PAMUKOVA YENILENEBILIR ELEKTRIK URETIM A.$.’NiN
TORTUM ELEKTRIK URETIM A.S. ILE DEVRALMA SURETIYLE
BIRLESMESINE ILISKIN DUYURU METNI

Bu duyuru metni, Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul)’nca ....../....../........ tarihinde
onaylanmustir.

) Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.’nin (“PAMEL”) Tortum Elektrik
Uretim A.S. (“Tortum”) ile tasfiyesiz infisah yoluyla devralinmasi suretiyle birlesmesine
iliskin duyuru metnidir.

Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.’nin 6denmis sermayesi s6z konusu
islem nedeniyle 17.000.000 TL’den 31.524.068 TL’ye ¢ikarilacaktir.

Duyuru metninin onaylanmasi; duyuru metninde, birlesme sozlesmesinde,
birlesme raporunda ve degisim oranlarina dayanak teskil eden uzman kurulus
goriisiinde yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmez.

Bu duyuru metni, PAMEL ve Tortum’un www.pamel.com.tr ve
www.tortumelektrik.com.tr adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’nda (kap.gov.tr) yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 32°nci maddesi uyarinca, birlesme
isleminde hazirlanacak duyuru metinini imzalayanlar veya bu belge kendi adina
imzalanan tiizel Kisiler bu belgede yer alan yanhs, yamltici veya eksik bilgilerden
kaynaklanan zararlardan miiteselsilen sorumludur.


http://www.pamel.com.tr/
http://www.tortumelektrik.com.tr/
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KISALTMA VE TANIMLAR

KISALTMA

ACIKLAMA

AS.

Anonim Sirket

BIAS veya BIST

Borsa Istanbul A.S.

Birlesme ve Devralmalar Hakkinda

Rekabet Kurumu’nun 2010/4 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi1 Gereken Birlesme ve

Teblig Devralmalar Tebligi,

Devralan Sirket/PAMEL Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.
Devrolunan Sirket/Tortum Tortum Elektrik Uretim A.S.

EPIAS EPIAS Enerji Isletmeleri A.S.

EPDK Enerji Piyasast Diizenleme Kurumu

ETKB Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig

EUR, AVRO ya da EURO

Avrupa Birligi Ortak Para Birimi

HES

Hidro Enerji Santrali

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KVK Kurumlar Vergisi Kanunu

KWh Kilowatt saat

SPK veya Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu

MW / KW Megawatt / Kilowatt (1000 KW=1 MW)
MWh/MWp Megawatt saat/Megawatt peak (Giines Panel Giicii)
SPKn 6362 sayili1 Sermaye Piyasas1 Kanunu
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S

T.C. Tirkiye Cumhuriyeti

TEDAS Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S.

TFRS Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari

TL Tirk Lirast

TTK veya TTKn Tiirk Ticaret Kanunu

UMS Uluslararas1 Muhasebe Standartlari

UFRS Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari
USD/ABD Dolar1 Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi

1. VARSA BORSAYA YAPILAN BASVURU HAKKINDA BiLGi

Yoktur.




2. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR

2.1. Rekabet Kurulu Mevzuati Hakkinda Bilgilendirme

Birlesme islemi Rekabet Kurulu'ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (Teblig No.2010/4) 6. Maddesi 1/a bendi kapsaminda “kontrol
degisikligine yol agmayan grup i¢i islemlerle diger islemler” niteliginde oldugundan, kontrol
yapisinin degismiyor olmasi nedeniyle Rekabet Kurulu’ndan onay alinmasi gerekmemektedir.

2.2. EPDK Onay1

Birlesme islemine iliskin Enerji Piyasalar1 Diizenleme Kurumu izni ..... tarih ve ...... sayill
karar ile verilmistir.

3. DUYURU METNINiN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz cercevesinde bu duyuru
metni ve eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin ve
verilerin gercege uygun oldugunu ve duyuru metninde bu bilgilerin anlamim
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis
oldugunu beyan ederiz.

Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S. Yetkilisi Sorumlu Oldugu
Adi Soyadi, Gorevi, imza, Tarih Kisim:
Yo6netim Kurulu Bagkani Yonetim Kurulu Bagkan Yrd.
Pamukova Elektrik Uretim A.S. Omer Ozbay
(Temsilci Mustafa Unal)
DUYURU
METNININ
TAMAMI
11/12/2020
Tortum Elektrik Uretim A.S. Yetkilisi Sorumlu Oldugu
Adi1 Soyadi, Gorevi, Imza, Tarih Kisim:
Yo6netim Kurulu Bagkani Yénetim Kurulu Uyesi
Pamukova Elektrik Uretim A.S. Omer Ozbay
(Temsilci Mustafa Unal)
DUYURU
METNININ
TAMAMI
11/12/2020




4. OZET

Bu béliim duyuru metninin 6zeti olup, isleme taraf olan ortakliklarin paylarina yatirnm yapip
yapmama karar1 duyuru metninin bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucunda verilmelidir.

4.1. Birlesmeye Taraf Sirketler Hakkinda Genel Bilgiler

a) Devralan Sirket-PAMEL

Ticaret Unvanm
Merkez Adresi

Ticaret Sicil Miidiirligi
Ticaret Sicil Numarasi
Siiresi

Faaliyet Konusu

Vergi Dairesi

Vergi No

Internet Sitesi

Bagimsiz Denetgi
Sermaye Piyasas1 Aracinin
Islem Gordiigii Pazar

: Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.

: Eski Biiyiikdere Cad. Ayazaga Yolu Iz Plaza Giz No:9 Kat:14
D:51 34398 Maslak-Saryer / Istanbul

: Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii

: 639184

: Stiresiz

: Sirket, elektrik enerjisi iiretim tesisi kurulmasi, isletmeye
alinmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi tiretimi, iiretilen elektrik
enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satisi ile istigal
eder.

: Maslak Vergi dairesi Midiirliigii

: 1790600942

. www.pamel.com.tr

: Eren Bagimsiz Denetim A.S.

: Borsa Istanbul, Yakin izleme Pazari

PAMEL’in sermayesine iliskin bilgiler ise asagidaki gibidir;

Cikarilmis Sermaye
Kayitli Sermaye Tavani

:17.000.000 TL
: 200.000.000 TL

Son Durum Ttibariyle Cikarilmis Sermayesinin Pay Sahipleri Arasinadaki Dagilimi

Ortak Sermaye Pay1 Sermaye Oy Hakki

(TL) Orani (%) Oram (%)
Pamukova Elektrik Uretim A.S. 13.600.000,00 80,00 90,57
Diger 3.400.000,00 20,00 9,43
Toplam 17.000.000,00 100,00 100,00

b) Devrolunan Sirket-Tortum

Ticaret Unvani
Merkez Adresi

Ticaret Sicil Midirligi
Ticeret Sicil Numarasi
Siiresi

Faaliyet Konusu

: Tortum Elektrik Uretim A.S.

: Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cad. No:9 Iz Plaza Giz D:53
Sartyer Istanbul

: Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii

: 844392

: Siiresiz

. Elektrik enerjisi tiretmek maksadi ile termik, hidroelektrik,

dogalgaz, akaryakit, riizgar ve jeotermal kaynaklara dayal

santraller kurmak, bu tiir santralleri kiralamak, bunlari isletmek

ya da islettirmek, bu maksatla yap islet devret modeli ile ihale
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edilecek ihalelere katilmak ve bu ihaleler geregi isletmeler
kurmak, bunlar1 isletmek ve islettirmek

Vergi Dairesi : Maslak Vergi Dairesi

Vergi No : 4700579618

Internet Sitesi : www.tortumelektrik.com.tr
Bagimsiz Denetgi : Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Tortum’un sermayesine iliskin bilgiler ise asagidaki gibidir;
Cikarilmis Sermaye :43.000.000 TL

Son Durum ltibariyle Cikarilmis Sermayesinin Pay Sahipleri Arasindaki Dagilimi

Ortak Sermaye Pay1 Sermaye Oy Hakki

(TL) Orani (%) Oram (%)
Pamukova Elektrik Uretim A.S. 43.000.000,00 100,00 100,00
Toplam 43.000.000,00 100,00 100,00

4.2. Birlesme Islemi Hakkinda Bilgi
4.2.1. Birlesme Islemine Taraf Sirketlerin Yonetim Kurulu Kararlar

Taraf Sirketler 09.10.2020 tarihinde aldiklar1 Yonetim Kurulu Kararlar ile birlesmeye karar
vermistir.

4.2.2. Islemin Niteligi

Tortum’un 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 134 ve devami maddeleri, 5520
sayitli Kurumlar Vergisi Kanunu’nun (“KVK”) 19 ve 20. maddeleri, 6362 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nun (“SPKn”) 23, 24 ve ilgili diger maddeleri, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun
11-23.2 sayil1 Birlesme ve Bolinme Tebligi (“Teblig”) ve ilgili diger mevzuat hiikiimleri
uyarinca tim aktif, pasif, hak ve yiikiimliliikleriyle PAMEL biinyesinde birlestirilmesi
islemidir.

Konuyla ilgili detayli agiklama 22.2 altinda yer almaktadir.
4.2.3. islemin Kosullar1

Birlesme islemi, SPK ve ilgili diger kurumlardan yasal izinlerin alinmasi ve birlesmeye taraf
Sirketlerin genel kurullarinin onaylari ile hiikiim ifade edecektir.

Yukarida belirtilenler disinda birlesme islemine ait bagkaca bir kosul bulunmamaktadir.
Konuyla ilgili detayli agiklama 22.3 altinda yer almaktadir.

4.2.4. Ongoriilen asamalar

Birlesme islemine iliskin 6ngoriilen asamalar kronolojik siralama ile asagida verilmektedir.

— SPK’ya duyuru metninin onaylanmasi igin bagvuruda bulunulmasi
— Yasal izin ve onaylarin alinmasi
— Birlesme islemine iliskin ortaklara inceleme hakki duyurusunun yapilmasi
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— Taraf Sirketlerin genel kurullarinin toplantiya ¢agrilmasi

— Birlesme isleminin genel kurul toplantilarinda onaylanmasi

— Ayrilma hakkinin uygulanmasi

— Birlesmenin tescil ve ilan1

— Taraf sirketlerin alacaklilarina haklariin bildirilmesi ve gerekirse alacaklarinin
teminat altina alinmasi

Konuyla ilgili detayli agiklama 22.4. altinda yer almaktadir.
4.2.5. Birlesme Gerekgesi

Birlesme islemi sonucunda, Devrolan Sirket PAMEL’in {iretim, ciro ve karlilik oranlarinin
artmasi ve buna bagli olarak daha gii¢lii bir finansal yapiya kavusmast amag¢lanmaktadir.

Birlesme neticesinde birlesen sirketlerin  birbirlerinin tecriibbe ve deneyimlerinden
yararlanmasi saglanacaktir.

4.2.6. Uzman kurulus goriisii

Birlesme igleminde, birlesme oranmin, degistirme oraninin ve bunlara uyumlu sekilde
birlesme nedeniyle PAMEL’de yapilacak sermaye artirim tutarinin ve takiben de s6z konusu
sermaye artirimi sonucunda olusacak PAMEL paylarindan, Tortum’un PAMEL’de devralacak
pay sahiplerine tahsis edilecek pay adetlerinin ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun, adil ve
makul bir sekilde tespitinde, soz konusu hesaplamalarda Uzman kurulus raporu esas
alinmistir.

Birlesme isleminde kullanilmak {izere Uzman kurulus raporunun hazirlanmasi i¢in, PAMEL,
Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S. ile anlagiimistir.

Uzman Kurulug Raporuna gore birlesme orani %53,93 olarak belirlenmis, bu kapsamda
birlesme sonrasindaki sermayenin 31.524.068 TL olacag1 belirtilmistir.

Uzman Kurulus Raporu ekte (Ek-7) pay sahiplerimizin incelemesine sunulmaktadir.
4.3. Birlesme Islemine Iliskin Riskler

Birlesme isleminin yukarida 4.2.3. altinda bahsedilen yasal izin ve onaylarin alinamamasi
durumunda ger¢eklesmeme riski vardir. Bunun yani sira, birlesme isleminin genel kurul
tarafindan onaylanmamasi, taraf sirketlerin finansal durumunda 6nemli bir degisiklik olmasi
ve yonetim organlarinin birlesme s6zlesmesinin degistirilmesi veya birlesmeden vazgecilmesi
hususlarinda karar almasi durumunda da birlesme islemi yapilamayabilir. Ongoriilen
tarithlerde herhangi bir gecikme yasanmasi, islemin 30.09.2020 finansallar1 {iizerinden
yapilmasina engel teskil edecektir.

Ayrica, ayrilma hakkinin kullanimi durumunda, ddenecek bedelin miktarma bagl olarak
finansman saglanmasi giindeme gelebilir. Boyle bir finansman ihtiyaci dogar, ancak gerekli
finansman saglanamazsa birlesme isleminin tamamlanmasi miimkiin olmayabilir.



Son olarak, miicbir sebep hallerinin varligi, Covid-19 pandemisinin devami veya etkisinin
artmasi genel kurul toplantisina katilimi, ayrilma hakki kullanimini veya onaylanan birlesme
isleminin tescilini zorlastirabilir, ertelenmesine veya imkansiz hale gelmesine sebep olabilir.

Konuyla ilgili detayli agiklama 7.6. altinda yer almaktadir.

5. BAGIMSIZ DENETCILER

5.1. Birlesme isleminde esas alinan finansal tablolarin bagimsiz denetimini
gerceklestiren bagimsiz denetim kurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumlu ortak
bas denetcinin ad1 soyad:

a) Devralan Sirket - PAMEL

Ticaret Unvan : Eren Bagimsiz Denetim A.S.
: Maslak Mabhallesi Eski Biiyiikdere Caddesi No:14 Kat:10
Sartyer / Istanbul
Sorumlu Ortak Bas

Denetcinin Adi Soyadi : Aykut Halit

b) Devrolunan Sirket - Tortum

Ticaret Unvani : Eren Bagimsiz Denetim A.S.
: Maslak Mabhallesi Eski Biiyiikdere Caddesi No:14 Kat:10
Sariyer / Istanbul
Sorumlu Ortak Bas

Denetginin Ad1 Soyad: : Aykut Halit

5.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimin/sorumlu ortak bas denet¢inin géorevden alinmasi,
gorevden cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:
Yoktur.

6. BIRLESMEYE ESAS FINANSAL TABLOLAR KAPSAMINDA SECILMIS
FINANSAL BILGILER

6.1. Birlesmeye esas finansal tablolarin tarihi
Birlesme isleminde esas alinan finansal tablolarin ait oldugu hesap donemi: 01.01.2020 —
30.09.2020°dir.

6.2. Secilmis finansal bilgiler:
Birlesme isleminde esas alinan finansal tablolar;

a) Devralan Sirket - PAMEL
Birlesme isleminde esas almman 30.09.2020 tarihi itibari ile bagimsiz denetimden ge¢mis
finansal tablolardir.



: 30 Eyliil 31 Aralik
Bilango (TL) 2020 2019
Donen Varhklar 2.490.515 8.768.853
Nakit ve nakit benzerleri 2.413.987 8.441.761
Ticari alacaklar 6.810 209.053
Diger alacaklar 41.289 41.289
Pesin 6denmis giderler 22.883 18.115
Cari donem vergisiyle ilgili varhklar - 5.848
Diger donen varliklar 5.546 52.787
Duran Varliklar 61.257.062 63.916.658
Maddi duran varliklar 59.681.450 63.739.993
Maddi olmayan duran varliklar 11.383 12.806
Diger alacaklar 156.297 156.297
Pesin 6denmis giderler - 7.562
Ertelenmis vergi varhklart 1.407.932 -
TOPLAM VARLIKLAR 63.747.577 72.685.511
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 337.946 32.859.280
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari - 31.920.928
Ticari borglar 60.794 80.436
Caliganlara saglanan faydalar kapsamindaki borglar 47.534 177.308
Diger borglar 6.017 151.862
Ertelenmis gelirler - 123.352
Kisa vadeli karsiliklar 64.371 193.613
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 159.230 211.781
Uzun Vadeli Yiik iimliiliikler 24.821.023 3.979.903
Uzun vadeli bor¢lanmalar 24.714.238 -
Uzun vadeli karsiliklar 106.785 80.112
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri - 3.899.791
OZKAYNAKLAR 38.588.608 35.846.328
Odenmis sermaye 17.000.000 17.000.000
Paylara iligkin primler / iskontolar 3.570.000 3.570.000
Kar veya zararda yeniden smiflandiriimayacak

birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler 41.055.364 43.741.130
Gegmis yil zararlari (28.464.802) (29.384.744)
Net donem kar1/ (zarar1) 5.428.046 919.942
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 63.747 577 72.685.511

1 Ocak - 1 Ocak -

Kar weya Zarar Tablosu (TL) 30 Eyliil 30 Eyliil

2020 2019
Briit kar 4.550.178 4.669.097
Esas faaliyet kar1 9.054.003 4.377.753
Vergi 6ncesi zarar 431.019 3.183.165
Net donem zarar1 5.428.046 3.417.961
Diger kapsamli gelir (2.685.766) 19.471.812
Toplam kapsaml gelir 2.742.280 22.889.773




b) Devrolunan Sirket - Tortum
Birlesme isleminde esas alinan 30.09.2020 tarihi itibari ile bagimsiz denetimden ge¢cmis
finansal tablolardir.

30 Eyliil 31 Arahk

Bilango (T1) 2020 2019
VARLIKLAR
Dénen Varhklar 596.465 438.474
Nakit ve nakit benzerleri 371.827 312.947
Ticari alacaklar 71.649 57.483
Pesin 6denmis giderler 89.817 -
Diger donen varhklar 63.172 68.044
Duran Varhiklar 55.270.353  53.532.979
Maddi duran varliklar 49.974.775 48.116.837
Maddi olmayan duran varliklar 4.736 -
Diger alacaklar 483.028 471.488
Ertelenmis vergi varliklari 2.508.602 2.124.086
Diger duran varliklar 2.299.212 2.820.568
TOPLAM VARLIKLAR 55.866.818  53.971.453
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 11.188.614 6.358.761
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 7.654.792 5.614.910
Ticari borglar 395.800 565.340
Calisanlara saglanan faydalar kapsamindaki borglar 19.028 16.329
Diger borglar 3.042.623 153.182
Kisa vadeli kars1liklar 76.371 9.000
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 8.274.696 9.933.913
Uzun vadeli bor¢lanmalar 8.152.036 9.846.972
Uzun vadeli kargihiklar 122.660 86.941
OZKAYNAKLAR 36.403.508 37.678.779
Odenmis sermaye 43.000.000 43.000.000
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler 16.420.373 13.845.845
Maddi duran varlik yeniden degerleme artislari 16.420.373 13.845.845
Gegmis yil zararlar (19.167.066)  (17.058.840)
Net donem zarari (3.849.799) (2.108.226)
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 55.866.818  53.971.453
1 Ocak - 1 Ocak -
Kar weya Zarar Tablosu (TL) 30 Eyliil 30 Eyliil
2020 2019
Briit kar 1.404.380 1.756.455
Esas faaliyet kart 888.005 1.061.865
Vergi dncesi zarar (4.520.374) (297.885)
Net donem zarari (3.849.799) (240.931)
Diger kapsamh gelir 2.574.528 -
Toplam kapsamli gelir (1.275.271) (240.931)
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7. RISK FAKTORLERI

7.1. Devralan sirkete ve faaliyetlerine iliskin riskler:
PAMEL’e ve faaliyetlerine ilisikin riskler asagida yer almaktadir.

7.1.1. Uretimi etkileyebilecek mevsimsel riskler

Devralan sirketin EPDK Lisans Yo&netmeligi kapsaminda Tiirkiyede 49 yillik Uretim
Lisansina sahip oldugu Sifrin Regiilator ve HES tesisinin kurulu giicii 6,744 MW ve {iretim
kapasitesi 17,387 Gwh’tir.

Kanal tipi olan bu santral nehirden gelen suyu belirlenen 6lgiide alarak elektrik enerjisine
cevirmektedir. Santraller tesis edilmeden once su akimlar1 geriye doniik belirli bir siire i¢in
degerlendirildikten sonra yatirim karar1 belirlensede {iretim mevsimsel kosullara bagh
oldugundan diisiik yagis, kuraklik gibi durumlarda iiretim ve buna baglh olarak satis ve gelir
diisebilmektedir. Santrallerin birkag¢ giinliik su tutabilme kapasitesi bulunmakta olup bu riski
kisa vadede azaltict bir unsurdur.

