2021 2022 2022 2023

HASHAL oo ceeeer e creceninene 7054860.606 3087532514 10844531819  7.057.482.218 7992311705
Satislarn Maliyeti.................o. (1531.132.505)  (2.133.950.399)  (7.844.803.246)  (5.150.524.112)  (5.685.354.112)
Briit Esas Faaliyet Kar:.. 523.728.101 1153582115  2.999.728.573  1.906.958.106 2.306.957.593
Pazarlama Giderleri ...... (308.702) - - (320.000) (5.344.399)
Genel Yonetim Giderleri .. (71.708.644) (61.271.807) (75.130.062) (54.548.563) (495.636.219)
Esas Faaliyetlerinden Gelirler......... 22.678.408 9.845.552 32.180.317 63.411.692 181.007.241
Esas Faaliyetlerinden Giderler...... (734.996) (1.818.206) (3.870.000)  (126.437.011) (222.313211)
Faaliyet KarvZaran ... 3654167 T 1100337.654 2952008828  1.789.064.224  1.764.671.005
Yatirim Faaliyetlerinden Gelitler .. 3.659.216 25.369.263 9087832  6.876.389 429.260,948
Yatirsm Faaliyetlerinden Giderler... - (7.791) S - -
Finansman Gideri Oncesi Kare / T

17T e ) 477313383 1.125.699.126  2.962.896.660  1.795.940.613 2.193.931.953
Finansman Gelirleri 334.448.002 870574517  1288969.794  1.120.468.397 1.901.158.733
Finansma Giderleri.......ooo.ooooern (618577.319)  (889.628.081)  (4.669.745.958) (3.664.910.856)  (4.694.858.809)
Stirdiiritien Faaliyetler Vergi - _ N o o

Oneesi Kar1/ (Zarart) .............. 193.184.066  1.106.645.562  (417.879.504)  (748.501.846) (599.768.123)
Siirdiirtiea Faaliyetler Vergi

Gelit/ Gideri oo 149.726.819 596934226  (532.386.797)  (943.533.753) 1.393.893.228
Donem Vergi Geli/Gideri.............. (19.129) - = - - -
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri......... 149.745.948 596934226  (532386.797)  (943.535.753) 1.393.893.228
Dénem Kar1/ (Zaran)............. -__Mﬁo._s;ss_ 1.703.579.788  (950.266.301) (1.692.037.599) 794.125.105

30 Eyliil 2023 ve 30 Eyliil 2022 Tariblerinde Sona Eren 9 Ayhk Dénemler icin Sonuglarin
Karsilagtirmasi

Sirket’in 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 ayhk donemindeki kar ve zarar tablosunun 30 Eylil
2023’te sona eren 9 aylik dénem ile karsilagtiriimast asafida tartipiimaktadir.

2 3 Subat 2024
Hasilat

Asagidaki tabloda 30 Eylil 2022 ve 30 Eylil 2023 tarihlerinde sona eren yillardaki hasilat
gosterilmektedir.
30 Eyliil’de sona eren 9 Aylk Dénem

(TL)
2022 2023

SAUSIAT MWL ..o ercsrsconseseses oot 2834314  2750.138
Yurtich SAtislar TL. ..o st
ENIji SALISIATL .coovvvrrrrnrierinnrssnrneeiissiesitsninnas s st 6.973.714.416 7.789.560.829
DIBEE SBLUSIAL ....vverrirnriaererarerrinesieeriss st st ssssssias 83.767.802 202.750.876
B SALSIAT <.covvrorecnrvecsrsssirssressesesesssessensssssnsess s 7.057.482.218 7.992.311.705

" 14.117.798.750 15.987.373.548

TOPIAM .ocavniiieierins erssreiercs et .