7.1.2. Tesislerde olusabilecek arizalar ve hasarlar nedeniyle karsilasilabilecek riskler
Enerji santrallerinin ¢iktt ve verimliligi iiretimde kullanilan donanim ve iletim hatlarina
dogrudan bagli olup bu donanim ve iletim hatlarinda olusabilecek arizalar ¢ikt1 ve verimliligi
diisereceginden iiretim ve buna baglh gelir kayb1 olusabilecektir. Karsilasilabilecek arizalarin
hizl1 bir sekilde ¢oziilmesi ve kaybin en aza diisiiriilmesi i¢in santrallerde yedek aksamlar
bulundurulmasina karsin olusabilecek tiim arizalar1 giderecek yedek aksam bulundurma
imkani yoktur. Bu gibi risklere kars1 yapilan santral risk sigortalar1 kapsaminda elde edilecek
sigorta gelirleri, sigorta sirketleri tarafindan ongoriilen muafiyet hasar indirim ve istisnalari
gibi nedenlerle, iiretim yapilamayan donemde olusan gelir kaybmi tam olarak
karsilamayabilir.

Ayrica yildirim, sel, deprem, vb. dogal afetler neticesinde santrallerde olusabilecek hasarlar
ve arizalar nedeniyle iiretim kaybi yasanabilir. Bu gibi durumlarda elde edilecek sigorta
tazminatlar1 olusacak enerji gelir kaybini tam olarak karsilayamayabilir.

7.1.3. Tletim ve dagitim altyapisi nedeniyle karsilasilabilecek riskler

Tiirkiye genelinde iiretilen elektrik enerjisinin iletimi TEIAS iletim tesislerince, dagitimi ise
0zel ve devlet biinyesindeki dagitim tesislerince yapilmaktadir. Bu tesislerde olusabilecek
ariza veya kapasite yetersizligi durumunda santrallerde enerji liretilememesi veya suyun enerji
tiretilmeden tahliye edilebilmesi s6z konusu olabileceginden gelir kaybi1 olusabilecektir.

7.1.4. Kamu Kurumlarindan alinacak 6demelerinde olusabilecek gecikmeler

Uretilen elektrige karsilik kamu kurumlarindan tahsil edilmesi gereken ddemelerde gecikme
olmasi durumunda 6demeler gecikme zammu ile birlikte tahsil edilecekte olsa muhtemel
gecikmeler tiretimi faaliyetini ve sirketin mali durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.5. Uciincii sahislar nedeniyle olusabilecek riskler

Santrallerin diizenli bakimi, revizyon ve modernizasyonu gibi ¢aligmalar i¢in {iigiincii sahis
hizmet saglayicilart kullanilmaktadir. Ugiincii sahis hizmet saglayicilarindan kaynakli
olusabilecek isgi-igsveren anlasmazliklari, malzeme veya donanim eksikligi, kazalar veya
ongoriilemeyen teknik problemler gibi Sirket’in kontrolii disindaki riskler nedeniyle iiretim ve
dolayisiyla gelir kayb1 olusabilir.

7.1.6. Lisans iptali, yenilenmemesi ve cezai sart riskleri

Cesitli diizenleyici kurumlar ve vergi kurumlar1 tarafindan gercgeklestirilen denetimlerde
aykiriliklar tespit edilmesi durumunda On sorusturma veya sorusturma baglatilabilir.
Sorusturma ardindan sirketten aykiriliklarin giderilmesi istenebilir ve idari para cezasi
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uygulanabilir. Bu gibi durumlarda Sirket’in faaliyetleri ve finansal durumu olumsuz yonde
etkilenebilir.

Sirket, TEIAS ile imzalanmis olan Baglanti Anlasmasi hiikiimlerine uymamasi durumunda
TEIAS nezdinde dogan zararlar1 da tazmin etmekle yiikiimliidiir.

Lisans belgeleri tiretim firmalar1 i¢in genelde belli siireler dahilinde verilemektedir ve bu
lisans siiresi sonunda sirketin lisansinin yenileneceginin bir garantisi yoktur. Ayrica gecmiste
lisans iptaliyle karsilasilmamis olsada lisanslarin siiresinden 6nce iptal edilmesi riski sirketin
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

7.1.7. Hukuki davalara iliskin riskler

Sirket’in olagan faaliyetleri kapsaminda Sirket’e karsi yasal iglemler baglatilarak davalar
acilabilir, ayrica tahkim kararlar1 Sirket’e karsi isletilebilir. Sirket’in miisterileri, tedarikgileri
ve/veya calisanlari, liglincii taraflar tarafindan agilabilecek davalarin tarafi olabilmektedir.
Sirket tarafindan yasal islemlere ve davalara iliskin ayrilan karsiliklar yeterli olmayabilir.
Kendi istegi ile ayrilan veya ¢ikarilan ¢alisanlar tarafindan fazla ¢alisma/tazminat gibi Sirket
aleyhine agilabilecek cesitli davalar veya faaliyetlerle ilgili farkli davalar ile kars1 karsiya
kalinabilir. Davalarin aleyhte sonuglanmasi halinde Sirket tazminat 6demek zorunda kalabilir
veya farkli cezalar alabilir. Bunlara ilaveten s6z konusu yasal islemler ile tahkimi de kapsayan
davalara iliskin yapilan olumsuz reklam, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.8. Sigorta yapmama riski

Sirket, kars1 karsiya kaldig: tiim risklere karsi sigorta yaptiramayabilir ve sigorta ile teminat
altima alinmamis kayiplara maruz kalabilir. Bu durum, Sirket'in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarmi olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket'in sigorta
teminatlarinin, tiim kayiplar veya olaylara karsi yeterli teminati saglayacagi garanti
edilememektedir. Sigorta edilmemis bir kaybin ortaya ¢ikmasi veya sigorta edilmis limitleri
asan bir kaybin ger¢eklesmesi durumunda, etkilenen varliklara yatirilmis olan sermayeyi ve
etkilenen varliklardan elde edilmesi beklenen geliri kaybedebilir ve bu durum, Sirket'in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.9. Raporlamaya iliskin riskler

Sirket, finansal tablolarini, TFRS ve UFRS uyarinca hazirlamaktadir. TFRS ve UFRS
kapsamindaki finansal raporlama standartlari ve iliskili muhasebe hiikiimleri, uygulama
yontemleri ve faaliyet ile ilgili genis kapsamli yorumlar olduk¢a karmagiktir ve yonetimin ¢ok
sayida varsayimlari, tahminleri ve muhakemelerini icermektedir. Buna ek olarak, Sirket'in
finansal tablolar1, yonetimin bazi varsayimlarina (yatirim harcamalar1 performansi, enflasyon
oranlar1 ve faiz oranlari ile ilgili varsayimlar gibi) dayali olarak hazirlanmaktadir. Bu nedenle,
anilan kurallardaki veya bunlarin  yorumlanmasindaki degisiklikler veya dayanak
varsayimlarindaki tahminlerdeki veya yonetim muhakemelerindeki degisiklikler, rapor edilen
veya beklenen finansal performans: onemli Ol¢lide degistirebilir ve Sirket'in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglarin1 olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.10. Tarifelerde yapilacak diizenlemeler

Sirketin faaliyetlerini ve fiyatlandirma stratejisini dogrudan etkileyen iletim, dagitim tarifeleri
ve perakende ve toptan elektrik satis tarifeleri Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi (ETKB)
tarafindan belirlenmektedir. Tarife teklifleri TEIAS, TEDAS, dagitim tesisleri ve devlete ait
{iretim ve ticaret sirketleri (EUAS) tarafindan periyodik olarak ETKB'e sunulmaktadir. ETKB
bu teklifleri onaylayabildigi gibi degisiklik yapilmasini da onerebilir. ETKB’nin takdir

12



yetkisiyle tarife fiyatlar1 Sirket’in tahmin ve fiyatlandirma stratejisinden farkli belirlenmesi
durumunda Sirket’in mali durumu ve faaliyeteri olumsuz yonde etkilenebilir.

Elektrik fiyatin1 olumsuz etkileyebilecek gelismeler, diger hususlarin yani sira;
a) Arz ve talep dengesi ve iiretim ¢esitliligi.
b) Tiirkiye'deki olumsuz makroekonomik kosullar ve kiiresel ekonomik dalgalanmalar
c) Tiirkiye'deki olumsuz siyasi gelismeler,

d) Yeni vergi uygulamalarinin getirilmesi veya elektrik tiiketimine uygulanan vergilerdeki
artislar,

e) Fazla veya eksik elektrik tedariki,
f) Emtia fiyatlarindaki gelismeler,
g) Hava kosullar1 ve hidrolojik kosullar,

olarak siralanabilir. Bunlar gibi gelismeler, elektrik talebinde azalmalara yol agabilir. Bunun
sonucunda, Sirket'in satis gelirleri azalabilir ve bu durum Sirket'in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.11. Elektrik piyasasindaki rekabet

Sirket, Tiirkiye'de 6nemli boyutta bir rekabetle karsi karsiyadir. Mevecut durumda, elektrik
liretim piyasasindaki ana oyuncular ve rakipler; (i) devlet kurumlari (EUAS ve bagh
ortakliklar1); (ii) Yap - Islet - Sahip Ol, Yap - Islet - Devret ve Isletme Hakki Devri
anlagsmalar1 kapsaminda bu devlet kurumlarina elektrik satan 6zel elektrik tiretim sirketleri;
(iii) Ozel elektrik tiretim sirketleri ve (iv) lisanssiz tiretim santralleridir.

Sirket’in mevcut durumda etkili bir sekilde rekabet edilebilecegi diisiiniilmesine karsin, bunu
gerceklestirmeye devam edilebileceginin ve mevcut pazar paylarinin korunabileceginin ya da
arttirabilecegnin higbir garantisi yoktur. Ozellikle de diger enerji teknolojileri gelecekte daha
rekabetci ve cazip bir hale gelebilecektir. Elektrik iiretiminde kullanilan teknolojilerin daha da
gelismis hale gelmesi ya da Devletin, yeni yenilenebilir enerji kaynaklar1 da dahil olmak
tizere alternatif enerji kaynaklarina yonelik destegini daha da giiclendirme yoluna gitmesi
halinde diger tireticilerle Sirket arasindaki rekabeti de artabilecektir.

Ayrica gelisen teknolojiye bagli olarak oniimiizdeki donemde bulunabilecek alternatif enerji
kaynaklar1 Sirket'in faaliyetlerini etkileyebilir. Bu durum, beklenen finansal performansi
onemli olgiide degistirebilir ve Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir.

7.1.12. Kanun ve yonetmelikler ile bunlarda yapilacak diizenlemeler

Enerji satis fiyatlar1 Yenilenebilir Enerji Kaynagma dayal tarife degisikligine bagh
oldugundan Sirket'in tabi oldugu yonetmeliklerdeki muhtemel yeni diizenlemeler Sirket i¢in
ek maliyetler yaratabilir.

Bu riskler asagidaki gibi siniflandirilabilir;

- Yatirim planlarina iliskin ilave teknik zorunluluklar ve ilave sigorta gereklilikleri gibi ilave
yiikiimliiliiklerin uygulanmast;

- Lisanssiz elektrik iiretimine (bazi tesislerin, yenilenebilir veya konvansiyonel enerji
kaynaklarma dayali olarak, tiilketim noktalarinda elektrik {iretmesine izin verilmesi) yonelik
daha genis imkanlar taninmasinin sirketin halihazirda cevap verdigi elektrik arzini etkilemesi;

- Nihai elektrik fiyatinda artisa neden olacak sekilde, miisteriler agisindan elektrik faturalarina
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yanstyacak vergilerin getirilmesi veya mevcut vergi diizeylerinin artirilmasi.

Sirket’in bagli oldugu diizenlemeler Ortakligin faaliyetlerinin hemen hemen biitiin yonleriyle
ilgili olup, diger hususlarin yani sira is kombinasyonlari, isletme varliklarinin yapimi ve satin
alinmasi ya da elden c¢ikartilmasiyla ilgili yonetim kararlarini alabilme ve uygulayabilme
kabiliyetini sinirlamaktadir.

Ayrica, Sirket’in diizenleme kurumlarmin sartlarina uymamasi vVeya uyamamasi durumunda
cezalarla, ge¢ici durdurma veya ruhsat iptalleriyle karsi karsiya kalinabilir.

7.1.13. Finansal araclardan kaynaklanan riskler

Sirket’in temel finansal araglar1 banka kredileri, nakit ve kisa vadeli mevduatlar olusmaktadir.
S6z konusu finansal araglarin temel amaci Sirket’in isletme faaliyetlerini finanse etmektir.
Sirket’in dogrudan isletme faaliyetlerinden kaynaklanan ticari bor¢lar ve ticari alacaklar gibi
diger finansal araglar1 da mevcuttur.

a) Sermaye riski yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken,
diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi
hedeflemektedir.

Sirket’in sermaye yapis1 sirastyla nakit ve nakit benzerleri, ¢ikarilmis sermaye, yedekler ile
geemis yil kazanglarini igceren 6zkaynak kalemlerinden olusmaktadir.

Sirket sermayeyi bor¢/toplam sermaye oranimni kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam
sermayeye boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg
tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi finansal borg¢lar ve yiikiimliiliikleri icerir) diistilmesiyle
hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda gosterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun
toplanmastyla hesaplanir. Net bor¢/toplam sermaye orani agagidaki gibidir:

30 Eyliil 2020 31 Arahk 2019

Toplam finansal borglar 24.714.238 31.920.928
Eksi: nakit ve nakit benzerleri 2.413.987 8.441.761
Net borg¢ 22.300.251 23.479.167
Toplam 6zkaynak 38.588.608 35.846.328
Toplam sermaye 60.888.859 59.325.495
Net bor¢ / Toplam sermaye orani %036,62 9039,58

b) Finansal risk faktorleri

Sirket’in finansal araglarinin getirdigi ana riskler faiz riski, likidite riski,ve kredi riskidir.
Sirket yonetimi ve yonetim kurulu, asagida belirtilen risklerin yonetilmesi hususundaki
politikalar1 incelemekte ve kabul etmektedir. Sirket, ayrica biitiin finansal araglarinin pazar
degeri riskini de goz onilinde bulundurmaktadir.
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b.1) Kredi risk yonetimi

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

Ticari Diger
Alacaklar  Alacaklar
Bankalardaki

30 Eyliil 2020 Diger Taraf Diger Taraf Mewvduat
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski 6.810 197.586 2.413.987
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmms kism - - -
Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramanus
finansal

varhiklarm net defter degeri 6.810 197.586 2.413.987

31 Aralik 2019
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski 209.053 197.586 8.441.761

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinnms kismm - - -

Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis
finansal
varliklarm net defter degeri 209.053 197.586 8.441.761

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagl yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi
nedeniyle Sirket’e finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket’in
onemli Olgiide kredi riski yogunlagmasina sebep olabilecek finansal araglari baglica nakit ve
nakit benzeri degerler ve ticari alacaklardan olusmaktadir. Sirket’in maruz kalabilecegi
maksimum kredi riski, finansal tablolarda yansitilan tutarlar kadardir.

Sirket’in ¢esitli finansal kuruluslarda nakit ve nakit benzeri degerleri mevcuttur. Sirket, s6z
konusu riski iliskide bulundugu finansal kuruluglarin giivenilirligini siirekli degerlendirerek
yonetmektedir.

Finansal varliklarin kredi kalitesine iliskin agiklamalar

Finansal varliklar i¢in ayrilan silipheli alacak karsiligi, gegmis tahsil edilememe tecriibesine
dayanilarak belirlenmistir.

b.2) Likidite riski yonetimi

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiyaglarim1 karsilayamama riskidir. Sirket, nakit
girislerinin siirekliligini ve degiskenligini nakit satiy ve uzun vadeli banka kredileri
araciligiyla saglamay1 amaglamaktadir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan ve olan finansal yiikiimliiliiklerinin vade
dagilimimi gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikkler iskonto edilmeden ve
O0demesi gereken en erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikiimliiliikler
tizerinden 6denecek faizler agsagidaki tabloya dahil edilmistir:
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Sozlesme
uyarinca nakit

cikislar toplanm 3 aydan 3-12 15yl 5 y1ldan
30 Eyliil 2020 Defter Degeri (V) kisa (I) ay arasi (II) arasi (1IN uzun (IV)
Banka kredileri 24.714.238 29.296.313 - - - 29.296.313
Ticari borglar 60.794 60.794 60.794 - - -
Diger borglar 6.017 6.017 6.017 - - -
Toplam yiikiimliiliik 24.781.049 29.363.124 66.811 - - 29.296.313
Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5yil 5 yildan
31 Aralik 2019 Defter Degeri (H1+1+1V) kisa (I) ay aras1 (I) arasi (11D uzun (1V)
Banka kredileri 31.920.928 31.920.928  31.920.928 - - -
Ticari borglar 80.436 80.436 80.436 - - -
Diger borglar 151.862 151.862 151.862 - - -
Toplam yiikiimliiliik 32.153.226 32.153.226  32.153.226 - - -
b.3) Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Kur riski,
onaylanmig politikalara dayali olarak yapilan vadeli doviz alim/satim sozlesmeleri ile

yonetilmektedir.

Sirket’in  yabanci

yiikiimliiliiklerinin bilanco tarihi itibariyla dagilimi asagidaki gibidir:
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1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimliiliikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler
13. KIS A VADELI YUKUMLULUKLER
14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimliiliikler

16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler
17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilanco dis1 tiirev araclarin net varhik /
yiikiimliiliik pozisyonu (19a-19b)
19.a Aktif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden
tiireviiriinlerin tutar
19b. Pasif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden
tiirev iiriinlerin tutan
20. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu (9-18+19)
21. Parasal kalemler net yabanci para varhik / yiikiimliiliik
pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)
22. Doviz hedge'i icin kullanilan finansal araglarin
toplam gercege uygun degeri
23. Déviz varliklarin hedge edilen kisminin tutar
24. Doviz yiikiimliiliiklerin hedge edilen kisminin tutar
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30 Eyliil 2020

TL Karsilig
(Fonksiyonel
para birimi) ABD Dolan Avro
603.305 76.994 234
603.305 76.994 234
603.305 76.994 234
23.101.552 - 2.530.817
23.101.552 - 2.530.817
23.101.552 - 2.530.817
(22.498.247) 76.994 (2.530.583)
(22.498.247) 76.994 (2.530.583)



1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimliiliikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler
13. KISA VADELI YUKUMLULUKLER

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimliiliikler

16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliilikler
16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler
17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilanco dis1 tiirev araglarin net varlik /

yiikiimliiliik pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden

tiirev iiriinlerin tutan

19b. Pasif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden

tiirev iiriinlerin tutarn

31 Aralik 2019

TL Karsihig
(Fonksiyonel
para birimi)

ABD Dolan

Avro

7.866.407

1.114.042

7.866.407

1.114.042

7.866.407

30.452.747

1.114.042

4.578.947

30.452.747

4.578.947

30.452.747

4.578.947

20. Net yabanci para varhik yiikiimliiliik pozisyonu (9-18+19) (22.586.340) 76.994 (3.464.905)

21. Parasal kalemler net yabanci para varlik / yiikiimliiliik

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (22.586.340) 76.994 (3.464.905)

Kur riskine duyarhhk

Sirket, baslica AVRO ve ABD Dolar cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Asagidaki
tablo Sirket’in AVRO ve ABD Dolar1 kurlarindaki %10°luk artisa ve azaliga olan duyarliligini
gostermektedir. %10’luk oran, iist diizey yoneticilere Sirket i¢inde kur riskinin raporlanmasi
sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin doviz kurlarinda bekledigi olasi
degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece yilsonundaki agik yabanci para
cinsinden parasal kalemleri kapsar ve s6z konusu kalemlerin yilsonundaki %10’luk kur
degisiminin etkilerini gosterir. Pozitif deger, kar/zararda olusan artis1 ifade eder.
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Kar / (Zarar)

30 Eyliil 2020 Yabanci paranin Yabanci paranin
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmas1 deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (ylikiimlilik) (2.309.942) 2.309.942
- Avwro net etki (2.309.942) 2.309.942
- ABD Dolari net varlik / (yiikiimliiliik) 60.117 (60.117)
- ABD Dolar1 net etki 60.117 (60.117)
Toplam etki (2.249.825) 2.249.825

Kar / (Zarar)

31 Aralik 2019 Yabanci paranm Yabanci paranm
Avro'nun TL kargismda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmas1 deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (ylikiimlilik) (2.304.370) 2.304.370
- Awro net etki (2.304.370) 2.304.370
- ABD Dolari net varlik / (yiikiimliiliik) 45.736 (45.736)
- ABD Dolar1 net etki 45.736 (45.736)
Toplam etki (2.258.634) 2.258.634

7.2. Devralan/béliinen sirketin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:
PAMEL’in i¢inde bulundugu sektore iliskin riskler asagida yer almaktadir.

7.2.1. Ekonomide yasanabilecek olumsuzluklar
Sirket’in faaliyetleri Tiirkiye’nin genel ekonomik sartlarina baglhidir. Ekonomideki daralma,
tilketimi veya sanayi tiretimini etkiledigi dlgiide, elektrige olan talep ve elektrik fiyatlar1 da

disebilir.

Ekonomideki daralmanin sonucu olarak, olagan piyasa sartlarina gore baglanmis enerji
tedarik-enerji teslim sozlesme sartlarmna gore yiikiimliiliiklerin yerine getirilememesi
nedeniyle gelir kayiplarina yol acabilir.

Ekonomideki genel daralma ayrica girdi maliyetlerinin yan1 sira is¢ilik fiyatlarinda ve faiz
oranlarinda dalgalanmay tetikleyebilir. Bu durum faaliyetleri, 6nemli 6l¢lide olumsuz yonde
etkileyebilir, faaliyet ve finansman giderlerini arttirabilir ve finansman temini gayretlerini,
nakit akiglarini, sermaye yatirimlarinin zamanlamasini ve boyutunu etkileyebilir.

Buna ilaveten, ekonominin genelini etkileyen olumsuzluklar yasanabilir. Aralarinda hali
hazirda (devlete ait elektrik iletim sirketi olan) Tiirkiye Elektrik Iletim A.S. ("TEIAS") ve
(devlete ait elektrik iiretim sirketi olan) Elektrik Uretim A.S. ("EUAS") ile onun istirakleri ve
gelecekte son kullanicilarin da yer aldigi miisterilerin, ayrica is yapilan taraflarin,
tedarikgilerin ve hizmet saglayicilarin, nakit akisi problemleri yasamalarina, bunun sonucunda
mevcut sozlesmelerdeki ytikiimliiliikleri yerine getirememelerine veya fiyatlarin1i 6nemli
Ol¢iide arttirmalarina ya da ileriki donemlere ait sozlesmelerle diizenlenecek iiretim veya
performans seviyelerini diisiirmelerine neden olabilir. Ekonomide, Ortakligin gelirlerinde ve
faaliyet nakit akisinda zaman icinde onemli diizeyde diisiise neden olabilecek Olciide bir
daralma yasanmasi halinde, bunun sonucu olarak enerji santrali portfoyiiniin
genisletilmesinde bir kisitlama yasanabilecektir. Sirket, gelecekte karsi taraf risklerini
hafifletmek i¢in risk yonetim sistemlerini gelistirebilecek olmasina ragmen, bu sistemlerin
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ileriki yillarda gerceklesebilecek karsi taraf risklerinden kaynakli kayiplart onleyeceginin bir
garantisi yoktur.

Ayrica kriz nedeniyle miisteri Odemelerinde gecikmeler yasanmasi hatta hi¢ tahsilat
yapilamasi durumunda, Sirket finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte zorlanabilir hatta
yerine getiremeyebilir,

7.2.2. Kamunun alim politiklarindaki muhtemel degisiklikler

Kamu iireticisi olau EUAS sahip oldugu santraller vasitasiyla piyasa fiyatlarimi asag1 cekmesi
ve EPIAS tarafindan diizenlenen Dengeleme ve Uzlastirma Piyasasindaki degisiklikler
Sirket’in mali durumunu olumsuz etkileyebilir.

7.2.3. Siber saldir riski

Enerji sektoriinde dijitallesmenin getirdigi riskler mevcuttur. Sirket her tiirlii tedbire ragmen
siber bir saldirnya maruz kalabilir. Siber saldir1 neticesinde Sirket’in faaliyetlerinde
aksakliklar gerceklesebilir. Bu aksakliklar sonucunda Sirket yasal yiikiimliiliklerini yerine
getiremeyebilir ve yasal yaptirimlarla karsilasabilir. Ayrica, miisterilerden elde edilen ve
korunmas1 gereken veriler/bilgilerin yeterli diizeyde korunamamasi veya olasi siber saldirilara
kars1 giivenlik dnlemlerinin yeterli diizeyde saglanamamasi, buna karsilik miisterilerin yasal
siire¢ baglatmalar1 halinde Sirket itibar ve pazar pay1 kaybi yasayabilir.

7.3. Devrolunan sirkete ve faaliyetlerine iliskin riskler:

Devralan ve Devrolan Sirketler ayni sektorde faaliyet gdsterdiklerinden Devrolunan Sirketin
icinde bulundugu sektore iliskin riskler 7.1. no’lu bolimdeki risklerle benzerlik
gostermektedir. 7.1 no’lu boliimdeki risklere ek olarak asagidaki risk faktorii eklenebilir.

7.3.1. Uretimi etkileyebilecek mevsimsel riskler
Devrolunan Sirketin;

EPDK Lisans Yonetmeligi kapsaminda Tiirkiyede 2056 yilma kadar Uretim Lisansina sahip
oldugu Erzurum ili, Tortum ilgesi, Senyurt mevkiinde, Tortum Cay1 lizerindeki Havva HES
santralinin kurulu giicii 7,49 MW, yillik iiretim kapasitesi 21,141 Gwh ‘tir.

Kanal tipi olan bu santral nehirden gelen suyu belirlenen dlgiide alarak elektrik enerjisine
cevirmektedir. Her ne kadar santraller tesis edilmeden once su akimlart geriye doniik belirli
bir stire i¢in degerlendirildikten sonra yatirim karar1 belirlensede iiretim mevsimsel kosullara
bagli oldugundan diisiik yagis, kuraklik gibi durumlarda iiretim ve buna bagl olarak satis ve
gelir diigebilmektedir. Santrallerin birka¢ giinliik su tutabilme kapasitesi bulunmakta olup bu
riski kisa vadede azaltic1 bir unsurdur.

7.3.2. Finansal araclardan kaynaklanan riskler

Sirket’in temel finansal araglar1 banka kredileri, nakit ve kisa vadeli mevduatlar olusmaktadir.
S6z konusu finansal araglarin temel amaci Sirket’in igletme faaliyetlerini finanse etmektir.
Sirket’in dogrudan isletme faaliyetlerinden kaynaklanan ticari borglar ve ticari alacaklar gibi
diger finansal araglar1 da mevcuttur.

a) Sermaye riski yonetimi
Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya ¢alisirken,

diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi
hedeflemektedir.
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Sirket’in sermaye yapisi sirastyla nakit ve nakit benzerleri, ¢ikarilmis sermaye, yedekler ile
geemis yil kazanglarini iceren 6zkaynak kalemlerinden olusmaktadir.

Sirket sermayeyi borg/toplam sermaye oranimi kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam
sermayeye boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg
tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi finansal borglar ve yiikiimliiliikleri igerir) diisiilmesiyle
hesaplanir. Toplam sermaye, bilancoda gosterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun
toplanmasiyla hesaplanir. Net bor¢/toplam sermaye orani asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2020 31 Arahk 2019 31 Aralik 2018 31 Arahik 2017

Toplam finansal borglar 15.806.828 15.461.882 19.132.084 18.102.158
Eksi: nakit ve nakit benzerleri 371.827 312.947 2.344.328 45.762
Net bor¢ 15.435.001 15.148.935 16.787.756 18.056.396
Toplam 6zkaynak 36.403.508 37.678.779 31.828.255 12.941.793
Toplam sermaye 51.838.509 52.827.714 48.616.011 30.998.189
Net bor¢ / Toplam sermaye orani 9629,78 %628,68 %0 34,53 9658,25

b) Finansal risk faktorleri

Sirket’in finansal araglarinin getirdigi ana riskler faiz riski, likidite riski,ve kredi riskidir.
Sirket yonetimi ve yonetim kurulu, asagida belirtilen risklerin yonetilmesi hususundaki
politikalar1 incelemekte ve kabul etmektedir. Sirket, ayrica biitiin finansal araglarinin pazar
degeri riskini de géz onilinde bulundurmaktadir.

b.1) Kredi risk yonetimi

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Bankalardaki
30 Eyliil 2020 iliskili Taraf Diger Taraf Diger Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibar1yla maruz kalinan azami kredi riski - 71.649 483.028 371.827

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmms kism

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramams finansal

varliklarm net defter degeri - 71.649 483.028 371.827

B. Kosullari yeniden goriisiilmiig bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger diisiikligline ugranus sayilacak finansal

varliklarin defter degeri

C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

varliklarin net defter degeri

- teminat, vs ile giivence altina almms kismu

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varlklarn net defter degerleri - -

- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - 326.140
- Deger duistkligi (-) - (326.140)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinnus kisnu - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger diisiiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altma alinmis kisnu

E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar
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Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

31 Aralik 2019

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinnms kismm

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramams finansal
varliklarin net defter degeri
B. Kosullart yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deger diisiikligiine ugranus sayilacak finansal
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gegmis ancak deger diigtikliigiine ugramanus
varliklarin net defter degeri
- teminat, vs ile glivence altina alinmg kismi
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varhklarin net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri)
- Deger diistiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altna alnmus kisnu
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger diistiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altma alinmus kisnu
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

31 Arahik 2018

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinnmg kismm

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamus finansal
B. Kosullari yeniden goriisiilmiig bulunan, aksi takdirde
C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramanus
- teminat, vs ile giivence altina almms kismu
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri)
- Deger diistiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinnus kisnu
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger diistiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altma alinmis kisnu
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

31 Aralik 2017

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmms kismm

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramams finansal
B. Kosullart yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde
C. Vadesi gegmis ancak deger diistikliigiine ugramanus
- teminat, vs ile giivence altina alinnug kism
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarm net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri)
- Deger dugtiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altma alnmus kisnu
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger diistiklugii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altma alinnus kisnu
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar
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Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Bankalardaki
iligkili Taraf Diger Taraf Diger Taraf Mevduat
- 57.483 471.488 312.947
- 57.483 471.488 312.947
- 326.140 - -
- (326.140) - -
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iliskili Taraf Diger Taraf Diger Taraf Bankalardaki
- 195.567 427.105 2.344.328
- 195.567 427.105 2.344.328
- 356.588 - -
- (356.588) - -
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Taraf _Diger Taraf Diger Taraf Bankalardaki
- 66.346 208.011 45.762
- 66.346 208.011 45.762
- 352.588 - -
- (352.588) - -



Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagli yiikiimliiliiglinii yerine getirememesi
nedeniyle Sirket’e finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket’in
onemli 6lgiide kredi riski yogunlagsmasina sebep olabilecek finansal araglar1 baslica nakit ve
nakit benzeri degerler ve ticari alacaklardan olusmaktadir. Sirket’in maruz kalabilecegi
maksimum kredi riski, finansal tablolarda yansitilan tutarlar kadardir.

Sirket’in ¢esitli finansal kuruluslarda nakit ve nakit benzeri degerleri mevcuttur. Sirket, s6z
konusu riski iligkide bulundugu finansal kuruluslarin giivenilirligini siirekli degerlendirerek
yonetmektedir.

Ticari alacaklardan kaynaklanabilecek kredi riski yiliksek miisteri hacmi ve Sirket yonetiminin
miisterilere uygulanan kredi tutarini sinirli tutmasi sebebiyle sinirlidir.

Finansal varliklarin kredi kalitesine iliskin aciklamalar

Finansal varliklar i¢in ayrilan siipheli alacak karsiligi, ge¢mis tahsil edilememe tecriibesine
dayanilarak belirlenmistir.

b.2) Likidite riski yonetimi

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiyaglarim1 karsilayamama riskidir. Sirket, nakit
girislerinin stirekliligini ve degiskenligini nakit satis ve uzun vadeli banka kredileri
araciligiyla saglamay1 amaglamaktadir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan ve olan finansal yiikiimliiliiklerinin vade
dagilimini gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliilikler iskonto edilmeden ve
O0demesi gereken en erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu ytikiimliiliikler
tizerinden 6denecek faizler agsagidaki tabloya dahil edilmistir:

Likidite Riski Tablosu

Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplamm 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan
30 Eyliil 2020 Defter Degeri (I+1+11+1V) kisa (I) ay arasi (Il) aras1 (1)  uzun (IV)
Banka kredileri 15.806.828 16.652.272 2.409.567 5.751.664 8.491.041 -
Ticari borglar 395.800 395.800 395.800 - - -
Diger borglar 3.042.623 3.042.623 3.042.623 - - -
Toplam yiikiimliilitk 19.245.251 20.090.695 5.847.990 5.751.664  8.491.041 -
Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami 3 aydan 3-12 15yl 5 yildan
31 Aralik 2019 Defter Degeri (I+1+11+1V) kisa (I) ay arasi (II) aras1 (M)  uzun (IV)
Banka kredileri 15.461.882 16.465.405 1.285.667 4.802.712 10.377.026 -
Ticari borglar 565.340 565.340 565.340 - - -
Diger borglar 153.182 153.182 153.182 - - -
Toplam yiikiimlilik 16.180.404 17.183.927 2.004.189 4.802.712 10.377.026 -
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Sozlesme
uyarinca nakit

cikislar toplamm 3 aydan 3-12 1-5yil 5 yildan
31 Aralik 2018 Defter Degeri (I+1+11+1V) kisa (I) ay arasi (II) aras1 (II)  uzun (IV)
Banka kredileri 19.132.084 20.602.589 1.202.624 4.488.853 14.501.259 409.853
Ticari borglar 300.109 300.109 300.109 - - -
Diger borglar 3.116.416 3.116.416 3.116.416 - - -
Toplam yiikiimlilik 22.548.609 24.019.114 4.619.149 4.488.853 14.501.259 409.853
Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplamm 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 yildan
31 Aralik 2017 Defter Degeri (I+1+HT+1V) kisa (I) ay arasi (I) aras1 (II)  uzun (IV)
Banka kredileri 18.102.158 19.847.852 873.000 3.528.384 10.417.397 5.029.071
Ticari borglar 387.853 387.853 387.853 - - -
Diger borglar 6.772.865 6.772.865 6.772.865 - - -
Toplam yiikiimlilik 25.262.876 27.008.570 8.033.718 3.528.384 10.417.397 5.029.071

b.3) Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Kur riski,
onaylanmis politikalara dayali olarak yapilan vadeli doviz alim/satim sozlesmeleri ile
yonetilmektedir. Sirket’in yabanci para cinsinden parasal varliklarinin ve parasal
yiikiimliiliiklerinin bilango tarihi itibartyla dagilimi asagidaki gibidir:

TL Karsihg1
(Fonksiyonel
30 Eyliil 2020 para birimi) Avro
Finansal yiikiimliiliikkler (15.806.828) (1.731.667)
Net varlik / (yiikiimliiliik) (15.806.828) (1.731.667)
31 Aralik 2019
Finansal yikiimliiliikkler (15.461.882) (2.324.885)
Net varlik / (ytkiimliiliik) (15.461.882) (2.324.885)
31 Aralik 2018
Finansal yiikiimliiliikkler (19.132.084) (3.176.610)
Net varhik / (ytkiimliiliik) (19.132.084) (3.176.610)
31 Aralik 2017
Finansal yiikiimliilitkkler (18.102.158) (4.008.893)
Net varlik / (ytikiimliiliik) (18.102.158) (4.008.893)

Kur riskine duyarhhk

Sirket, baglica AVRO cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Asagidaki tablo Sirket’in
AVRO kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan duyarliligini gostermektedir. %10’luk
oran, list diizey yoOneticilere Sirket i¢cinde kur riskinin raporlanmasi sirasinda kullanilan oran
olup, s6z konusu oran yonetimin doviz kurlarinda bekledigi olas1 degisikligi ifade etmektedir.
Duyarlilik analizi sadece yilsonundaki acik yabanci para cinsinden parasal kalemleri kapsar
ve s0z konusu kalemlerin yilsonundaki %10’luk kur degisiminin etkilerini gosterir. Pozitif
deger, kar/zararda olusan artis1 ifade eder.
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Kar / (Zarar)

30 Eyliil 2020 Yabanci paranin Yabanci paranin
Avro'nun TL kargisinda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmasi deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (yikiimliliik) (1.580.683) 1.580.683
- Avro netetki (1.580.683) 1.580.683

Kar / (Zarar)

31 Aralik 2019 Yabanci paranm Yabanci paranin
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmasi deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (yukiimliliik) (1.546.188) 1.546.188
- Awro net etki (1.546.188) 1.546.188

Kar / (Zarar)

31 Aralik 2018 Yabanc1 paranin Yabanci paranin
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmas1 deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (yikiimliliik) (1.913.208) 1.913.208
- Awro netetki (1.913.208) 1.913.208

Kar / (Zarar)

31 Aralik 2017 Yabanci paranm Yabanci paranin
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde deger kazanmas1 deger kaybetmesi
- Avro net varlik / (yikiimliiliik) (1.810.216) 1.810.216
- Awro netetki (1.810.216) 1.810.216

7.4. Devrolunan sirketin i¢inde bulundugu sektore iliskin riskler:
Devralan ve Devrolan Sirketler ayn1 sektorde faaliyet gosterdiklerinden Devrolunan Sirketin
icinde bulundugu sektore iligkin riskler 7.2 no’lu boliimdeki risklerle aynidir.

7.5. Birlesme nedeniyle ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

PAMEL’in paylarinda fiyat ve hacim dalgalanmasi yasanabilir.

Sirket paylarima yonelik bir piyasanin gelisecegine veya bu tiirden bir piyasa geligse bile
mevcudiyetini devam ettirecegine iligskin hi¢ bir glivence bulunmamaktadir. Sirket paylarina
iliskin olarak pay piyasasinda yeterli derinlik olusmamasi halinde, pay sahiplerinin paylarini
arzu ettikleri miktarlarda, arzu ettikleri fiyatlar iizerinden veya arzu ettikleri zamanlarda satma
kabiliyetini olumsuz etkileyebilecek ve paylarin fiyatindaki volatileyi (degiskenligi)
artirabilecektir. Sirket’in mali performanst ile iliskisi olmaksizin, BIST teki olas1 genel diisiis
egilimi ise Sirket payinin degerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Faaliyet sonuglari veya mali performans, isbu Duyuru Metni’nin risk faktorleri boliimiinde
belirtilen sebepler veya diger baska kosullarin ortaya ¢ikmasindan otiirli analistlerin veya
yatirimcilarin  beklentilerini karsilayamayabilecektir. Paylarin alim-satim fiyatlar1 ayrica
Sirket’in ve rakiplerinin mali performansinda, genel piyasa kosullarinda ve ayrica bu risk
faktorleri boliimiinde belirtilen sebepler veya diger baska sebeplerle ortaya cikabilecek
degisiklikler ¢er¢evesinde dnemli dalgalanmalara maruz kalabileceklerdir.

Tiirk Lirasi'nin degerindeki dalgalanmalar pay fiyatini etkileyebilir.
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Sirket kar payr 6demesi yapmasi durumunda bu kar paylar1 TL cinsinden &denecektir.
Dolayistyla Tiirk Lirasi’nin diger para birimlerine gore degerinde olusabilecek dalgalanmalar
paylarin degerini ve Tiirkiye disindaki yatirimcilar i¢in baska para birimlerine doniistiiriilecek
kar pay1 6demelerinin degerini etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerinden kaynaklanan riskler pay fiyatinm1 olumsuz etkileyebilir.

Pay sahipleri, Sirket’in kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirket’in tasfiye edilmesi
sonucunda bakiye kalmasi halinde, s6z konusu bakiyeye pay1 oraninda istirak eder. Sirket’in
tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli 6demeler yapildiktan sonra geriye mal varligi
kalmasi durumunda ancak pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir. Sirket’in ticari ve ekonomik
anlamda zor duruma diismesi durumunda Sirket ortaklarinin elindeki paylar tamamen deger
kaybedebilir.