30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik donemde Sirket’in hasilat: 934.829.487 TL veya %13,2
artarak, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren yidaki 7.057.482.218 TL’den 7.992.311.7(5=Fkdsg

ulagmistir. Bu artigin temel nedeni, yurtici enerji satislarinda meydana gelen 815.846.413 1FF htng(gli
veya %]11,7 oranindaki artigtir. Enerji satiglarindaki artig esas olarak 120,4 MW kap: teli it RESY
v

yatiriminin tam kapasite ile ticari igletmeye baslamis olmasi1 ve doviz kurlarindaki artig n@ -
Sirket’in TL bazinda YEKDEM gelirlerinin artmasindan kaynaklanmigtir. - ‘f( ( % é
T\, 35
Satiglarin maliyeti 7{.\\223 é"’ f
0? PIYAS“ q‘:l‘f
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Asagidaki tabloda 30 Eyliil 2022 ve 30 Eyliil 2023 tarihlerinde sona eren 9 aylik dénemde Sirket’in
yapmig oldugu satislarin maliyetini olusturan kalemler gosterilmektedir.

(TL) 30 Eyliil’de sona eren 9 Ayhk Dénem

2022 T 2023
TSQIK GHATIBH cvvvrsrsesssrreseseenressemssssess s ssssss s - 11.867.882 T 170.905.636
Genel UTetim GIACTIET .ov.ruuuennisrereresersseeeseesssssserssssessssssssessssens 3.512.157.949 3.432.177.346
Amortisman GIderleri.......ovvveeirereranisnminininene e 1.626.498.281 2.082.271.130
TOPIAM oo ssssssssesessess s s s s s T 5150524112 5,685.354.112

Satiglarin maliyeti, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 ayhk dénemle kargilagtinldiginda 534.830.000
TL, diger bir deyigle %10,4 oraninda artmigtir. Satislarin maliyetindeki artis esas olarak, 30 Eyliil 2022
tarihinde sona eren 9 ayhk déneme gdre, 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 ayhk dénem igin
455.772.849 TL veya %28,0 oraninda artan amortisman giderleri ile genel tretim giderleri baghg
altmda takip edilen &zellikle sigorta, bakim ve onarmm, personel maag ve SGK primi ve sarf malzeme
giderlerindeki genel piyasa sartlarmdan kaynakh artis ile doviz kurlarmndaki artiglardan
kaynaklanmigtir. Amortisman giderlerindeki bu artiy devreye giren yeni tesisler igin ayrilan
amortismandan kaynaklanmugtir.

Briit Esas Faaliyet Kart

Yukarida agtklanan satiglarin maliyeti baslig1 altinda takip edilen hem amortisman hem de genel Uretim
giderlerindeki artisa bagh olarak, Sirket’in brilt kar1 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemde
1.906.958.106 TL iken, 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik donemde 399.999.487 TL veya %21,0
artarak 2.306.957.593 TL’ye yiikselmigtir.

Genel Yonetim Giderleri

Genel yonetim giderleri, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle karsilagtinldiginda 30 Eylill
2023 tarihinde sona eren 9 ayhk dénemde 441.087.656 TL artmagtir. Bu artig esas olarak Sirket’in 30
Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik doneme gore vergi resim harglar giderlerindeki 324.788.546 TL
artigtan kaynaklanmigtir. Bu donemdeki vergi resim harglar giderlerindeki artis esas itibariyla
taksitlendirilen gegmis dSnem vergi borglarma ait toplam tutarm TFRS ilkelerine gore bu kalem altinda
takip edilmesinden kaynaklanmistir. 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik dénem bakimindan
Sirket’in 30.459.754 TL veya %572,1 artig gosteren personel giderlerindeki artis da Sirket’in genel
yonetim giderlerindeki artisa katk: saglanmistur. Personel giderlerindeki artig Sirket’in isletme faslina
alinan yeni iiretim santrallerinde ve mevcut operasyonel faaliyetlerinde kullanmak iizere istihdam ettigi
yeni personeller ve halihazirda hazir bulundurdugu personellerin maas, primler, SGK ve kidem
tazminati gibi kalemlerindeki artistan kaynaklanmistir. Ayrica 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik
déneme iliskin haberlesme giderleri de 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik déneme gore 445.349
TL veya %46,7 oraninda azalmistir. Bu azalg yaptimakta olan yatirimlar kapsaminda Sirket’in
katlanmak durumunda oldugu iletisim maliyetlerinin, iretim santralinin {iretimi tamamlanip igletme
safhasina gectigi tarihten itibaren azalmasindan ve yeni geligtirilen teknolojilerin etkisindgn

kaynaklanmstir.

aynaklanmistir “‘T .