7.6. Birlesme islemine iliskin riskler:

Birlesme isleminin gergeklesmesi, yukarida 4.2.3. (Islemin Kosullar1) altinda 6zet olarak ve
asagida 22.3. (Islemin Kosullar1) altinda detayli bir sekilde bahsedilen yasal izin ve onaylarin
alinmasina baglidir.

SPK’nin 11-23.2 sayili Tebligi’nin 10. maddesinin 1. fikrasina gore birlesme sozlesmesinin
imzalandig1 tarih ile genel kurul toplantisinda onaya sunulacag: tarih arasindaki dénemde
birlesmeye taraf sirketlerin finansal durumunda onemli bir degisiklik meydana gelirse,
birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlarinin birlesme sdzlesmesinin degistirilmesi veya
birlesmeden vazge¢mesi husularinda karar almas1 gerekebilir.

Ayrilma hakkimin kullanimi sonucunda, genel kurul toplantilarina katilarak olumsuz oy
kullanan ve muhalefet serhini toplant1 tutanagina isleten pay sahipleri veya temsilcilerine
yapilacak ayrilma hakki O6demesi i¢in ayrilma hakki kullanim miktarina bagli olarak
finansman saglanmasi gerekebilecektir. Sirket ayrilma hakkinin kullanilmasi sonucunda
O0denmesi gereken finansmani i¢ kaynaklaradan karsilayamayabilir. S6z konusu finansman
ongoriilen sartlarda veya hi¢ saglanamamasi birlesme islemini engelleyebilecektir.

Son olarak, deprem, salgin hastalik, savas gibi miicbir sebep hallerinin varligi, Covid-19
pandemisinin devami veya etkisinin artmasi, pay sahiplerinin birlesmenin onaylanacagi genel
kurul toplantisina katilimini, ayrilma hakki kullanimini zorlastirabilir veya onaylanan
birlesme isleminin tescilini asir1 dl¢iide zorlagtirabilir veya dnceden ongoriilemeyecek sekilde
imkansiz hale getirebilir.

7.7. Diger riskler:

Devralan Sirket, ana sozlesmesi ve sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde gelecekte
pay sahiplerine kar pay1 6demeyebilir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore halka agik anonim ortakliklar, karlarini genel
kurullar1 tarafindan belirlenecek kar dagitimi politikalar1 c¢ercevesinde ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine uygun olarak dagitirlar. Bu ¢ercevede Devralan Sirket’in gelecekte yatirimcilara
kar pay1 dagitacagina iligkin bir garanti bulunmamaktadir.

Devralan Sirket’in kar payr dagitimi gerceklestirebilmesi i¢in Oncelikle ilgili yili kar ile
tamamlamasi ve Once varsa gecmis yil zararlariin kapatilmasi gerekmektedir. Devralan
Sirket yonetimi dagitilabilir kar oldugu donemlerde genel kurul onay1 ile kar dagitabilir. Bu
baglamda, Devralan Sirket'in dagitilmak tizere yeterli kari olmayabilir veya Devralan Sirket
karm sirket blinyesinde tutup, dagitmama karari verebilir.
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Ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler pay fiyatin1 olumsuz etkileyebilir.

Gerek global ekonomik konjonktiir, gerekse Tirkiye ekonomisindeki olasi olumsuz
gelismeler, Sirket'in faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina ve buna bagli olarak da
pay fiyatinin diismesine neden olabilir. Paylar i¢in aktif veya siirdiiriilebilir bir alim satim
piyasasi olugsmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir. Devralan Sirket'in ana ortaklarin pay
satig;, Devralan Sirket'in pay bedelinde bir diisiise neden olabilir veya Devralan Sirket'in
kontroliinde bir degisime sebebiyet verebilir. Devralan Sirket'in haciz haline diismesi
durumunda Devralan Sirket'in ortaklarinin elindeki paylar tamamen deger kaybedebilir.

Pandemi Ile ilgili Riskler

Pandemi, diinyada birden fazla iilkede veya kitada, cok genis bir alanda yayilan ve etkisini
gdsteren salgin hastaliklara verilen genel isimdir ve Diinya Saglik Orgiitii (WHO) tarafindan
ilan edilir. Covid-19 Koronaviriis, yayilma hizina ve insan saghgi lizerindeki etkisine
bakildiginda 2020 yili Mart ayinda Pandemi olarak ilan edilmistir. Covid-19 virlisii ile
miicadelede basar1 saglanamamasi ya da Devralan Sirket’in beklentilerinden daha uzun siirede
basart saglanmasi durumunda bu durum Devralan Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde
etkileyebilir. Benzer risk ileride ilan edilebilecek bagka Pandemiler i¢in de gegerlidir.

8. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLER HAKKINDA BILGILER

8.1. Birlesmeye taraf sirketler hakkinda genel bilgi:
8.1.1. Birlesmeye taraf sirketlerin ticaret unvanlari:

a) Devralan Sirket  : Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.
b) Devrolunan Sirket : Tortum Elektrik Uretim A.S.

8.1.2. Birlesmeye taraf sirketlerin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numaralari:

a) Devralan Sirket  : Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii — 639184
b) Devrolunan Sirket : istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii — 844392

8.1.3. Birlesmeye taraf sirketlerin kurulus tarihleri ve siiresiz degilse, ongoriilen
siireleri:

a) Devralan Sirket Sifatiyla PAMEL  : 24.09.2007 - Siiresiz

b) Devrolunan Sirket Sifatiyla Tortum : 08.07.2005 - Siiresiz

8.1.4. Birlesmeye taraf sirketlerin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, kuruldugu
iilke, kayith merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve
fax numaralari:

a) Devralan Sirket : PAMEL

Hukuki Statiisii : Halka ag¢ik anonim sirket
Tabi Oldugu Mevzuat : Tlirkiye Cumhuriyeti Kanunlari
Kuruldugu Ulke : Turkiye

Kayitl Merkezi ve Fiili Yonetim Merkezinin Adresi:

Eski Biiyiikdere Cad. Ayazaga Yolu iz Plaza Giz No:9 Kat:14 D:51 34398
Maslak-Sariyer / Istanbul

Internet Adresi : www.pamel.com.tr

Telefon ve Fax Numaralar1 : 0212 290 74 90 - 0212 290 74 91

27


http://www.pamel.com.tr/

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Hukuki Statiisii : Halka kapali anonim sirket
Tabi Oldugu Mevzuat : Tiirkiye Cumhuriyeti Kanunlari
Kuruldugu Ulke : Tiirkiye

Kayitli Merkezi ve Fiili Yonetim Merkezinin Adresi:

Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cad. No:9 iz Plaza Giz D:53 Sariyer Istanbul
Internet Adresi : www.tortumelektrik.com.tr

Telefon ve Fax Numaralar1 : 0212 290 74 90 - 0212 290 74 91

8.2. Yatirimlar:

8.2.1. isleme esas finansal tablo donemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin 6nemli
yatirimlari ve bu yatirimlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket - PAMEL

Sirket, Adiyaman ili siirlart igerisinde Sifrin Regiilatorii ve Hidroelektrik Santrali tesisi i¢in
elektrik iiretim lisansina sahiptir. Sirket 2012 yilinda 6,744 MW kurulu giiciinde olan
hidroelektrik santrali isletmeye agmis ve elektrik iiretimlerine baslamistir. Isletmenin yillik
tiretim kapasitesi 59.042,40 MW'dir. Tesisin yillik kapasite kullanim oranlari, degisen iklim
sartlar1 ve mevsimsel etkilere gore degiskenlik gdsterebilmektedir. HES yatiriminin
finansmani 6zkaynaklar ve kredilerden saglanmaktadir.

b) Devrolunan Sirket — Tortum

Sirket, Tortum- Artvin yolu ve Tortum Cay1 iizerinde Havva Hidroelektrik Santrali iiretim
lisansina sahiptir. Havva HES, toplam 7,49 MW kurulu giiclinde 3 adet tribiinden
olusmaktadir. Sirket 2014 yilinda hidroelektrik santrali isletmeye a¢cmis ve {lretime
baslamustir. Isletmenin yillik {iretim kapasitesi 21,141 GWh’tir. Tesisin yillik kapasite
kullanim oranlari, degisen iklim sartlarnt ve mevsimsel etkilere gore degiskenlik
gosterebilmektedir. HES yatiriminin finansmani 6zkaynaklar ve kredilerden saglanmaktadir.

8.2.2. Birlesmeye taraf sirketler tarafindan yapilmakta olan yatirnmlarin niteligi,
tamamlanma derecesi, cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket - PAMEL

Yoktur.

b) Devrolunan Sirket — Tortum

Yoktur.

8.2.3. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik 6nemli
yatirnmlar1 hakkinda baglayici olarak alinan Kkararlar, yapilan sozlesmeler ve diger
girisimler hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket - PAMEL

Yoktur.

b) Devrolunan Sirket — Tortum

Yoktur.
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9. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGIiLER
9.1. Birlesmeye taraf sirketlerin ana faaliyet alanlari:

Devralan Sirket PAMEL ve Devrolunan Sirket Tortum; basta hidroelektrik santral, riizgar
santrali, jeotermal santral ve giines enerjisi santrali olmak iizere her tiirli elektrik enerjisi
iretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi iiretimi, iiretilen
elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satig1 ile istigal ederler. Sirketler bu
amacimi ger¢eklestirmek iizere elektrik piyasasina iligkin ilgili mevzuata uygun olarak
faaliyette bulunacaktir.

9.1.1. isleme esas finansal tablo donemi itibariyle ana iiriin/hizmet kategorilerini de
icerecek sekilde Birlesmeye taraf sirketlerin faaliyetleri hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket - PAMEL

Bomonti Elektrik Miihendislik Miisavirlik Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
(“Bomonti”) 18 Aralik 2007 tarihinde her nevi enerji tesisi insa etmek, isletmek amaci ve ana
sO6zlesmesinde yazili olan diger isleri yapmak amaciyla kurulmustur.

Sirket, Tiirkiye Elektrik Kurumu disindaki kuruluslarin elektrik {iretimi, dagitimi ve ticareti
ile gorevlendirilmesi hakkindaki 3096 sayili Kanunun 4. Maddesi ve s6z konusu Kanun
maddesinin uygulanmasiyla ilgili 4 Eylil 1985 tarih ve 18858 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Tiirkiye Elektrik Kurumu disindaki kuruluslarla elektrik enerjisi kurma ve isletme
izni verilmesi esaslarini belirleyen yonetmelik hiikiimleri uyarinca Adiyaman ili sinirlar
icerisinde Sifrin Regiilatorii ve Hidroelektrik Santrali tesisi igin elektrik iiretim lisansina
sahiptir. 25 Mart 2010 tarih ve 2481-24 sayili karar ile EU/2481-24/1609 numarali {iretim
lisanst tesis edilmistir. Sirket 22 Kasim 2012 tarihinde 6,744 MW kurulu giiciinde olan
hidroelektrik santrali isletmeye agmis ve elektrik iiretimlerine baslamistir. Isletmenin yillik
tretim kapasitesi 59.042,40 MW dir. Tesisin yillik kapasite kullanim oranlari, degisen iklim
Sartlar1 ve mevsimsel etkilere gore degiskenlik gosterebilmektedir. Sirket’in % 80°lik kismi
30 Eyliil 2020 tarihinde Pamukova Elektrik Uretim A.S. tarafindan satin alinmustir.

18.11.2020 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantimizda alinan ve Istanbul Ticaret Sicil
Midirligi tarafindan 23.11.2020 tarithinde tescil edilen karar dogrultusunda Bomonti
Elektrik Miihendislik Miisavirlik insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi’nin yeni unvani
"PAMUKOVA YENILENEBILIR ELEKTRIK URETIM A.S" olarak degistirilmistir.

Sirket Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cad. Iz Plaza Apt. No:9/53 Sariyer/istanbul adresinde
mukimdir. 30 Eyliil 2020 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel sayisi
12dir (31 Aralik 2019: 12).

Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.

Net Satislar (TL) 1 Ocak-30 Eyliil 2020
Hasilat 6.855.776
Yurtigi Elektrik Satisi 6.855.776
Satiglarin Maliyeti 2.305.598
Briit Kar 4.550.178
Esas Faaliyet Kar1 9.054.003
Vergi Oncesi Kar 431.019
Net Donem Kart 5.428.046
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b) Devrolunan Sirket — Tortum

Iklimya Elektrik Uretim A.S. 6 Temmuz 2005 tarihinde kurulmustur. Iklimya Elektrik Uretim
A.S.’nin 30 Aralik 2019 tarihinde yapilan Yonetim Kurulu toplantisinda; Sirket unvani
“Tortum Elektrik Uretim A.S.” olarak degistirilmistir. Sirket iiretim tesisi kurulmasi,
isletmeye alinmasi, elektrik enerjisi tiretimi, {iretilen enerjinin veya kapasitenin miisterilere
satig faaliyetinde bulunmak amaci ile kurulmustur. Sirket’in faaliyet konusu elektrik enerjisi
iretmek maksadi ile termik, hidroelektrik, dogalgaz, akaryakit, riizgar ve jeotermal
kaynaklara dayali santraller kurmak bu tiir kurulu santralleri kiralamak bunlar isletmek ya da
islettirmek, bu maksatla yap islet devret modeli ile ihale edilecek ihalelere katilmak ve bu
ihaleler geregi isletmeler kurmak, bunlari isletmek ve iglettirmektir.

Sirket’in kayitli adresi Eski Biiyiikdere Cad. iz Plaza Giz Apt. No:9/53 Maslak Istanbul’dur.
Sirket’in 30 Eyliil 2020 tarihi itibariyla ¢alisan sayis1 12 kisidir (31 Aralik 2019: 10 kisi).

Sirket’in konsolidasyona tabi istiraki ve bagli ortakligi bulunmamaktadir. Sirket’in ana ortagi
ile esas kontrolii elinde tutan taraf Pamukova Elektrik Uretim A.S. dir.

Tortum Elektrik Uretim A.S.

Net Satislar (TL) 1 Ocak-30 Eyliil 2020
Hasilat 3.594.496
Yurti¢i Elektrik Satis 3.594.496
Satiglarin Maliyeti 2.190.116
Briit Kar 1.404.380
Esas Faaliyet Kar1 888.005
Vergi Oncesi Kar -4.520.374
Net Donem Kari -3.849.799

9.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden onemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile
s0z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr1 a¢iga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.

9.2. Baslhca sektorler/pazarlar:

9.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve Birlesmeye taraf sirketlerin bu
sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Birlesmeye taraf sirketlerin her ikisi de ayni sektorde faaliyet gostermektedir. Konuya iligkin
detayl bilgiler agagida yer almaktadir.

Diinya Enerji Piyasalarina Genel Bakis
Elektrik enerjisi; hidro, komiir, dogal gaz, diger petrol {iriinleri, niikleer fizyon, giines, riizgar,

jeotermal, biyo kiitle vb. gibi primer (birincil) enerji kaynaklarindan {iretilen sekonder
(ikincil) bir enerji tiirtidiir.
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Elektrik tiretimi teorik olarak 1820-1830 yillarinda gelistirilmis olsa da pratik anlamda genis
kapsaml1 iiretimler 1880 yillarinda baslamistir. ilk kurulan santraller Hidroelektrik ve Komiir
santralleri olmakla birlikte daha sonralar1 Dogal Gaz santralleri de elektrik iiretiminde ¢ok
biiyiik rol oynamistir. Bu ii¢ teknolojiye ek olarak 1970’lerden sonra artarak kurulmaya
baslanan Niikleer Elektrik Santralleri ile birlikte geleneksel olarak bu dort teknoloji, diinya
elektrik tiretiminin tamamina yakinini olusturmustur.

Elektrik enerjisi, depolama zorluklar1 sebebi ile iiretildigi anda tiiketilmesi gereken, bir bagka
deyisle talep olustugu anda arzin da hazir olmasi gereken ve devletler agisindan da son derece
yiiksek stratejik oneme sahip bir iirlindiir. Bu sebeple elektrik sektorii 1990 yillarina kadar
diinya tizerindeki iilkelerin bircogunda devlet tekelinde gelismistir.1990’11 yillarla birlikte bu
sektor de diinya lizerinde 6zellestirilmeye baslanmis ve serbest piyasasi olusmaya baglamistir.

Geleneksel Elektrik tiretim santrallerinin devasa biiyiikliikleri, cok biiyiik yatirim tutarlari ve
elektrik satisinda karsilasabilinecek fiyat istikrar1 ve talep istikrar1 gibi sorunlar yliziinden
kredi finansman1 her dénem zor olmustur. Bu zorluklar1 gidermek i¢in iilkeler elektrik santrali
yatirimi yapacak olan firmalara uzun dénemli fiyat ve satin alma garantileri vermislerdir. Bu
durum Tiirkiye i¢in de gegerlidir. 2000’li yillarla birlikte elektrik sektorii serbest piyasasi
geligmis lilkelerde oturmus veya oturmaya yakin hale gelmistir. Gelisen iilkelerde de serbest
piyasa yolunda 6nemli adimlar atilmistir. Geleneksel teknolojiler olan Hidro, Kémiir ve Dogal
Gaz santralleri i¢in verilen tesvikler ve garantiler serbest piyasa siirecinde azalmis bazi
tilkelerde de tamamen ortadan kalkmistir. Bir baska geleneksel teknoloji olan Niikleer
Santraller i¢in fiyat garantisi ve satin alma garantileri de azalmigtir.

1990’11 yillarin ortalarinda temiz ve yenilenebilir enerji kaynagi olan riizgar santralleri sisteme
cok kiigiik miktarlarda olsa da girmeye baglamistir. 2000’li yillarda ise Giines Elektrik
Santralleri de kii¢iik miktarlarda da olsa kurulmaya baslanmistir. Ancak, o donemlerde hem
Riizgar santrallerinin hem de Giines santrallerinin kurulum maliyetlerinin yiiksekligi sebebi
ile geleneksel teknolojiler ile serbest piyasa kosullarinda rekabet edememistir. Riizgar ve
Giines santralleri, basta Almanya olmak iizere gelismis tilkelerin siirdiiriilebilir, daha temiz bir
diinya hedefleri ¢ergevesinde siibvanse edilmistir. Bu tesisler i¢in yiiksek fiyatli devlet alim
garantileri verilmis ve kurulmalari saglanmistir. Bu tesvikler sayesinde yenilenebilir
teknolojilere biiylik Ar-Ge yatirimlart yapilmis, verimlilikleri artirilmig, yenilikler hiz
kazanmis ve maliyetler onemli oranda diismiistiir.

Aradan gegen 20 yillik siirecte 6zellikle Giines Enerjisi diinyanin birgok bdlgesinde en ucuz
enerji kaynag1 haline gelmistir. Uluslararas1 Yenilenebilir Enerji Ajans1 (IRENA) tarafindan
yayinlanan yeni bir raporda, yenilenebilir kaynaklarin, fosil yakitlara dayali elektrik
iretiminden giderek daha ucuz hale geldigi belirtilmistir. 2010 yilindan bu yana, sebeke
Olcekli giines PV giicli %82 ile en keskin maliyet diisiisiinii gosterdi ve bu diisiisii, %47 ile
yogunlastirilmis giines enerjisi (CSP), %39 ile onshore riizgar1 ve %29 ile de offshore riizgan
izledi. Giines ve riizgar enerjisi teknolojilerinin maliyetleri de yillik bazda diismeye devam
etti. Sebeke ol¢eginde glines PV’den elektrik maliyetleri 2019°da %13 azalarak, kilovat saat
basina (kWh) kiiresel ortalama 6,8 sente (0,068 USD) diistii. Onshore ve offshore
riizgarlarmin her ikisi de yaklasik %9 azalarak sirasiyla 0,053 USD / kWh ve 0,115 USD /
kWh seviyelerine diistii. Son agik arttirmalar ve enerji alim anlagsmalar1 (PPA), yeni projeler
i¢cin devam eden diisiis egiliminin 2020 ve sonrasinda devam edecegini gostermektedir.