Sirket’in genel ySnetim giderlerinin hasilata olan orami 30 Eyliil 2022 tarihinde sond eren 9 k*

donemde %0,8 iken, 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik donemde %6,20larak g f'g:ekés(ﬁ{ 1r.ﬁ)
paaa 0§ B\

n
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Esas faaliyetlerden diger gelirler, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle karst frﬂd{éﬁ@ﬁq& é‘é AN

30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 ayhk dénemde 117.595.549 TL veya %185,4 oranind ;

Bu artigin temel nedenleri, sigorta hasar gelirlerinde meydana gelen 6.098.085 TL veya %410

oranmndaki artis ve kur farki gelirlerindeki 111.745.122 TL veya %290,0 oranindaki artigtir. Sigorta

hasar gelirlerindeki artis ilgili donemde grup iginde herhangi bir elektrik iiretim tesisinde operasyonel

faaliyeti aksatacak sekilde meydana gelebilecek faktdrlere karsi tedbir sebebiyle yapilan sigorta
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kapsamunda, ilintili iiretim tesisinde muhtelif sebeplerle gerceklesen iiretimlere iliskin olugan parasal
kayplarin sigorta sirketinden tazmin edilmesi sonucunda elde edilen gelirlerden kaynaklanmaktadir.
Kur fark: gelirlerindeki artig ise Sirket’in banka mevduat hesaplarinda bulunan yabanc: para cinsinden
varliklarin ve yabanci para cinsinden olan cari hesap alacaklarinmn vergi mevzuatinda yer alan
dénemsellik ilkesi geregi TL degerlemesi sonucu olugan arti degerden kaynaklidir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Esas faaliyetlerden diger giderler, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle kargilastirildiginda
30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde 95.876.200 TL veya %75,8 oraninda artmistir. Bu
artigin temel nedeni, kur farki giderlerinde meydana gelen 93.176.776 TL veya %75,2 oranindaki
artistir. Kur farki giderlerindeki artis ise ilgili donemde Tiirk Lirasinin dovize karg1 deger kaybs ile
meveut kredilerinin degerleme farklarmdan kaynaklanmigtir.

Yatirun Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirmm faaliyetlerinden gelirler, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle karsilastirildiginda
30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde 422.384.559 TL artmustir. Bu artigin temel nedeni,
faiz gelirlerinde meydana gelen 422.242.221 TL artistur. Faiz gelirlerindeki artig ise &zellikle Sirket’in
sahip oldugu kur korumah mevduat faiz gelirlerinden kaynaklanmugtir.

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

Sirket, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde ve 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 aylik
dénemde yatirim faaliyetlerinden gider kaydetmemistir.

Finansman Gelirleri

Finansman gelirleri, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle kargilagtirildiginda 30 Eyliil
2023 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde 780.690.336 TL veya %69,7 oranmda artmigtir. Bu artigin
temel nedeni, swap tahakkuklarinda meydana gelen 703.436.411 TL veya %125,7 oramindaki artigtir.
Swap tahakkuklarindaki arti ise Sirket’in faiz swap islemleri kapsaminda ilgili donemlerde Sirket
lehine olusan faiz oranlarmdan kaynaklanmstir.