! https://www.dunyaenerji.org.tr/yenilenebilir-enerji-kaynaklari-en-ucuz-maliyetli-komur-rakiplerini-bile-alt-
ediyor/
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2019 yilinda kiiresel giines enerjisi sektorii iki haneli biiyiime ile % 13 oraninda ve 116.9 GW
artarak ve yeni bir yillik kurulum rekoru kirmistir. 2019 yilinda yeni kurulan kapasitenin %
48’1 Giines enerjisi, % 25’1 Riizgar enerjisi kagfnakhdm Boylece Giines Enerjisi’nin diinya
enerji lretimindeki pay1 % 2,6’ya yiikselmistir.” Tiirkiye’de de detaylar1 asagida anlatilacagi
lizere yenilenebilir enerji kaynaklar1 tesvik edilmis ve bu yatirimlarin onii agilmstir.
Energywatch group tarafindan hazirlanan rapora goére 2050 yilinda Diinyada Giines enerjisi ile
iretilen enerjinin tiim birincil enerji kaynaklar1 icerisindeki paymin %69 olmasi
beklenmektedir.® Birincil enerji, enerji déniisim yontemleriyle, daha kullanilmaya elverisli
enerji bicimlerine gevrilir: elektrik enerjisi, akaryakit, ya da hidrojen benzeri sentetik yakitlar

gibi.
Tiirkiye Enerji Sektorii

2020 Yih Eyliil Ay1 Elektrik Piyasasi Genel Goriiniimii

Konu Bashgi Birim 2020 Eyliil Donemi AEY C.).cak-l‘Eylul
Donemi
Lisansh Uretim* MWh 26.543.019 217.826.425
Lisansh Kurulu Gii¢* MW 86.571 -
En Yiiksek Ani Puant MW 45,527 45.527
En Diisiik Ani Puant MW 26.357 15.328
Lisanssiz Kurulu Gii¢ MW 6.636 -
Ihtiyac Fazlasi Satin Ahnan
Lisanssiz Uretim Miktar1 ** MWh 1.081.980 9.027.201
Briit Lisanssiz Uretim
Miktarr** MWh 1.100.079 9.093.878
YEKDEM Uretim MWh 4.865.013 60.413.807
YEKDEM Odeme Tutar1 TL 3.535.746.885 39.301.567.152
Fiili Tiiketim MWh 27.477.315 227.233.554
Faturalanan Tiiketim MWh 22.017.044 172.621.302
Tiiketici Sayisi Adet 45.778.313 -
ithalat MWh 52.796 1.767.092
ihracat MWh 218.579 1.453.842
Ortalama YEKDEM fiyati TL/MWh 726,77 650,54
YEKDEM Ek Maliyeti*** TL/MWh 91,54 130,22
Agirhikh Ortalama PTF TL/MWh 312,499 278,45
Agirlikh Ortalama SMF TL/MWh 373,966 273,343

*Serbest tiretim sirketleri, Yap-Islet, Isletme Hakki Devri ve Yap-Islet-Devret santrallerinin kurulu giic
ve tiretim degerlerini kapsamaktadir.

**|_isanssiz Uretim: 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanununun 14 iincii maddesi kapsaminda lisans
alma ve sirket kurma yiikiimliiliigiinden muaf kigilerin yapmus oldugu tiretimdir.

***YEKDEM Ek Maliyeti: Faturalanan birim enerji miktari bagina YEKDEM kullanicilarina
agwrlikli ortalama PTF ’ye ilaveten ddenen tutardir.

Formulii:(YEKDEM Odeme Tutari — (YEKDEM Uretim*Agirlikli Ortalama PTF)) / Faturalanan
Tiiketim

PTF. Piyasa Takas Fiyati

SMF: Sistem Marjinal Fiyati

2 https://www.solarpowereurope.org/wp-content/uploads/2020/06/21-SPE-GMO-report-mr.pdf?cf id=15639
*http://energywatchgroup.org/wp-content/uploads’/EWG LUT 100RE_AIl Sectors Global Report 2019.pdf
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https://nedir.ileilgili.org/y%C3%B6ntem
https://nedir.ileilgili.org/kullan%C4%B1lma
https://nedir.ileilgili.org/%C3%A7evrili
https://www.solarpowereurope.org/wp-content/uploads/2020/06/21-SPE-GMO-report-mr.pdf?cf_id=15639
http://energywatchgroup.org/wp-content/uploads/EWG_LUT_100RE_All_Sectors_Global_Report_2019.pdf

2020 Y1l Eyliil Ay1 Sonu itibariyle Lisansh Elektrik Kurulu Giiciiniin Kuruluslara Gore
Dagilimi Ve 2019 Yihi Eyliil Ay1 Degeriyle Karsilastirilmasi (MW-%)

2019 EYLUL 2020 EYLUL L.
KURULUS TURD KURULU | ORAN | KURULU | ORAN | g
GUC (MW) (%) GUC (MW) (%)

SERBEST URETIM SiRKETI 60.327,00 | 71,12 62.786,67 | 72,53 4,08
EUAS SANTRALLERI 19.579,38 | 23,08 20.816,99 | 24,05 6,32
ISLETME HAKKI DEVREDILEN 3.446,86| 4,06 2.826,84| 3,27 -17,99
YAP-ISLET-DEVRET SANTRAL. 152,98 | 0,18 140,28 | 0,16 -8,30
YAP iSLET SANTRALLERI 1.320,00| 1,56 0,00| 0,00 -100,00
TOPLAM 84.826,21| 100,00 86.570,79 | 100,00 2,06

2020 Y1l Eyliil Ay1 Sonu itibariyle Lisansh Elektrik Kurulu Giiciiniin

Kuruluslara Gore Dagilim (%)

o 2019 E}(LUL 2020 1§YLI"JL DEGISIM
KAYNAK TURU KURULU GUC | ORAN | KURULU GUC | ORAN (%)
(Mw) (%) (MWw) (%)
DOGAL GAZ 26.070,05| 30,73 25.629,66 | 29,61 -1,69
BARAJLI HIDROLIK 20.642,40 | 24,33 21.877,15| 25,27 5,98
LINYIT 10.101,03| 11,91 10.097,31| 11,66 -0,04
ITHAL KOMUR 8.978,85| 10,58 8.966,85| 10,36 -0,13
RUZGAR 7.32359| 8,63 8.006,21 9,25 9,32
AKARSU 7.806,00| 9,20 7.904,02 9,13 1,26
JEOTERMAL 1.401,64| 1,65 1.514,69 1,75 8,07
TAS KOMURU 810,77| 0,96 810,77| 0,94 0,00
BIYOKUTLE 634,51| 0,75 786,63 0,91 23,97
ASFALTIT 405,00 0,48 405,00 0,47 0,00
FUEL OIiL 487,17 0,57 305,93 0,35 -37,20
GUNES 157,48| 0,19 258,85| 0,30 64,37
NAFTA 474| 0,01 4741 0,01 0,00
LNG 1,95| 0,00 1,95| 0,00 0,00
MOTORIN 1,04| 0,00 1,04| 0,00 0,00
TOPLAM 84.826,21 | 100,00 86.570,79 | 100,00 2,06

2020 Y1l Eyliil Ay1 Sonu itibariyle Lisansh Elektrik Kurulu Giiciiniin Kaynak Bazinda

Dagihimi (%)
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Kaynak: https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-23/elektrikaylik-sektor-raporlar
2020 Yili Eyliil Ay1 Sonu itibariyle Lisanssiz Elektrik Kurulu Giiciiniin Kaynaklara

Gore Dagilima (MW)

Kaynak Tiirii Kurulu Gii¢ (MW) Oran (%)
Giines 6.102,28 91,95
Dogal gaz 372,29 5,61
Biyokiitle 82,22 1,24
Riizgar 70,83 1,07
Hidrolik 8,65 0,13

Genel Toplam 6.636,27 100,00

2020 Y1l Eyliil Ay1 Sonu itibariyle Lisanssiz Elektrik Kurulu Giiciiniin Kaynaklara
Gore Dagilim (%)

Biyokiitle
Hidrolik

1,24% .
Dogal gaz \ V s
5,61%

2019 yil1 sonunda 91.267 (MW) seviyesine ulagsmis olan Tiirkiye toplam kurulu giicii, 2020

yilt Ekim ayinda 93.919 MW oldu. Ekim ayinda net olarak toplam 253,1 MW kurulu giice

sahip riizgar enerjisi santrali devreye girdi. Ekim ayinda hidroelektrik santrallerinin toplam
net kurulu giictinde 126,2 MW’lik ve yenilenebilir atik santrallerinin toplam net kurulu
giiclinde 152,9 MW’lik bir artis kaydedildi.
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Ekim ayinda devrede olan santrallerin %50,8 ’ini yenilenebilir kaynaklardan elektrik {ireten
santraller olusturdu. Bdylece yenilenebilir kaynaklarin orant %50 seviyesinin iizerinde
seyretmeye devam etti. Hidroelektrik santraller, Tiirkiye toplam elektrik kurulu giiciiniin
%31,9 ’unu temsil ederken, riizgar ve gilines enerjisi santrallerinin toplam kurulu giicteki
paylar1 %15,7 seviyesinde gerceklesti.

Hidroelektrik Enerji Sektorii

Tiurkiye’de briit teorik hidroelektrik potansiyel 433 milyar kWh/yil, teknik olarak
degerlendirilebilir hidroelektrik potansiyel ise 216 milyar kWh/yil, ekonomik olarak
gelistirilen potansiyel ise 158 milyar kWh/y1l olup yeni gelistirilecek projelerle birlikte 2023
y1l1 sonrasinda bu potansiyelin yaklasik 180 milyar kWh/y1l’a ulasacagi tahmin edilmektedir.

Enerji tliketimindeki yillik degisimlere bakildiginda ise 2000-2018 doneminde ortalama
%4,4’1ik bir biiyiime goze carpiyor. Bu hizli biiyiime, Tiirkiye’nin toplam kiiresel enerji
tilketiminden aldig1 payin da artmasina sebep oluyor.

9.2.2. Isleme esas finansal tablo donemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin net satis
tutarinin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisina gore dagihimi hakkinda bilgi:

Birlesmeye taraf sirketlerden her ikisi de iiretmis oldugu elektrigin tamamimm EPIAS’a
satmaktadir.

9.3. Madde 9.1. ve 9.2.’de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

7. boliimde yer alan risk faktorleri disinda herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

9.4. Birlesmeye taraf sirketlerin ticari faaliyetleri ve karhh@ acgisindan 6nemli olan
patent, lisans, sinai-ticari, finansal vb. anlagsmalar ile Birlesmeye taraf sirketlerin
faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne 6l¢iide bu anlagsmalara bagh olduguna ya da
yeni iiretim siireclerine iliskin o6zet bilgi:

Yoktur.

9.5. Birlesmeye taraf sirketlerin rekabet durumlarma iliskin olarak yaptig
aciklamalarin dayanagi:

Birlesmeye taraf sirketler ayn1 sektorde faaliyet gdstermektedir. Tortum biinyesindeki HES,
birlesmenin ardindan PAMEL biinyesinde isletilmeye devam edeceginden, birlesmeye taraf
sirketlerin ayn1 ekonomik biitiinliik i¢inde bulunmasi ve birlesmenin yonetim ve kontrol
acisindan hicbir degisiklige sebep olmamasindan dolay1 birlesme islemi sonucu rekabet s6z
konusu olmayacaktir.

9.6. Son 12 ayda finansal durumu 6nemli 6lciide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgiler:

Birlesmeye taraf Sirketler’in Son 12 ayda finansal durumunu 6nemli 6lgiide etkilemis veya
etkileyebilecek ise ara verme hali yoktur.
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10. GRUP HAKKINDA BiLGILER

10.1. Birlesmeye taraf sirketlerin dahil oldugu grup hakkinda ozet bilgi, grup
sirketlerinin faaliyet konulari, Birlesmeye taraf sirketlerle olan iliskileri ve Birlesmeye
taraf sirketlerin grup icindeki yeri:

a) Devralan Sirket : PAMEL

Sirket, elektrik enerjisi iiretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik
enerjisi Uretimi, iiretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satisi ile istigal
eder.

Sirket, Tiirkiye Elektrik Kurumu disindaki kuruluslarin elektrik tiretimi, dagitimi1 ve ticareti
ile gorevlendirilmesi hakkindaki 3096 sayili Kanunun 4. Maddesi ve s6z konusu Kanun
maddesinin uygulanmasiyla ilgili 4 Eylil 1985 tarih ve 18858 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Tiirkiye Elektrik Kurumu disindaki kurulusglarla elektrik enerjisi kurma ve isletme
izni verilmesi esaslarini belirleyen yonetmelik hiikiimleri uyarinca Adiyaman ili sinirlan
icerisinde Sifrin Regiilatorii ve Hidroelektrik Santrali tesisi i¢in elektrik iiretim lisansina
sahiptir. Isletmenin yillik iiretim kapasitesi 59.042,40 MW'dir. Tesisin yillik kapasite
kullanim oranlari, degisen iklim sartlar1 ve mevsimsel etkilere gore degiskenlik
gosterebilmektedir.

Pamukova Elektrik Uretim A.S. Sirket sermayesinde %80 paya sahiptir. Ote yandan,
Pamukova Elektrik Uretim A.S.’deki pay sahipligi nedeniyle, Sirket sermayesinde dolayli
olarak Verusa Holding % 80 ve Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligir A.S. %40,8
paya sahiptir.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Sirket, tiretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, elektrik enerjisi tiretimi, liretilen enerjinin
veya kapasitenin miisterilere satis faaliyetinde bulunmak amaci ile kurulmustur. Sirket’in ana
faaliyet konusu, elektrik enerjisi lretmek maksadi ile termik, hidroelektrik, dogalgaz,
akaryakit, riizgar ve jeotermal kaynaklara dayali santraller kurmak, bu tiir santralleri
kiralamak, bunlar1 isletmek ya da islettirmek, bu maksatla yap islet devret modeli ile ihale
edilecek ihalelere katilmak ve bu ihaleler geregi isletmeler kurmak, bunlart isletmek ve
islettirmektir.

Pamukova Elektrik Uretim A.S. Sirket sermayesinde %100 paya sahiptir. Ote yandan,
Pamukova Elektrik Uretim A.S.’deki pay sahipligi nedeniyle, Sirket sermayesinde dolayli
olarak Verusa Holding %100 ve Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligit A.S. % 51
paya sahiptir.

10.2. Birlesmeye taraf sirketlerin dogrudan veya dolaylh onemli bagh ortakhklarinin
dokiimii:

Yoktur.

11. MADDI DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BiLGILER

11.1. isleme esas finansal tablo donemi itibariyle birlesmeye taraf sirketlerin finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu 6nemli maddi
duran varhklara iliskin bilgi:
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a) Devralan Sirket

PAMEL

Sahip Olunan Maddi Duran Varliklara iliskin Bilgiler

Kiraya Yilhk
. Edinildigi 2 .. | Net Defter | Kullanim | Verildiise Kira Kira
CUE Yil Ul Degeri (TL)| Amaci Kiralayan |Doénemi| Tutari
Kisi/Kurum (TL)
Hidroelektrik Adiyaman R
santrali 2014 *| / Celikhan 59.600.000 | Uretim Hay1r - -
. Adiyaman _—
Diger 2010-2020 | - / Celikhan 92.833 | Uretim Hay1r - -
b) Devrolunan Sirket : Tortum
Sahip Olunan Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler
Kiraya Yilhik
.. | Edinildigi | | NetDefter | amm | Verildiise | Kira | Kira
Cinsi m* | Mevkii Degeri : . .
Yil (TL) Amaca | Kiralayan |Donemi| Tutari
Kisi/Kurum (TL)
Hidroelektrik Erzurum S
santrali 2015 |/ Tortum 49.950.000 | Uretim Hayir - -
. 2008 - Erzurum S
Diger 2020 | / Tortum 9.511 | Uretim Hayir - -

Birlesmeye katilan taraf sirketlerin finansal kiralama yoluyla edinilen maddi duran varligi
bulunmamaktadir.

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

tutarlar hakkinda bilgi:
Birlesmeye katilan taraf sirketlerin maddi duran varliklar1 iizerinde herhangi bir kisitlama,

ayni hak ve ipotek yoktur.

11.3. Maddi duran varhklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde bu deger
ve dayandig1 deger tespit raporu hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Maddi Duran Varhklarin Rayi¢/Gercege Uygun Degeri Hakkinda Bilgi
Maddi . . Sl Siniflandirilmas1 | MDYV Degerleme
Edinme Ekspertiz Raporu <
Duran Varhk L . . S (Yatirnm ama¢h | Fon Tutari/Deger
. Tarihi Degeri Tarihi ve 5 o ed e
Cinsi NosU olup olmadi@l) | Diisiikliigii Tutar:
Hidroelektrik 26.10.2020 Yatirim amagh
Santrali 2014 ]59.600.000 - TL 2020/1009 degil 41.055.364-TL
a) Devrolunan Sirket : TORTUM
Maddi Duran Varhklarin Rayi¢/Ger¢ege Uygun Degeri Hakkinda Bilgi
. Ekspertiz o
Maddi Edinme Ekspertiz Raporu Smiflandirilmasy | MDV Degerlelvne
Duran Varhk L. .. s (Yatirim amagh | Fon Tutari/Deger
At Tarihi Degeri Tarihi ve - e e
Cinsi Nosu olup olmadigr) | Diisiikliigii Tutar:
Hidroelektrik 26.10.2020 Yatirim amagh
Santrali 2015 |49.950.000 - TL 2020/1008 degil 16.420.373- TL
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12.  FINANSAL DURUM VE FAALIYET SONUCLARINA ILISKIN
DEGERLENDIRMELER

12.1. Finansal durum ve faaliyet sonuc¢lar:
a) Devralan Sirket : PAMEL

Nakit ve Nakit Benzerleri; 2019 yilsonu itibariyle 8,8 milyon TL olan bu kalem, 2020/9 aylik
donemde 2,5 milyon TL’ye gerilemistir. Nakit ve nakit benzerlerindeki azalmasini sebebi
kredi 6demesi i¢in kullanilmasidir.

Maddi Duran Varliklar; 2019 yilsonunda 63,8 milyon TL olan bu kalem, 2020/9 aylik
dénemde 59,7 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirket 30 Eyliil 2020 tarihi itibariyle
hidroelektrik santrali degerlemesi yapmistir. Degerleme sonucunda ilgili donemde 2,9 milyon
TL deger azalisi kayitlara yansitilmistir. Donem amortisman gideri 1,2 milyon TL dir.

Uzun — Kisa Vadeli Borglanmalar; 2020/9 aylik donem itibariyle bu kalem 24,8 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Sirket ile Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S. arasindaki 12 Mart 2020
tarthinde Bor¢ Tasfiye Protokolii'ne gore kredi anaparasinin aylik ve yillik bir 6deme
plani olmadan anapara borcunun en ge¢ 31 Aralik 2033 tarihine kadar, faizlerinin ise 31
Aralik 2037 tarihine kadar 6denmesi konusunda anlasilmistir. Bu sebepten dolay1 uzun vadeli
bor¢lanmalar altinda takip edilmektedir. Ayrica Sirket 2020 yili igerisinde yaklasik 14,5
milyon TL geri 6deme yapmustir. Ayn1 yil igerisinde krediler tizerinde ger¢eklesmemis kur
farki gideri 7,3 milyon TL olmustur.

Maddi duran varlik yeniden degerleme artiglari; Sirket 30 Eylil 2020 tarihi itibariyle
hidroelektrik santrali degerlemesi yapmustir. Hidroelektrik santrali iizerindeki dénemdeki
deger azalis1 ertelenmis vergi netlestirilmis olarak Maddi duran varlik yeniden degerleme
artiglar1 hesabinda gosterilmistir.

Hasilat; Sirket YEKDEM kapsaminda tiim satiglarini sabit fiyattan EPIAS’a yapmaktadir.
2020/9 aylik donemde hasilat 6,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 2020/9 aylik dénemde
tiretilen toplam miktar 14.154.543 MW dr.

Esas faaliyetlerden diger gelirler; 2020/9 aylik donem itibariyle 4,9 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Bunun 4,8 milyon TL’si Sirketin eski sahibinin alacaklarindan
vazgecmesinden kaynakli gelirdir.

Finansman giderleri; 2020/9 aylik donem itibariyle 9,4 milyon TL olan finansman giderlerinin
8,7 milyon TL’si kullanilan krediler tizerindeki kur farki giderlerinden ve 694 bin TL’si kredi
yapilandirma giderinden olusmaktadir.

a) Devrolunan Sirket : Tortum
Maddi Duran Varliklar; 2019 yilsonu itibariyle 48,1 milyon TL olan bu kalem, 2020/9 aylik
donemde 50 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket 30 Eyliil 2020 tarihi itibariyle hidroelektrik

santrali degerlemesi yapmistir. Degerleme sonucunda donemde 2,9 milyon TL deger artist
kayitlara yansitilmigtir. Donem amortisman gideri 1 milyon TL dir.
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Diger Duran Varliklar; Sirket’in duran varliklar1 devreden KDV’den olusmaktadir. 30 Eyliil
2020 tarihi itibariyle devreden KDV 521 bin TL azalarak 2,3 milyon TL olmustur.

Uzun — Kisa Vadeli Bor¢lanmalar; 2020/9 aylik donem itibariyle Sirket’in kisa vadeli
borglanmalar1 7,7 milyon TL, uzun vadeli bor¢lanmalar1 8,2 milyon TL seviyesindedir. Sirket
2020 yil1 igerisinde kredi 6deme planlarina gore yaklasik 590 Bin AVRO karsilig1 4,4 milyon
TL geri 6demesi yapmistir. Ayni yil igerisinde krediler iizerinde gergeklesmemis kur farki
gideri 4,8 milyon TL olmustur.

Diger Borglar; 2020/9 aylik donemde 3 milyon TL olarak gerceklesen diger bor¢larin énemli
bir kismu iligkili taraflara diger borglardan olusmaktadir. 2020 yilinda isletme sermayesi
olarak kullanilmak {izere kisa vadeli finansman saglanmstir.

Maddi duran varlik yeniden degerleme artiglari; Sirket 30 Eylil 2020 tarihi itibariyle
hidroelektrik santrali degerlemesi yapmistir. Hidroelektrik santrali {izerindeki donemdeki
deger artis1 ertelenmis vergi netlestirilmis olarak Maddi duran varlik yeniden degerleme
artislar1 hesabinda gosterilmistir.

Hasilat, Sirket YEKDEM kapsaminda tiim satislarimi sabit fiyattan EPIAS’a yapmaktadur.
2020/9 aylik donemde hasilat 3,6 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2020/9 aylik donemde
iretilen toplam miktar 7.391.512 MW dir.

Finansman giderleri; 2020/9 aylik donemde 5,4 milyon TL olarak gergeklesen finansman
giderlerinin 5 milyon TL’lik kismi kullanilan krediler {izerindeki finansman giderlerinden
olusmaktadir.

12.2. Birlesmeye taraf sirketlerin bor¢luluk durumu

Sirketlerin 30.09.2020 tarihi itibariyle bor¢luluk durumunu gosteren tablolar asagida yer
almaktadir.
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a) Devralan Sirket

: PAMEL

Bor¢luluk Durumu Tutar (TL)
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 337.946
Garantili -
Teminatlh -
Garantisiz/Teminatsiz 337.946
Uzun vadeli iikiimliiliikler (uzun vadeli
borc¢larin kisa Vazeli kisimlari hari(g:) 24.821.023
Garantili
Teminatlh 24.714.238
Garantisiz/Teminatsiz
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 25.158.969
Ozkaynaklar 38.588.608
Odenmis/cikarilmis sermaye 17.000.000
Yasal yedekler
Diger yedekler
TOPLAM KAYNAKLAR 63.747.577
Net Bor¢luluk Durumu Tutar (TL)
A. Nakit 2.413.987
B. Nakit Benzerleri -
C. Alim Satim Amagcl Finansal Varliklar -
D. Likidite (A+B+C) 2.413.987
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar -
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri -
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli i
Kismi
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar -
I. Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar (F+G+H) -
J. Kisa Vadeli Net Finansal Borg¢luluk (I-E-D) 2.413.987
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 24.714.238
L. Tahviller -
M. Diger Uzun Vadeli Krediler -
N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) 24.714.238
O. Net Finansal Borc¢luluk (J+N) 22.300.251
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b) Devrolunan Sirket : Tortum

Borc¢luluk Durumu Tutar (TL)
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 11.188.614
Garantili -
Teminatlh 7.654.792
Garantisiz/Teminatsiz 3.533.822
Uzun vadeli yiikiimliiliikler (uzun vadeli 8.274.696
borg¢larin kisa vadeli kisimlar haric)

Garantili -
Teminath 8.274.696
Garantisiz/Teminatsiz -
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplam 19.463.310
Ozkaynaklar 36.403.508
Odenmis/cikarilmis sermaye 43.000.000
Yasal yedekler -
Diger yedekler -
TOPLAM KAYNAKLAR 55.866.818
Net Bor¢luluk Durumu Tutar (TL)
A. Nakit 371.827
B. Nakit Benzerleri -
C. Alim Satim Amagcl Finansal Varliklar -
D. Likidite (A+B+C) 371.827
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar -
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri -
I((iisnlizun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli 7 654.792
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar -
I. Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar (F+G+H) 7.654.792
J. Kisa Vadeli Net Finansal Borg¢luluk (I-E-D) 7.282.965
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 8.152.036
L. Tahviller -
M. Diger Uzun Vadeli Krediler -
N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) 8.152.036
O. Net Finansal Borc¢luluk (J+N) 15.435.001
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13. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLERIN FON KAYNAKLARI
13.1. Kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar1 hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in fon kaynaklarmi faaliyetlerinden saglanan nakit akiglart ve borglanmalar
olusturmaktadir. Fon kaynaklarmin i¢inde en biiyiik kalemi ise uzun vadeli bor¢lanmalar
olusturmaktadir. Sirket, 2020/9 aylik donem itibariyle 24.714.238 TL finansal kaynak
yaratmistir ve bunun tamami uzun vadeli finansal bor¢lanmalardir.

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Tortum’un fon kaynaklarimi faaliyetlerinden saglanan nakit akiglari ve borglanmalar
olusturmaktadir. Fon kaynaklarinin iginde 2020/9 aylik donem itibariyle 7,7 milyon TL Uzun
vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart ve 8,2 milyon TL uzun vadeli bor¢lanmalar en
onemli kalemlerdir.

13.2. Nakit akimlarina iliskin degerlendirme:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in 2020/9 aylik donemde faaliyetlerinden sagladigi nakit akis1 8.577.686 TL olarak
gerceklesmistir. Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit 46.548 TL, Finansman faaliyetlerinde
kullanilan nakit akimi ise 14.558.912 TL’dir. Bunun sonucunda 6.027.774 TL nakit ¢ikisi
meydana gelmis, boylece donem basinda 8.441.761 TL olan nakit ve nakit benzerleri donem
sonunda 2.413.987 TL’ye gerilemistir.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Tortum’un 2020/9 aylik donemde faaliyetlerinden sagladig1 nakit akis1 2.118.450 TL olarak
gerceklesmistir. Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit 38.929 TL, Finansman faaliyetlerinde
kullanilan nakit akimi ise 2.020.641 TL’dir. Bunun sonucunda 58.880 TL nakit girisi
meydana gelmis, boylece donem basinda 312.947 TL olan nakit ve nakit benzerleri donem
sonunda 371.827 TL’ye yiikselmistir.

13.3. Fon durumu ve bor¢lanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in vade yapisina uygun olarak yeni bor¢lanmalar yapmas1 miimkiindiir. 30.09.2020
itibariyle Sirket’in uzun vadeli yiikiimliliikleri igerisinde en biiyiik kalemi 24.714.238 TL ile
uzun vadeli bor¢lanmalar olusturmaktadir. PAMEL’in 30.09.2020 tarihi itibariyle finansal
tablolarina gore 2.413.987 TL nakit varligi, 60.794 TL ticari borcu ve 6.810 TL tutarinda
ticari alacagi bulunmaktadir.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Tortum’un vade yapisina uygun olarak yeni bor¢glanmalar yapmasit miimkiindiir. 30.09.2020
itibariyle Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliiklerin 7.654.792 TL’si Uzun vadeli bor¢lanmalarin
kisa vadeli kisimlarindan, Uzun vadeli ylikiimliliklerin 8.152.036 TL’si ise uzun vadeli
bor¢lanmalar olusturmaktadir. Tortum’un 30.09.2020 tarihi itibariyle finansal tablolarina gore
371.827 TL nakit varligi, 395.800 TL ticari borcu ve 71.649 TL tutarinda ticari alacagi
bulunmaktadir.
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13.4. Isletme sermayesi beyam:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in 2020/9 aylik donemi ile finansal tablolari Eren Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi
tarafindan denetlenmis olup, Net Isletme Sermayesi ihtiyaci, Dénen Varliklardan, Kisa Vadeli
Yikiimliilikklerin ¢ikarilmasi suretiyle hesaplanmaktadir. 30.09.2020 tarihi itibariyle Sirket’in
net isletme sermayesi 2.152.569 TL’dir. Sirket’in Ontimiizdeki 12 aylik donemde cari
yiikiimliiliikleri karsilamak tizere yeterli isletme sermayesi vardir.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Tortum’un 2020/9 aylik donemi ile finansal tablolar1 Eren Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi
tarafindan denetlenmis olup, Net Isletme Sermayesi ihtiyaci, Dénen Varliklardan, Kisa Vadeli
Yikiimliliiklerin ¢ikarilmasi suretiyle hesaplanmaktadir. 30.09.2020 tarihi itibariyle Sirket’in
net isletme sermayesi -10.592.149 TL’dir. Sonug¢ olarak Tortum’un cari yiikiimliiliikleri
kargilamak tizere yeterli isletme sermayesi yoktur ve oniimiizdeki 12 aylik donemde isletme
sermayesine ihtiya¢ duyulmaktadir.

13.5. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarimmin kullanimina iliskin sinirlamalar hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL

30.09.2020 itibariyle PAMEL’in kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin toplam
tutar1 14.710 TL’dir. Sirket iizerinde, 40 milyon TL ticari isletme rehni bulunmaktadir.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

30.09.2020 itibariyle Tortum’un kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin toplam
tutar1 37.809.955 TL dir.

13.6. Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatinnmlar ile finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut ve edinilmesi
planlanan 6nemli maddi duran varhklar icin 6ngoriilen fon kaynaklar1 hakkinda bilgi:
Yoktur.

14. ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR

14.1. isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin arastirma
ve gelistirme politikalar ile sponsorluk yaptig1 arastirma ve gelistirme etkinlikleri icin
harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler icin yapilan 6demeler hakkinda

bilgi:

Yoktur.
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15. IiDARI YAPI, YONETIM ORGANLARI, UST DUZEY YONETICILER
PERSONEL

15.1. Birlesmeye taraf sirketlerin genel organizasyon semasi:

a) Devralan Sirket : PAMEL

Pamukova Elektrik Uretim A.S.
(Temsilen Mustafa UNAL)
Yonetim Kurulu Bagkani

Omer HZBAY Dr. Mustafa Necip Mithat KILIC Abdullah AKSOY
Yonetim Kurulu ULUDAG Bagimsiz Yonetim Bagimsiz Yénetim
Baskan Yardimcisi Yonetim Kurulu Uyesi Kurulu Uyesi Kurulu Uyesi

| |

Mustafa ARSLAN
Yatinmai iligkileri
Boliim Yoneticisi

Seray 9ZGURBUZ
isletme Miidir

Mehmet DAG
Sifrin HES Yoneticisi

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Pamukova Elektrik Uretim A.S.
(Temsilen Mustafa UNAL)
Yonetim Kurulu Bagkani

Omer OzBAY Turan KAYA
Yonetim Kurulu Uyesi Genel Miidiir

Umit AYDEMIR
Santral (HES)
Ydneticisi

Santral (HES) Personel
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15.2. idari yapa:

15.2.1. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Son 5 Yilda Goreyv Siiresi / Sermaye Pay1
Ad1 Soyadi Gorevi Sirkette Ustlendigi | Kalan Gorev
Gorevler Siiresi (TL) (%0)
PAMUKOVA
ELEKTRIK URETIM Yénetim 3yil /2yl 11
ANONIM SIRKETI Kuruls Backant Yoktur y ; y 13.600.000 | 80
(Temsilci MUSTAFA $ y
UNAL)
Yonetim
OMER OZBAY Kurulu Bagkan Yoktur 3yil/ a2 yil 11 - -
Yardimcisi y
MUSTAFA NECIP Yénetim Yoktur 3yil /2yl 11 ] ]
ULUDAG Kurulu Uyesi ay
MITHAT KILIC Yonetim Yoktur 3yil/2yil 1 - -
Kurulu Uyesi ay
ABDULLAH AKSOY Yonetim Yoktur Syil/2yiH Il - -
Kurulu Uyesi ay
b) Devrolunan Sirket : Tortum
Son 5 Yilda Gorev Siiresi / Sermaye Pay
Ad1 Soyadi Gorevi Sirkette Ustlendigi | Kalan Gorev
Gorevler Siiresi (TL) (%)
PAMUKOVA
ELEKTRIK URETIM Vénetim
ANONIM SIRKETI Kurulu Baskar Yoktur 3yil/2yil Say| 43.000.000 |100
(Temsilci MUSTAFA 3
UNAL)
Yonetim
OMER OZBAY Kurulu Bagkan Yoktur 3yil/ 2yl 5 ay - -
Yardimcisi

15.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi:

Yoktur.

15.2.3. Birlesmeye taraf sirketler son 5 yil icerisinde kurulmus ise kurucular1 hakkinda

bilgi:

Taraf sirketler son 5 yil igerisinde kurulmamastir.

15.2.4. Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimde soz
sahibi olan personel ile Birlesmeye taraf sirketlerin son 5 yil icerisinde kurulmus ise
kurucularin birbiriyle olan akrabalik iliskileri hakkinda bilgi:
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Pamukova Elektrik Uretim A.S Temsilcisi Mustafa UNAL - Yénetim Kurulu Baskam

Bogazici Universitesi Elektrik-Elektronik Miihendisligi'nden mezun olan Mustafa Unal,
Bilkent Universitesi’nden MBA derecesini aldiktan sonra, Garanti Bankasi’nda iist diizey
yoneticilik yapmistir. Mustafa Unal ayn1 zamanda, Investco Holding A.S., Verusa Holding
A.S., Verusaturk GSYO A.S., Standard Boksit Isletmeleri A.S., Ata Elektrik Enerjisi Toptan
Satis A.S., Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi A.S., Innoted Teknoloji A.S., Aldem Celik
Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S., Pamukova Elektrik Uretim A.S., Enda Enerji Holding A.S.,
Tortum Elektrik Uretim A.S., Core Engage Yazilim A.S. ve Galata Altin Isletmeleri A.S.’ nin
yonetim kurullarinda gérev yapmaktadir.

Omer OZBAY - Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Omer OZBAY, 1952 Ankara dogumlu olup, ODTU Sosyoloji Boliimii mezunudur. 2003-
2011 yillar1 arasinda Borsa Istanbul Baskan Danismanligi ve Takasbank Yonetim Kurulu
Danmigmanligi gorevlerinde bulunmustur. 2011-2017 tarihleri arasinda ise Bagbakan
Damgmani olarak gorev yapmustir. Omer Ozbay ayni zamanda, Investco Holding A.S.,
Verusa Holding A.S., Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S., Aldem Celik Endiistri Sanayi
ve Ticaret A.S., Standard Boksit Isletmeleri A.S.’nin yonetim kurullarinda gérev
yapmaktadir.

Mustafa Necip ULUDAG - Yonetim Kurulu Uyesi

ITU Makine Miihendisligi Boliimii mezunu olan Necip Uludag yiiksek lisans derecesini
Harvard ve Istanbul Universitesi Uluslararasi Isletme ortak programindan, doktorasini ise ayni
alanda Milan ve Istanbul Universiteleri ortak programindan almistir. Kariyerine Boyner
Grubu’nda baglayan Uludag, 2001 yilinda Benetton Ayakkabilari’nin Grup Koordinatorligi
ve ardindan 2003’de Nafnaf ve Chevignon’un Genel Midiirligi gorevlerini yiirtitmustiir.
2004-2007 yillar1 arast GYIAD’da 2 donem iist iiste Baskan Yardimciligt ve TEDMER de
2006 ve 2007 yilarinda Yonetim Kurulu tyeligi yapan Necip Uludag halihazirda Verusa
Holding A.S., Verusaturk GSYO A.S., Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S.,
Innoted Teknoloji A.S. ve Pamukova Elektrik Uretim A.S.’nin Y&netim Kurulundadir.

Mithat KILIC - Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Marmara Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Ekonomi Béliimiinden mezun olan
Mithat Kilig, Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 ve Aract Kurumlarinin teftis ve yoOnetim
boliimlerinde 25 y1l gérev yapmuistir.

Abdullah AKSOY — Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi

1960 yili Gaziantep dogumlu olan Aksoy, Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi’nden 1985
yilinda mezun olmustur. 1986 yilindan itibaren 10 yillik siire ile Maliye Bakanligi’nda
Gelirler Kontroldrii olarak gorev yapmustir. 1996 yilinda gérevinden ayrilarak Yeminli Mali
Miisavir olarak ¢alismaya baslamis ve halen bu gorevini siirdiirmektedir.

Taraf sirketler son 5 yil igerisinde kurulmamistir. Birlesmeye Taraf Sirketler’in yonetim

kurulu {iyeleri ve yonetimde sz sahibi olan personelin birbiriyle akrabalik iligkisi
bulunmamaktadir.
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15.3. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan
personelin son durum da dahil olmak iizere son bes yilda, yonetim kurullarinda
bulundugu veya ortagi oldugu biitiin sirketlerin unvanlary, bu sirketlerdeki sermaye
paylar1 ve bu yonetim kurullarindaki iiyeliginin veya ortakhiginin halen devam edip
etmedigine dair bilgi:

Adv/Soyads Gérevi Yonetim Kurulu ?{yelel:inin Iliskide Olduklar
Diger Sirketler
Verusa Holding A.S. Yonetim Kurulu Baskani /
Verusaturk GSYO A.S. Yonetim Kurulu Baskani /
Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S. Yonetim
Kurulu Bagkani / Investco Holding A.S. Yonetim
Kurulu Baskan1 / Pamukova Elektrik Uretim A.S.
Yonetim Kurulu Baskani/ Standard Boksit
Pamukova Elektrik PAMEL, Isletmeleri A.S. Yénetim Kurulu Baskan1/ Innoted
R .. . | Tortum, Teknoloji A.S. Yonetim Kurulu Bagkani / Aldem
Uretim A.S. (Temsilci . ! . . . .
Mustafa UNAL) Y Onetim Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S: _Yonet_lm
Kurulu Baskan1 | Kurulu Baskan Yardimcisi/ Enda Enerji Holding
A.S. Yonetim Kurulu Uyesi / Aciselsan Y&netim
Kurulu Baskan Yardimcis1 / Galata Altin
Isletmeleri A.S. (Verusa Holding A.S.yi
temsilen) Yonetim Kurulu Bagkani / Core Engage
Yazillm A.§. (Verusaturk GSYO A.S.yi
temsilen) Yonetim Kurulu Bagkani
PAMEL, Verusa Holding A.S. Yonetim Kurulu Uyesi /
Yonetim Verusa Holding A.S. CEO / Investco Holding
Kurulu Bagkan | A.S. Yonetim Kurulu Uyesi / Ata Elektrik Enerjisi
Omer OZBAY Yardimcist, Toptan Satis A.S. Yonetim Kurulu Uyesi / Aldem
Tortum Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S. YOnetim
Yonetim Kurulu Uyesi / Standard Boksit Isletmeleri A.S.
Kurulu Uyesi | Yénetim Kurulu Uyesi
Verusa Holding A.S. Yonetim Kurulu Uyesi /
. PAMEL Verusaturk GSYO A.S. Yénetim Kurulu Uyesi /
Mustafa Necip . .. . R
ULUDAG Yonetim ‘ Innoted TeknOIOJ} A.S. Yonetlm K.urum Uyesi /
Kurulu Uyesi Pamukova Elektrik Uretim A.S. Yonetim Kurulu
Uyesi /Aciselsan Yonetim Kurulu Uyesi

15.4. Son 5 yilda, Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde
yetkili olan personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuati, 5411
sayilli Bankacilik Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen
siireler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolay: bes y1l veya daha fazla siireyle
hapis cezasina ya da zimmet, irtikap, riisvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, giiveni
kotitye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok etme veya degistirme,
banka veya kredi kartlarimin kotiiye kullamilmasi, kacakcilik, vergi kacakc¢ihigi veya
haksiz mal edinme suc¢larindan dolayr alinmis cezai kovusturma ve/veya hiitkiimliliigiin
ve ortaklik isleri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veya
kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigina dair bilgi:

Bulunmamaktadir.
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15.5. Son 5 yilda, Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut yonetim Kurulu iiyeleri ile
yonetimde s6z sahibi olan personele iliskin yargi makamlarinca, kamu idarelerince veya
meslek kuruluslarinca kamuya duyurulmus davalar/su¢ duyurular1 ve yaptirnmlar
hakkinda bilgi:

Yoktur.