Finansman Giderleri 7 3 Subat 2024

Finansman giderleri, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemle kargtlastirildigifda
2023 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde 1.029.947.953 TL veya %28, oraninda artmisr. S1
temel nedeni, kullamilan kredilerin faiz giderlerinde meydana gelen 1.1 36.783.167 TL art tlr‘-j;, 2

Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri)

Sirket 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik donemde 943.535.753 TL tutarinda ertelenmis vergi
gideri kaydetmis olup, s6z konusu giderin olusmasmnin temel nedeni; 31 Arahk 2021 déneminden 30
Eyliil 2022 dénemine gegiste TFRS kayitlan igerisinde yer alan, dénem kur riskine yonelik nakit akig
riskinden korunma muhasebesi kapsammdaki kayitlarda yaklasik 4 Milyar TL’lik bir azahs s6z konusu
olmugtur. ilgili azahgin mali tablolara negatif etkisi sonucunda dénem ertelenmis vergi giderinde
630.574.616 TL’lik bir etki gozlenmistir. 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 ayhk dénemde |
1.393.893.228 TL ertelenmis vergi geliri kaydetmig olup s6z konusu gelirin olugmasimin temel nedeni;
30.09.2023 déneminde 31 Aralik 2022 dénemine gore TFRS kayitlari igerisinde yer alan, donem kur
riskine yonelik nakit akig riskinden korunma muhasebesi kapsamindaki kayitlarda 4.117.812.913
TLlik artis olmug ve diger diizeltmelerle beraber donem ertelenmis vergisinde 2.337.428.981 TL’lik
pozitif etki yaratmustir. 2023 ve 2022 yillarinda gegerli vergi orani sirastyla %20 ve %23 tiir.

Dénem Kari/(Zarary

Yukarida agiklanan faktorlerin bir sonucu olarak, 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde
1.692.037.599 TL zarar eden Sirket’in donem kar1 2.486.162.704 TL veya %146,9 artmig olup Sirket e
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30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren 9 ayhk donemde 794.125.105 TL donem kan: kaydetmistir. 30 Eyliil
2023 tarihinde sona eren donemdeki ertelenmis vergi giderinin 30 Eyliil 2022 tarihinde sona eren
déneme kiyasla ertelenmis vergi gelirine dénmesi nedeniyle ilgili donemde donem kar1 kaydetmistir.

31 Arahk 2022 ve 31 Aralik 2021 Tarihlerinde Sona Eren Yillar icin Sonuglarm Kargilastirmasi

Sirket’in 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar tablosunun 31 Aralik 2021°de sona
eren yilla kargilastiriimas: agagida tartigiimaktadir.

Hasilat

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2022 ve 31 Arahk 2021 tarihlerinde sona eren yillardaki hasilat
gosteriimektedir,

(TL) 31 Aralik’ta sona eren yil
2021 2022

SAUGIET MW .crvoe e seresscssscnssess s ssmsssss s ' 3.415727 3.741.751
Yurtigi Satislar TL ..o

EDCHi SAISILL ..o corevreenecsssssensrsssssssnesssmssesssssssnicssessisses 3.237.178.170 10.666.727.276
DIBEr SALUSIAT 1vererercriinmmisrirmrs sttt st e 50.354.344 177.804.543
BIGE SAUSIAL ..ovvvvvvssreerecsaressesss s ssssmasssssssis s 3.287.532.514 10.844.531.819
TOPIRI .ooeossssveessserses s sssssss s csssens ' T 3287532514 10.844.531.819

31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yilda Sirket’in hasilati 7.556.999.305 TL veya %229,9 artarak, 31
Aralik 2021 tarihinde sona eren yildaki 3.287.532.514 TL’den 10.844.531.819 TL’ye ulagmistic. Bu
artigin temel nedeni, yurti¢i enerji satiglarinda meydana gelen 7.429.549.106 TL tutarmdaki veya
%229,5 orammndaki artistir. Enerji satiglarindaki artis esas olarak, 50 MW’hk Efe VI JES’in tam
kapasite ile elektrik iiretmeye baslamasi ve 120,4 MW’lik Ulu RES’in peyder pey tamamlanarak
devreye girmesi ile Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yilda toplam 3.415.727 MWh olan net
elektrik iiretim hacminin, 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yilda 3.741.751 MWh’e yitkselmesinden
ve kurlardaki artig nedeniyle Sirket’in TL bazinda YEKDEM gelirlerinin artmasindan kaynaklanmigtir.