15.6. Son 5 yilda, Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde soz sahibi olan personelin, yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi
oldugu sirketlerin iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkinda ayrintil bilgi:

Yoktur.

15.7. Son 5 yilda, Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut yonetim Kkurulu iiyeleri ile
yonetimde s6z sahibi olan personelin herhangi bir ortakhiktaki yonetim kurulu iiyeligine
veya sirketteki diger yonetim gorevlerine, mahkemeler veya kamu otoriteleri tarafindan
son verilip verilmedigine dair ayrintih bilgi:

Yoktur.

15.8. Son yillik hesap donemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketler ve bagh ortakhklar:
tarafindan, yonetim kurulu iiyelerine ve yonetimde soz sahibi personele, is iliskisi sona
erdirildiginde yapilacak odemelere/saglanacak faydalara iliskin sozlesmeler hakkinda

bilgi:

Yonetim kurulu iiyelerinin ve yonetimde s6z sahibi personelin is iliskisi sona erdirildiginde
yapilacak 6demelere/saglanacak faydalara dair bir s6zlesme maddesi yoktur.

15.9. Kurul diizenlemeleri uyarinca Birlesmeye taraf sirketlerin yatirnmer iliskileri

boliimii yoneticisinin veya konuya iliskin gorevli personelin adi, soyadi ve iletisim
bilgileri ve sermaye piyasasi faaliyet lisanslarinin tiirii:

a) Devralan Sirket: PAMEL

Adi Soyadr : Mustafa Arslan

Gorevi : Yatirimer Iliskileri Boliim Y éneticisi

Telefon 10212290 74 78

E-posta : mustafa.arslan@verusa.com.tr

Lisanslar  : Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi
b) Devrolunan Sirket: Tortum

Yoktur.
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15.10. Birlesme islemine taraf sirketlerin komitelerinde yer alan iiyelerin adi, soyad1 ve
bu komitelerin gorev tanimi:

a) Devralan Sirket: PAMEL

Denetim Komitesi
Mithat Kilig - Baskfm
Abdullah Aksoy - Uye

Kurumsal Yonetim Komitesi
Abdullah Aksoy — Baskan
Mithat Kili¢ - Uye

Mustafa Arslan — Uye

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
Mithat Kili¢ - Bagkan
Abdullah Aksoy — Uye

PAMEL’in komitelerinin ¢aligma esaslar1 Sirket’in kurumsal internet sitesinde yer almaktadir.
b) Devrolunan Sirket: Tortum
Yoktur.

15.11. Birlesmeye taraf sirketlerin isleme esas finansal tablo donemi itibariyle personel
sayisi, belli bash faaliyet alanlar1 ve cografi bolge itibariyle dagilim ile bu bilgilerde
goriilen onemli degisiklikler hakkinda agiklama:

a) PAMEL; Sirket, Adiyaman ili smirlart igerisinde Sifrin Regiilatorii ve Hidroelektrik
Santral1 tesisi i¢in elektrik iiretim lisansina sahiptir. 25 Mart 2010 tarih ve 2481-24 sayili
karar ile EU/2481-24/1609 numaral iiretim lisans1 tesis edilmistir. Sirket 22 Kasim 2012
tarthinde 6,744 MW kurulu giiciinde olan hidroelektrik santrali isletmeye acmis ve elektrik
liretimlerine baglamistir. Isletmenin yillik iiretim kapasitesi 59.042,40 MW*dir. Tesisin yillik
kapasite kullanim oranlari, degisen iklim Sartlar1 ve mevsimsel etkilere gore degiskenlik
gosterebilmektedir. Sirket’in % 80’lik kismi 30 Eyliil 2020 tarthinde Pamukova Elektrik
Uretim A.S. tarafindan satin alinmustir. 30 Eyliil 2020 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde
istihdam edilen personel sayist 12°dir (31 Aralik 2019: 12).

b) Tortum; Sirket iiretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, elektrik enerjisi lretimi,
iretilen enerjinin veya kapasitenin miisterilere satis faaliyetinde bulunmak amaci ile
kurulmustur. Sirket’in faaliyet konusu elektrik enerjisi liretmek maksadi ile termik,
hidroelektrik, dogalgaz, akaryakit, riizgar ve jeotermal kaynaklara dayali santraller kurmak bu
tiir kurulu santralleri kiralamak bunlar1 isletmek ya da islettirmek, bu maksatla yap islet devret
modeli ile ihale edilecek ihalelere katilmak ve bu ihaleler geregi isletmeler kurmak, bunlar
isletmek ve islettirmektir. Tiirkiyede 2056 yilina kadar Uretim Lisansma sahip oldugu
Erzurum ili, Tortum ilgesi, Senyurt mevkiinde, Tortum Akarsuyu iizerindeki Havva HES
santralinin kurulu giicli 7,49 MW, yillik tiretim kapasitesi 21,141 Gwh ‘tir. Sirket’in 30 Eyliil
2020 tarihi itibariyla ¢alisan sayis1 12 kisidir (31 Aralik 2019: 10 kisi).
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16. UCRET VE BENZERI MENFAATLER

16.1. Son yilhik hesap donemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurulu
iiyeleri ile yonetimde soz sahibi personelinin; Birlesmeye taraf sirketler ve bagh
ortakliklarmma verdikleri her tiirlii hizmetler karsihginda aldiklar iicretler (sarta bagh
veya ertelenmis 6demeler dahil) ve bu Kisilere saglanan benzeri menfaatler:

a) Devralan Sirket: PAMEL

30 Eyliil 2020 donemi itibariyle bagimsiz iiyelere 15.000 TL huzur hakki 6denmis olup, diger
yonetim kurulu iiyelerine herhangi bir iicret ya da huzur hakki 6demesi olmamustir (31 Aralik
2019: 14.400 TL)

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Bulunmamaktadir.

16.2. Son yillik hesap donemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim Kkurulu
iiyeleri ile yonetimde séz sahibi personeline emeklilik ayhigl, kidem tazminati veya
benzeri menfaatleri 6deyebilmek icin sirket veya bagh ortakhiklarinin ayirmis oldugu
veya tahakkuk ettirdikleri toplam tutarlar:

Bulunmamaktadir.

17. ANA ORTAKLAR

17.1. Birlesmeye taraf sirketlerin son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyle

sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki paylari1 dogrudan veya dolayh olarak % 5 ve
fazlasi olan gercek ve tiizel kisiler ayr1 olarak gosterilmek kaydiyla ortakhik yapisi:

a) Devralan Sirket: PAMEL

Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagin Ticaret Unvan1/ [ Sermayedeki Pay1 | Sermayedeki Pay1 [ Oy Hakki Oram
Adi Soyadi (TL) (%) (%)
iarsnukova Elektrik Uretim 13.600.000,00 80,00 90,57
Diger (Halka Acik) 3.400.000,00 20,00 9,43
TOPLAM 17.000.000,00 100,00 100,00

Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagin Ticaret Unvani1/ [Sermayedeki Pay1 | Sermayedeki Pay1 [ Oy Hakki Oram

Ad1 Soyadi (TL) (%) (%)
Verusa Holding A.S. 13.600.000,00 80,00 90,57
Verusaturk Girisim Sermayesi
Yatirim Ortakh: A.S. 6.936.000,00 40,80 46,19
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b) Devrolunan Sirket : Tortum

Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagin Ticaret Unvan1/ | Sermayedeki Pay1 | Sermayedeki Pay1 | Oy Hakki Oram
Adi Soyadi (TL) (%) (%)
iarsn“kova Blekirik Uretim 43.000.000,00 100,00 100,00
TOPLAM 43.000.000,00 100,00 100,00
Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Ortagin Ticaret Unvan1/ | Sermayedeki Pay1 | Sermayedeki Pay1 | Oy Hakki Oram
Adi Soyadi (TL) (%) (%)
Verusa Holding A.S. 43.000.000,00 100,00 100,00
Verusaturk Girisim Sermayesi
Yatiim Ortakligi A S. 21.930.000,00 51,00 51,00

17.2. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerindeki veya toplam oy haklar i¢indeki
paylar1 %5 ve fazlasi olan gercek Kisi ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:

Yoktur.

17.3. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerini temsil eden paylar hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Nama/ | Imtiyazlarn tiirii | Bir Paymn Toblam Sermayeye
Grubu | Hamiline (Kimin sahip Nominal ('FIBL) Oram
Oldugu oldugu) Degeri (TL) (%)
Genel Kurulda 15
Oy Hakki ve
A Nama Yo6netim Kurulu 1 1.360.000,00 8,00
Uyelerinin Yarisini
Aday Gosterme
B Hamiline |imtiyazsiz 1 15.640.000,00 92,00
TOPLAM 17.000.000,00 100,00
b) Devrolunan Sirket : Tortum
Nama/ | Imtiyazlarin tiirii | Bir Paymn Toblam Sermayeye
Grubu | Hamiline (Kimin sahip Nominal (_?L) Oram
Oldugu oldugu) Degeri (TL) (%)
- Nama Imtiyazsiz 1 43.000.000,00 100,00
TOPLAM 43.000.000,00 100,00
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18. ILISKILI TARAFLAR VE ILISKiLI TARAFLARLA YAPILAN iSLEMLER
HAKKINDA BILGILER

18.1. isleme esas finansal tablo dénemi ve son durum itibariyle Birlesmeye taraf
sirketlerin iliskili taraflarla yapilan islemleri hakkinda UMS 24 ¢ercevesinde ayrintih
aciklama:

a) Devralan Sirket : PAMEL

Mliskili taraflardan diger borclar

iliskili taraflara kisa vadeli diger bor¢lar 30 Eylil 2020 31 Aralik 2019
Bayram Kinay - 151.106
- 151.106

30 Eylil 2020 donemi itibariyle bagimsiz tiyelere 15.000 TL huzur hakki 6denmis olup,
yonetim kurulu iiyelerine herhangi bir iicret ya da huzur hakki 6demesi olmamistir. (31 Aralik
2019: 14.400 TL)

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Hata! Baglanti gecersiz.(*) 2020 yilinda isletme sermayesi olarak kullanilmak iizere kisa
vadeli finansman saglanmis olup, faiz oran1 %10 - %13,75 araligindadir.

Tiskiki taraflarla olan islemler Farz Giden
1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -
30 Exlial 2020 30 Evlal 2019 31 Aralik 2019 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Pamukova Elektrik Uretim A 5 157465 204303 217.053 347167 601137
157465 204.303 217.053 347167 601.137

18.2. iliskili taraflarla yapilan islemlerin Birlesmeye taraf sirketlerin net satis hasilati
icindeki payr hakkinda bilgi:

Yoktur.

19. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLERE iLiSKiN DiGER BiLGILER

19.1. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayesi hakkinda bilgiler:

a) Devralan Sirket : PAMEL
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17.000.000 TL

b) Devrolunan Sirket : Tortum

43.000.000 TL

19.2. Birlesmeye taraf sirketlerin kayith sermaye tavani:
a) Devralan Sirket : PAMEL

200.000.000 TL

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Kayith sermaye sistemine tabi degildir.

19.3. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerini temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri
vb. hisselerin sayis1 ve niteligi hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL nezdinde intifa senedi bulunmamaktadir.
b) Devrolunan Sirket : Tortum

TORTUM nezdinde intifa senedi bulunmamaktadir.

19.4. Birlesmeye taraf sirketlerin paylarindan, kendileri tarafindan bizzat tutulan veya
onlarin adina tutulan veya bagh ortakhiklarinin sahip olduklar1 Birlesmeye taraf sirket
paylarinin adedi, defter degeri ve nominal degeri:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Yoktur.

b) Devrolunan Sirket : Tortum
Yoktur.

19.5. Birlesmeye taraf sirketlerin varant, paya doniistiiriilebilir tahvil, pay ile
degistirilebilir tahvil vb. sermaye piyasas1 araclarinin miktar1 ve doniistiirme, degisim
veya talep edilme esaslarina iliskin bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Yoktur.
b) Devrolunan Sirket : Tortum

Yoktur.
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19.6. Birlesmeye taraf sirketlerin son on iki ay icinde yaptig1 sermaye artirimlari ve
kaynaklari ile sermaye azaltimlari, yaratilan/iptal edilen pay gruplar ve pay sayisinda
degisiklige yol acan diger islemlere iliskin bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL
Yoktur.
b) Devrolunan Sirket : TORTUM

Tortum Elektrik Uretim A.S.’nin mevcut sermayesi 30.12.2019 tarihinde 41.500.000 TL’den
43.000.000 TL’ye cikarilmistir. TORTUM un yeni sermayesi 31.12.2019 tarihinde Istanbul
Ticaret Sicil Miidiirligii nezdinde tescil edilmis ve 07.01.2020 tarih ve 9988 sayili Tiirkiye
Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan edilmistir.

19.7. Birlesmeye taraf sirketlerin son on iki ay icinde halka arz veya tahsisli satis
suretiyle pay ihracinin bulunmasi halinde, bu islemlerin niteligine, bu islemlere konu
olan paylarin tutari ve niteliklerine iliskin aciklamalar:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in 1.360.000 adet A Grubu imtiyazli ve 12.240.000 adet B grubu pay olmak iizere
toplam 13.600.000 adet (%80) borsada islem gérmeyen statiide payin tamami imtiyazli veya
imtiyazsiz pay ayrimi gozetmeksizin beher pay basimna 1,60 TL olmak iizere toplam
21.842.000-TL pesin bedelle Bayram Kinay'dan Pamukova Elektrik Uretim A.S.’ye
30.09.2020 tarihinde devir olmustur.

b) Devrolunan Sirket : TORTUM
Yoktur.

19.8. Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut durum itibariyle paylarimin borsada islem
gormesi durumunda, hangi grup paylarin borsada islem gordiigiine veya bu hususlara
iliskin bir basvurusunun bulunup bulunmadigina iliskin bilgi:

a) Devralan Sirket : PAMEL

B grubu paylar PAMEL koduyla Borsa’da islem gérmektedir.

Borsada islem Goren Paylar: Halka Agik Kisim (Imtiyazsiz Paylar)
3.400.000 TL, (%20)

Islem Gordiigii Pazar Bilgileri: Yakin Izleme Pazar

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Halka kapali Anonim Sirkettir.

19.9. Birlesme sonucunda ihrag¢ edilecek yeni paylarin/isleme taraf sirketlerin paylarinin
borsada islem goriip gormeyecegi ve islem gormesinin sartlar;, borsamin hangi
piyasa/pazar/platformunda islem gorecegi veya bu hususlara iliskin borsaya bir
basvurusunun bulunup bulunmadigina iliskin bilgi:
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Birlesme sonucunda ihra¢ edilecek PAMEL paylar1 BIST yakin izleme pazarinda islem
gorecektir.

19.10. Birlesmeye taraf sirketlerin esas sozlesmeleri ve i¢ yonergelerine iliskin énemli
bilgiler:

a) Devralan Sirket : PAMEL

PAMEL’in esas sozlesmesi, TTK, SPKn ve kurumsal yonetim ilkeleri de dahil diger sermaye
piyasast mevzuatina uyumludur. PAMEL in esas sézlesmesi, Sirket’in kurumsal internet sitesi
ve KAP’ta yer almaktadir.

Sirket esas sozlesmesi 7. Maddesi ¢ercevesinde; Sirketin kayith sermaye tavani 200.000.000
(Ikiyiizmilyon) TL olup, her biri 1 (bir) TL itibari degerde 200.000.000 (ikiyiizmilyon) adet
paya boliinmiistiir. Sirketin ¢ikarilmis sermayesi 17.000.000 (onyedimilyon) TL olup, sz
konusu ¢ikarilmig sermayesi muvazaadan ari sekilde tamamen 6denmistir. Bu sermaye her
biri 1 (bir) TL nominal degerde, 1.360.000 adet nama yazili (A) Grubu. 15.640.000 adet
hamiline yazili (B) Grubu olmak iizere toplam 17.000.000 adet paya bolinmiistiir. (A) grubu
paylar Esas sozlesmenin 11,14,15,17. maddeleri (Yo6netim Kurulu, Yonetim Kurulunun
stiresi, Yonetim Kurulunun Yetkileri, sirketi temsil ve ilzami ile Genel Kurul) ¢ercevesinde
yonetim kurulu iiyelerinin belirlenmesi ve genel kurulda oy hakki kullaniminda imtiyaza
sahiptir. (B) Grubu paylara ise 6zel hak veya imtiyaz taninmamustir.

Sirket esas sozlesmesi 11. Maddesi ¢ercevesinde; En az 5 (bes) liyeden olusan Sirket Yonetim
Kurulunun yarismin (A) Grubu pay sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan ve genel
kurulca se¢ilmesi sarttir. Kiisuratlar kiiclik tamsayiya yuvarlanir.

Sirket esas sozlesmesi 17. Maddesi cercevesinde; Sirketin yapilacak olagan ve olaganiistii
genel Kurul toplantilarinda (A) grubu pay sahipleri her bir pay icin 15 oy hakkina, (B) grubu
pay sahipleri her bir pay igin 1 oy hakkina sahiptirler.

b) Devrolunan Sirket : TORTUM

Sirket esas sozlesmesi 6. maddesi c¢ergevesinde; Sirketin sermayesi 43.000.000-
(Kirkiigmilyon) TL olup her biri 1 (Bir) TL degerinde olup 43.000.000- (Kirkiigmilyon) adet
hisseye ayrilmistir.

Sirket esas sozlesmesi 12. maddesi ¢ergevesinde; Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul
tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimleri ¢ercevesinde segilecek en az 1 iiyeden en c¢ok 5
tiyeden olusan bir Yonetim Kurulu tarafindan yiiriitiiliir. Yonetim Kurulu siiresi 1 - 3 yil
arasidir.

19.11. Esas soézlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle Birlesmeye taraf
sirketlerin amac ve faaliyetleri:

a) Devralan Sirket : PAMEL
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PAMEL’in Esas S6zlesmesi’nin 6. Maddesinde yer alan amag ve konusu asagidaki gibidir:
Madde 6: Sirket’in Amac ve Konusu

Sirket, basta hidroelektrik santral, riizgdr santrali, jeotermal santral ve giines enerjisi santrali
olmak iizere her tirlii elektrik enerjisi iiretim tesisi kurulmasi, igletmeye alinmast,
kiralanmasi, elektrik enerjisi tiretimi, tiretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin
miisterilere satisi ile istigal eder. Sirket bu amacin gerceklestirmek iizere elektrik piyasasina
iliskin ilgili mevzuata uygun olarak asagidaki konularda faaliyette bulunacaktir.

1) Elektrik enerjisi tiretmek amaciyla her tirlii tesisi kurmak, isletmeye almak, devralmak,
kiralamak, kiraya vermek,

2) Uretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasiteyi toptan satis lisanst sahibi tiizel kisilere,
perakende satis lisansi sahibi tiizel kigilere ve serbest tiiketicilere ikili anlagmalar yoluyla
satmak,

3) Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 21/1 fikrast hiikmiine aykirt olmamak sartiyla, kontrol
olusturmaksizin kurulmus veya kurulacak elektrik enerjisi iiretim ve/veya dagitim sirketleri ile
istirak iligkisine girmek,

4) Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 21/1 fikrast hiikmiine aykiri olmamak sartiyla, kurulmus
veya kurulacak elektrik enerjisi tiretim sirketleri ile istirak iliskisine girmek.