31 Arahk 2022 tarihinde sona eren yilda Sirket’in yurti¢i diger satiglar1 127.450.199 TL veya %253,1
artarak 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yildaki 50.354.344 TL’den 177.804.543 TL’ye yiikselmistir.

Bu artis temel olarak Sirket’in yapmis oldugu muhtelif danismanhik ve hizmet gelirigsi \
SRS AR

.

kaynaklanmugtur. 7 3 Suhat 101 / v

Satiglarin maliyeti AW %
o2 (%) 3k

Asagidaki tabloda 31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihlerinde sona eren yillarda Sirk§t’in%a £ &

oldugu satiglarin maliyetini olugturan kalemler gosterilmektedir. y o‘é 2, 3’*‘5\‘j/

AS o
(TL) 31 Aralik’ta sona eren yil NLLE 3 4
2021 02 =

ESQIITK GHAETLET ..o esvssercesserecssermssscesissssrsssesessessne 5.068.704 ©17.576.698

Genel Uretim GIderleri v scsesmises 834.788.088 5.656.755.854

Amortisman GIderleri ..o i vercmieitiniininreesnnanie. 1.294.093.607 2.170.470.694

TOPLAR e erecesnesmssssrss s s st mssinss s s o 2.133.950.399 7.844.803,246

Satiglarin maliyeti, 31 Arahk 2021 yiliyla karsilagtinldiginda 5.710.852.847 TL, diger bir deyisle
%267,6 oraninda artmustir. Satiglarin maliyetindeki artig esas olarak, 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren
yila gore, 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yil igin 4.821.967.766 TL veya %577,6 oraninda artan
iiretilen genel tiretim giderlerinden kaynaklanmugtir. Genel tiretim giderlerindeki artis 6zellikle sigorta,
bakim ve onarim, personel maag ve SGK primi ve sarf malzeme giderlerindeki genel piyasa sartlarindan
kaynakl artis ile déviz kurlarindaki artislardan kaynaklanmistir. Amortisman giderlerindeki arti§ ise
devreye giren yeni tesisler i¢in aynlan amortismandan kaynaklanmistir.
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Briit Esas Faaliyet Kar

Sirket’in briit kar1 31 Aralik 2021°de sona eren yilda 1.153.582.115 TL iken, 31 Arahk 2022°de sona
eren yilda 1.846.146.458 TL veya %160,0 artarak 2.999.728.573 TL’ye yiikselmistir. Sirket’in briit
karindaki artig esas olarak 31 Aralik 2021°de sona eren y1lla karsilastirildiginda 31 Aralik 2022°de sona
eren yilda yeni devreye alinan santrallerin etkisiyle elektrik iiretimindeki artig cironun da artmasindan

kaynaklanmaktadir.

Genel Yonetim Giderleri

Genel yonetim giderleri, 31 Aralik 2021°de sona eren yilla karstlastirldiginda 31 Aralik 2022°de sona
eren yilda 13.858.255 TL veya %22,6 arti gostermistir. Bu artis esas olarak Sirket’in devam eden
yatirimlar ve yeni devreye giren yatirmlar kapsaminda artan personel sayisina ve personel
giderlerindeki (iicret, SGK primleri gibi) artiga parale! olarak 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yila
gore personel giderlerindeki 5.705.190 TL veya %171,6 oramindaki artistan kaynaklanmgtir. 31 Aralik
2022 tarihinde sona eren yil bakimndan Sirket’in 13.184.496 TL veya %45,6 artis gosteren vergi
giderlerindeki artis da Sirket’in genel yonetim giderlerindeki artisa katki saglanmustir. Vergi
giderlerindeki artig Sirket’in mevcut faaliyetleri kapsaminda iirettigi elektrigin birim satig fiyatinin
ABD Dolart olmast ve 2021 yili ikinci tig aylik donemden itibaren ddviz kurlarmda yaganan artistan
kaynaklanmustir. Ayrica 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren yila iliskin Sirket’in bilgi islem altyapismmn
jyilestirilmesi kapsaminda yapilan ve difer internet, telefon, posta, kurye gibi haberlesme giderleri
kalemi altinda takip edilen giderler de 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yila gore 1.656.601 TL veya

%482,5 oraninda artmustir.

31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yila gore, 31 Aralik 2022°de sona eren yilda meydana gelen Sirket’in
genel yonetim giderlerindeki artig; tasarruf tedbirleri kapsammda hem genel ySnetim giderlerinin
kisitlanmas1 hem de baz yatirimlar kapsamunda kiralanan is makinelerinin ve araglarin sdzlesmelerinin
sona ermesi nedeniyle, kira giderlerinin 6.029.516 TL veya %59,6 oraninda azalmasi ve 31 Aralik 2021
tarihinde sona eren yila gore, biten yatrimlar kapsaminda katlanilan sair giderlerin azalmas sebebiyle
diger giderlerin 3.294.040 TL veya %51,6 oraninda azalmasi ile kismen dengelenmistir.

Sirket’in genel yonetim giderlerinin hasilata olan oram 31 Arahk 2021°de sona eren yilda %1,9 iken,
31 Aralik 2022°de sona eren yilda %0,7 olarak gergeklesmigtir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas faaliyetlerden diger gelirler, 31 Aralik 2021°de sona eren yilla kargilastinldiginda 31 Aralik
2022’de sona eren yilda 22.334.765 TL veya %226,9 oraninda artmustir. Bu artigin temel nedeni, sigorta
hasar gelirlerinde meydana gelen 19.158.420 TL veya %229,8 oramindaki artigtir. Sigorta hasar
gelirlerindeki artis ise ilgili dsnemde grup iginde herhangi bir elektrik iiretim tesisinde operasyonel
faaliyeti aksatacak sekilde meydana gelebilecek faktorlere karsi tedbir sebebiyle yapilan sigorta

kapsaminda ilintili iiretim tesisinde &ngoriilmesine ragmen muhtelif sebeplerle gergeklesmpdem g
iiretimlere iliskin olugan parasal kayiplarm sigorta sirketinden tazmin edilmesi sonucunda eldeseéd len"‘T @
X B
r.‘.\l !
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gelirlerden kaynaklanmaktadir. ;7 Y
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Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 7 3 Subat 0% ‘1‘ ,,%. (Q 5
Esas faaliyetlerden diger giderler, 31 Aralik 2021°de sona eren yilla kargilagtirildiginda 3%, Araltk N F
2022°de sona eren yilda 2.051.794 TL veya %112,8 oranmda artmustir. Bu artisin temel nede:ni,‘Sj_i‘T@ait:fI :
tarafindan yapilan yardim ve bagislardan olugan kanunen kabul edilmeyen giderlerde meydana geten,.. .+ ®<
2.137.653 TL veya %235,8 oranmdaki artigtir. Kanunen kabul edilmeyen giderlerdeki artis ise N
finansman gider kisitlamasina tabi olan ilave giderlerin ortaya ¢ikmasindan kaynaklanmigtir.

Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim faaliyetlerinden gelirler, 31 Aralik 2021°de sona eren yilla karstlagtirildiginda 31 Aralik
2022’de sona eren yilda 15.381.431 TL veya %60,6 oraninda azalmigtir. Bu azalmanin temel nedeni,
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faiz gelirlerinde meydana gelen 16.047.547 TL veya %66,6 oranindaki gerilemedir. Faiz gelirlerindeki
azalma ise bankalarin Sirket’in vadeli mevduatlarina nispeten daha diigiik faiz orant uygulamasindan

kaynaklanmistir.
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

Sirket, 31 Aralik 2021°de sona eren yilda 7.791 TL yatirim faaliyetlerinden gider kaydetmigken, 31
Aralik 2022°de sona eren yilda yatirim faaliyetlerinden gider kaydetmemistir. Bunun temel sebebi
Sirket’in 31 Aralik 2021°de sona eren yilda arizi islem nedeniyle menkul kiymet satig zaran
kaydetmesinden kaynaklanmaktadir.

Finansman Gelirleri/Giderleri, net

Finansman giderleri, 31 Aralik 2021°de sona eren y1lla karsilagtinldiginda 31 Aralik 2022°de sona eren
yilda 3.361.722.600 TL oraninda artmigtir. Bu artisin temel nedeni, Sirket’in kredi bakiyelerine iligkin
kur farki giderlerinde meydana gelen 2.539.023.341 TL veya %%369,0 oranmdaki artigtir. Kur farki
giderlerinde meydana gelen art1s ise 2022 yilinda Tiirk Lirasinin dévize kars: deger kaybinin olmast ile
meveut kredilerinin degerleme farklarindan kaynaklanmugtur.

Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri)

Sirket 31 Aralik 2021°de sona eren yilda 596.934.226 TL tutarinda ertelenmis vergi geliri kaydetmis
olup, 31 Aralik 2022°de sona eren yilda 532.386.796 TL ertelenmis vergi gideri kaydetmistir.
Degisimin nedenleri, TFRS Kayitlari igerisinde yer alan, nakit akis riskinden korunma muhasebesi
kapsamunda yaklagik 2,9 milyar TL’lik bir azalis gergeklesmis ve bunun vergi etkisi negatif olarak
yansimustir. 2022 ve 2021 yillarinda gegerli vergi orans sirastyla %23 ve %25’tir.

Dénem Kari/(Zarary

Yukartda agiklanan etkenlerin bir sonucu olarak, 31 Aralik 2021 *de sona eren yilda 1.703.579.788 TL
kar eden Sirket’in donem kari 2.653.846.089 TL veya %155,8 azalms olup Sirket 31 Aralik 2022°de
sona eren yilda esasen finansman giderleri altinda yer alan kur farki giderleri ve 2022 yih iginde
kullanilan kredilerin ilave faiz giderlerinin etkisi ile 950.266.301 TL ddnem zarar kaydetmigtir.

31 Arahk 2021 ve 31 Arahk 2020 Tarihlerinde Sona Eren Yillar icin Sonuglarin Karsilagtirmasi

Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yildaki kar ve zarar tablosunun 31 Aralik 2020’de sona
eren yilla karsilagtinlmasi asagida tartigtimaktadir.

Hasilat 92 3 Subat 2024
Asagidaki tabloda 31 Arahk 2021 ve 31 Arahk 2020 tariblerinde sona eren
gosterilmektedir. RE
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SAUSIAT MWR erer s sest s mseessers e s 3.069.062 Shdlane?
Yurtici Satislar TL. ...

ENerji SAUSIATL ccovvvirinerivises st 1.999.146.015 3.237.178.170
DABET SAUSIAT ...eocvvevveesins s 57.828.629 50.354.344
BIGE SAUISIAT ..oooocoeeoeceoers s ssess e nssrnsoess e 2.056.974.644 3.287.532.514
Satts inditimleri Ve TAdEIr (-) .omerrrsecererioerrson s s - (2.114.038) - -
TOPLAM oo svessseesrssssssss st s 2.054.860.606 3.287.532.514

31 Aralik 2021 tarihinde sona eren yilda Sirket’in hasilat: 1.232.671.908 TL veya %460,0 artarak, 31
Aralik 2020 tarihinde sona eren yildaki 2.054.860.606 TL’den 3.287.532.514 TL’ye ulagmstir. Bu
artigin temel nedeni, yurtici enerji satiglarinda meydana gelen 1.238.032.155 TL tutarindaki veya %61,9
oranindaki artistir. Enerji satiglarindaki arti esas olarak 100 MW’lik Kocatepe RES’in 2021 yilinda
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