Diger taraftan gsirket, amag¢ veya konusu ile ilgili hususlart gergeklestirmek icin sirket
faaliyetleri ile sinirl olmak kaydiyla asagidaki konulari ile de istigal edebilir,

1) Faaliyet konulari ile ilgili olarak, acenteler, miimessillikler, subeler ag¢mak ve
pazarlamacilik faaliyetlerinde bulunmatk,

2) Faaliyet konulari ile ilgili olarak, yurti¢i ve yurtdisindan makine ve ekipman kiralamak,
satin almak ve satmak,

3) Faaliyet konulari ile ilgili olarak tesisleri kiralamak, satin almak, satmak ve isletmek,

4) Faaliyet konular ile ilgili olarak her tiirlii menkul ve gayrimenkul mal ve ara¢ edinmek,
bunlar: isletmek, satin almak, satmak, ipotek almak ve vermek, gayrimenkule miiteallik,
tevhid, ifraz, terk, irtifak hakki tesisi ve benzeri tiim islemleri yapmak, sirketin leh ve aleyhine
ayni haklar tesis etmek,

5) Kendi ihtiyact i¢in para temini amaciyla yerli ve yabanci sirket ve bankalardan uzun, orta
ve kisa vadeli krediler almak, miisterek bor¢lu ve miiteselsil kefil olmak veya yalnizca kefil
olmak

6) Faaliyet konulari ile ilgili olarak yerli ve/veya yabanci sirketler ile anlasmalar yapip,
yurtigi ve yurtdiginda ihalelere girmek ve taahhiitte bulunmak,

7) Kurucu olarak katildig: ve istirak ettigi mevcut veya kurulacak sirketlerin idare ve teknik
organizasyonlarint saglamak,

8) Sermaye Piyasast Kanunu'nun 21/1 fikrasi hiikmiine aykiri olmamak sartiyla, faaliyet
konusu ile ilgili yerli ve yabanci sahis sirketleri, sermaye gsirketleri, adi sirket ve gercek
kisilerle yabanci sermayeli sirketler, adi ortakliklar ve iy ortakliklart kurmak, kurulmus
ortakliklara katilmak, bunlarin hisse senetlerini ve tahvillerini aracilik etmemek kaydiyla
almak ve satmak,

9) Faaliyet konularina giren sinai ve ticari yatirimlarda bulunmak,

10) Amact ile ilgili olarak marka, ihtira berati, ustalik, (know-how) ve diger sinai miilkiyet
haklarint iktisap etmek, devir ve ferag etmek ve bunlar iizerinde lisans anlagmalar: yapmak,

Sirket Bu Amag ve Konularimi Gergeklestirebilmesi I¢in:
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1) I¢ ve dis bankalardan, devletten ve pivasadan, uzun, orta ve kisa vadeli krediler temin
edebilir. Her tiirlii kredi saglar.

2) Temsilcilik, komisyonculuk, acentelik, toptancilik, bayilik, ithalat, ihracat, imalat, taahhiit
pazarlamacilik ve ticaret islemleri istigal edebilir.

3) Sirket konusu icin her tiirlii tasinabilir ve tasinmaz mal satin alabilir, bunlart isletebilir,
kiraya verebilir, satabilir, devredebilir, ferag ve rizay1 taksim edebilir. Sermaye piyasast
mevzuatina uygun olmak sartiyla, Sirkete ait veya baskalarina ait tasinabilir ve tasinmaz
mallart ipotek, rehin ve kendi tistiine tescil ettirmek, ipotek vermek ve almak, gerektiginde
fekketmek, bunlar iizerinde dogmus ve her tiirlii haklari iktisap etmek.

4) Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 21/1 fikrast hiikmiine aykirt olmamak sartiyla, Sirketin ele
aldigi konularda is yapmakta olan gercek ve tiizel kisilerle ortak girisimlerde bulunmak,
gerekirse ortakliklar kurmak, konusu ile ilgili faaliyet gosteren sirketlere ayni ve nakdi
sermaye vaz etmek suretiyle istirak etmek, ticari ve sinai igletmelere istirak etmek.

5) Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 21/1 fikrasi hiikmiine aykiri olmamak sartiyla, konusu ile
ilgili faaliyet gosteren yurt disindaki gercek ve tiizel kisilerle kanun hiikiimleri ¢ercevesinde
her tiirlii ortak faaliyetlere girismek ve ortakliklar tesis etmek. Sirketce tesis edilen kuruluslart
isletme karsiligi kiraya vermek. Konusu ile ilgili olarak meydana getirilen veya edinilen her
cesit ortaklik veya sahiplik haklarini gerektiginde, yatirim hizmetleri ve faaliyetleri niteliginde
olmamak kaydt ile satmak, devretmek veya elden ¢ikartmak.

6) Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 21/1 fikrast hiikmiine aykirt olmamak sartiyla, Kanunlar ve
mevzuat hiikiimleri dahilinde sirketin amag¢ ve konularina giren iglerle ilgili yerli ve yabanci
sermaye ortakliklar: kurabilir, lisans, imtiyaz, telif, ihtira berati, ticaret unvani ve fabrikasyon
marka ve alameti farikalar gibi gayri maddi haklar: iktisap edebilir, kullanabilir,
devredebilir, satabilir, kiralayabilir ve kiraya verebilir.

7) Sirketin amact ile ilgili olarak marka, patent, ihtira berati, ustalik ve diger miilkiyet
haklarini elde etmek, devretmek, ferag ve bunlar iizerinde lisans anlasmalar: yapmak

8) Istigal konularinin gergeklestirilmesi amaci ile nakil vasitalar: iktisap etmek, kiralamak,
isletmek, sirket adn tescil ettirmek, kiraya vermek ve satmak.

9) Sirketin amag¢ ve konulari ile ilgili arastirma, etiit, plan, proje, kontrolliik, teknik
miisavirlik, miimessillik ve benzeri hizmetleri vermek.

10) Sirket amag ve konusuna giren her tiirlii mal ve malzemeleri ithal edebilir, gerektiginde
konusu ile ilgili ithalat ve ihracat yapabilir.

11) Sirket amag ve konulart ile ilgili olmak sarti ile ilgili makamlardan izin alarak toplanti ve
seminerler diizenleyebilir. Bunlar icin gerekli aletleri ithal edebilir, kiraya verebilir ve
kiralayabilir.

12) Sirket amag ve konulart ile ilgili olmak sarti ile ilgili makamlardan izin alarak tanitim ve
reklam amacli, kitap, dergi, brosiir, kisa ve uzun metrajli tanitim filmleri yapabilir.

13) Sirket, Sermaye Piyasasit Kurulu diizenlemelerine bagl kalinmasi, kendi amag¢ ve
konusunun aksatilmamasi, gerekli ozel durum agiklamalarinin yapilmasi ve yil icinde yapilan
bagislarin genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulmasi sartiyla ¢esitli amaglarla kurulmusg
olan kurum, vakif ve dernekler ile diger c¢esitli kurum ve kuruluslara bagis yapabilir.
Yapilacak bagislarin iist simirimin genel kurul tarafindan belirlenmesi gerekmekte olup, bu
smirt agan tutarda bagis dagitilamaz.

b) Devrolunan Sirket: Tortum
Tortum’un Esas S6zlesmesi’nin 3. Maddesinde yer alan amag ve konusu asagidaki gibidir:

Madde 3: Sirket’in Amac¢ ve Konusu
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Sirket asagida belirtilen konularda ve buna bagli olarak iiretim tesisi kurulmasi, isletmeye
alinmasi, elektrik enerjisi itiretimi, iiretilen enerjinin veya kapasitenin miisterilere satig
faaliyetlerinde bulunmak amact ile kurulmugstur.

Sirketin bu amaci gergeklestirmek fiizere elektrik iiretimini elektrik enerjisi piyasasi
mevzuatina uygun olarak asagidaki konularda faaliyette bulunacaktir.

1. Elektrik enerjisi iiretmek amact ile her tiirlii tesisi kurmak isletmeye almak, devralmak,
kiralamak, kiraya vermek,

2. Uretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasiteyi toptan satis lisansi sahibi tiizel kisilere,
perakende satis lisansi1 sahibi tiizel kisilere ve serbest tiiketicilere ikili anlagmalar yoluyla
satmak,

3. Kontrol olusturmaksizin kurulmus veya kurulacak dagitim sirketleri ile istirak iligkisine
girmek,

4. Kurulmus veya kurulacak elektrik enerjisi iiretim sirketleri ile istirak iligkisine girmek,
Diger taraftan sirket amag ve konusu ile ilgili hususlar: gerceklestirmek icin sirket faaliyetleri
ile simirli olmak kayduyla asagidaki hususlar ile de istigal edebilir.

1- Faaliyet konulari ile ilgili olarak, acenteler, miimessillikler, subeler ag¢mak ve
pazarlamacilik faaliyetinde bulunmatk,

2- Faaliyet konulari ile ilgili olarak, yurti¢i ve yurtdisindan makine ve ekipman kiralamatk,
satin almak, satmak,

3- Faaliyet konulart ile ilgili tesisleri kiralamak, satin almak, satmak ve isletmek,

4- Faaliyet konular ile ilgili her tiirlii menkul ve gayrimenkul mal ve ara¢ edinmek, bunlari
isletmek, satin almak, satmak, ipotek almak ve vermek, gayrimenkule miiteallik, tevhit, ifraz,
terk, irtifak hakki tesisi ve benzeri tiim islemleri yapmak, sirketin leh ve aleyhine ayni haklar
tesis etmek,

5- Kredi ihtiyac icin para temini amaciyla yerli ve yabanci sirket ve bankalardan, uzun, orta
ve kisa vadeli krediler almak, miisterek bor¢lu miiteselsil kefil olmak veya yalnizca kefil
olmak,

6- Faaliyet konulari ile ilgili olarak yerli ve/veya yabanci sirketler ile anlagmalar yapip
yurtigi ve yurtdiginda ihalelere girmek ve taahhiitte bulunmak,

7- Kurucu olarak katildigi ve istirak ettigi mevcut veya kurulacak sirketlerin idare ve teknik
organizasyonlarini saglamak,

8- Faaliyet konusu ile ilgili yerli ve yabanci sahis sirketleri, sermaye sirketleri, adi sirket ve
gercek kisilerle yabanci sermayeli sirketler, adi ortakliklar ve is ortakliklar: kurmak,
kurulmus ortakliklara katilma, bunlarin hisse senetlerini ve tahvillerini aracilik etmemek
kaydi ile almak ve satmak,

9- Faaliyet konusuna giren sinai ve ticari yatirimlarda bulunmak,

10- Amacu ile ilgili olarak marka, ihtira berati, ustalik, (knowhow) ve diger sinai miilkiyet
haklarini iktisap etme, devir ve ferag etmek ve bunlar iizerinde lisans anlasmalar: yapmak

19.12. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurullarina ve komitelerine iliskin énemli
hiikiimlerin o6zetleri:

a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL’in yonetim kuruluna iligkin diizenlemeleri Esas Sozlesmesinin 11 ila 15.
maddelerinde yer almakta olup, s6z konusu maddeler asagidadir;

Madde 11: Yonetim Kurulu
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Sirket, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve mevzuati ile isbu Esas sézlesme
hiikiimleri uyarinca Genel Kurul tarafindan se¢ilecek en az 5 (bes) iiyeden olusan bir Yonetim
Kurulu tarafindan temsil ve idare edilir. Yonetim Kuruluna icra yetkisi olmayan bagimsiz iiye
atanabilecektir.

En az 5 (bes) iiyeden olusan Sirket Yonetim Kurulunun yarisimin (A) Grubu pay sahiplerinin
gosterecekleri adaylar arasindan ve genel kurulca segilmesi sarttir. Kiisuratlar kiigiik tam
sayiya yuvarlanmir.Yonetim kurulunda gorev alacak bagimsiz iiyelerin sayisi, nitelikleri,
kriterleri, se¢imi, gorev siireleri, ¢calisma esaslari, gorev alanlari ve benzeri konular, Sermaye
Piyasast Kurulu’nun kurumsal yénetime iliskin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat
hiikiimlerine gére tespit edilir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygulanmasi zorunlu tutulan Kurumsal Yonetim
llkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin yapilan islemler ve alinan Yonetim Kurulu
kararlar gegersiz olup esas sozlesmeye aykir sayilir.

Madde 12: Yonetim Kurulunun Siiresi

Yonetim Kurulu iiyeleri en fazla 3 (ii¢) yillik bir siire igin secilebilirler. Gorev siiresi sona
eren Yonetim Kurulu tiyesi tekrar segilebilir.

Bir iiyeligin herhangi bir nedenle bosalmasi halinde, Yonetim Kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu
ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirtilen sartlar: haiz bir kigiyi gegici olarak seger ve ilk
Genel Kurulun onayina sunar. Bagimsiz tiyelerle ilgili bir bogsalma olmasi halinde Sermaye
Piyasast Kurulu Kurumsal Yénetim Ilkelerinde belirlenmis ilkelere uygun olarak secim
yvapilir. Atanan yeni tiye veya tiyeler igin ilk Genel Kurulda pay sahiplerinin oluru alinir.
Genel Kurulca onaylanan tiye eski iiyenin siiresini tamamlar. Yonetim kurulu iiyeleri, Genel
Kurul tarafindan her zaman gorevden alinabilir.

Madde 13: Yonetim Kurulunun Toplantilar

Yonetim Kurulu sirket isleri ve muameleleri liizum gosterdikge tiye tam sayisimin ¢ogunlugu
ile toplamr. Yonetim Kuruluna ait kararlar mevcut iiyelerin ekseriyetiyle verilir. Yonetim
kurulu toplantilar: sirketin idari merkezinde veya idare merkezinin bulundugu sehrin uygun
bir yerinde yapilabilecegi gibi yonetim kurulu karariyla baska bir sehirde de yapilabilir,

Tiirk Ticaret Kanunu'nun 390. maddesi uyarinca, yonetim kurulu kararlari, yonetim kurulu
tiyelerinden birinin yazili olarak yaptigi teklifin yonetim kurulunun diger tiim tiyelerinin
imzalart ile onaylanmasi halinde toplanti yapilmaksizin da alinabilir; ancak bunun igin
yonetim kurulu tiyelerinden hi¢ birinin soz konusu teklife iliskin olarak fiziksel olarak bir
araya gelinmesini talep etmemis olmasi gerekir.

Sirketin yonetim kurulu toplantisina katilma hakkina sahip olanlar bu toplantilara, Tiirk
Ticaret Kanununun 1527 ’nci maddesi uyarinca elektronik ortamda da katilabilir. Sirket,
Ticaret Sirketlerinde Anonim Sirket Genel Kurullar: Disinda Elektronik Ortamda Yapilacak
Kurullar Hakkinda Teblig hiikiimleri wyarinca hak sahiplerinin bu toplantilara elektronik
ortamda katilmalarina ve oy vermelerine imkan taniyacak Elektronik Toplanti Sistemini
kurabilecegi gibi bu amag i¢in olusturulmus sistemlerden de hizmet satin alabilir. Yapilacak
toplantilarda sirket sozlesmesinin bu hiikmii uyarinca kurulmus olan sistem iizerinden veya
destek hizmeti alinacak sistem tizerinden hak sahiplerinin ilgili mevzuatta belirtilen haklarin
Teblig hiikiimlerinde belirtilen ¢er¢evede kullanabilmesi saglanir.
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Madde 14: Yonetim Kurulunun Yetkileri

Kurumsal Yonetim Ilkelerinin uygulanmasi bakimindan énemli nitelikte sayilan islemlerde ve
Sirketin 6nemli nitelikteki iliskili taraf islemlerinde ve iigtincii kigiler lehine teminat, rehin ve
ipotek verilmesine iligkin islemlerinde Sermaye Piyasast Kurulunun kurumsal yonetime iliskin
diizenlemelerine uyulur.

Yonetim Kurulu tarafindan, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun
diizenlemeleri ve ilgili mevzuat uyarinca, Sirketin i¢inde bulundugu durum ve gereksinimlere
uygun olarak, gorev ve sorumluluklarimin saglikli bir bigimde yerine getirmesini teminen
Yonetim Kurulu biinyesinde Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve
Kurumsal Yonetim Komitesi ile gerektigi olciide diger komiteler olusturulur. Komitelerin
gorev alanlari, ¢alisma esaslari ve hangi iiyelerden olusacagr yonetim kurulu tarafindan
belirlenir ve kamuya agiklanir.

Yonetim Kurulu, iiyelerinin se¢iminin yapildigi her Genel Kuruldan sonraki ilk toplantisinda
(A) grubu nama yazili pay sahiplerinin gosterdigi adaylardan secilen iiyeler arasindan
baskan ve baskan vekili secer.

Madde 15: Sirketin Temsil ve Ilzami, Yonetim Kurulu Uyelerinin Gorev Taksimi

Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim Kurulu'na aittir. Sirketi her konu ve islemde en genig
manada temsil ve ilzami icin, (A) Grubu pay sahipleri tarafindan segilen yonetim kurulu
tiyelerinin herhangi ikisinin Sirketin unvani altina miistereken atacaklari imzalarin bulunmasi
gerekli ve yeterlidir.

Yonetim Kurulu, Sirketin yonetim yetkisinin tamamint veya bir boliimiinii bir veya birkag
yonetim Kurulu iiyesine veya iigiincii kisiye devredebilir. Ayrica ydnetim kurulu temsil
yetkisini bir veya daha fazla murahhas iiyeye veya miidiir olarak iigiincii kigilere devredebilir.
En az bir yonetim kurulu iiyesinin temsil yetkisini haiz olmasi sarttir.

Yonetimin kismen veya tamamen bir veya birkag yonetim kurulu iiyesine veya iigiincii kisiye
devredilmesi, Yonetim Kurulu'nun diizenleyecegi i¢ yonergeye gore gerceklestirilir.

I¢c yonerge ile, sirketin islerinin ve faaliyetinin gelismesi ile Yonetim Kurulunun liizum ve
ihtiyag gordiigii takdirde idare islerinin ve gorevlerinin kendi tiyeleri arasinda ne sekilde ve
hangi esaslar dairesinde taksim edilecegi hiikme baglanir. Sirketi islerinin ve faaliyetinin
gelismesi ile Yonetim Kurulu liizum ve ihtiva¢ gordiigii takdirde idare islerinin ve
gorevlerinin kendi tiyeleri arasinda ne sekilde ve hangi esaslar dairesinde taksim edilecegini
tespit eder.

Yénetim Kurulu Uyelerinin aylik iicretleri ve huzur haklari Genel Kurulca kararlastirilir.
Sermaye Piyasast Kurulu kurumsal yonetim ilkeleri kapsaminda segilen bagimsiz Yonetim
Kurulu tiyelerinin aylik iicretleri veya huzur haklari, bagimsizliklarin etkilemeyecek diizeyde
olur.

b) Devrolunan Sirket : Tortum

Tortum’un yonetim kuruluna iliskin diizenlemeleri Esas Sozlesmesinin 12 ila 13.
maddelerinde yer almakta olup, s6z konusu maddeler asagidadir;
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Madde 12. Yénetim Kurulu Uye Sayis1 Toplant1 ve Karar Sayisi
Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimleri ¢er¢evesinde
secilecek en az 1 liyeden en ¢ok 5 liyeden olusan bir Yo6netim Kurulu tarafindan yiirttiiliir.

Yénetim Kurulu siiresi 1 - 3 yil arasidir. Ik Yonetim Kurulu iiyesi olarak 3 yilligina
asagidakiler secilmistir.

Madde 13. Sirketin idaresi ve Temsili

Sirketin Yonetimi ve disariya karsi temsili Yonetim Kuruluna aittir. Sirket tarafindan
verilecek biitlin belgelerin ve yapilacak sozlesmelerin gecerli olabilmesi i¢in, bunlarin sirket
unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin imzasin1 tagimasi gereklidir.
Yonetim Kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas liyeye veya miidiir olarak
ticiincii kisilere devredebilir. En az bir Yonetim Kurulu {iyesinin temsil yetkisini haiz olmasi
sarttir. Yonetim Kurulu diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore YoOnetimi, kismen veya tamamen
bir veya birka¢ Yonetim Kurulu iiyesine veya tlgiincii kisiye devretmeye yetkilidir. Bu ig
yonerge sirketin yonetimini diizenler, bunun i¢in gerekli olan goérevleri tanimlar, yerlerini
gosterir. Ozellikle kimin kime bagl ve bilgi sunmakla yiikiimlii oldugunu belirler. Y6netim
Kurulu istem {izerine pay sahiplerini korunmaya deger menfaatlerini ikna edici bir bicimde
ortaya koyan alacaklilari, bu i¢ yonerge hakkinda yazili olarak bilgilendirir. Yonetim Kurulu,
temsile yetkili olmayan Yonetim Kurulu iiyelerini ve sirkete hizmet akdi ile bagli olanlari
siirl yetkiye sahip ticari vekil veya diger ticari yardimcilari olarak atayabilir. Bu sekilde
atanacak olanlarin gorev ve yetkileri, hazirlanacak i¢ yonergede agikla belirlenir. Bu durumda
i¢ yonergenin tescil ve ilan1 zorunludur. I¢ yonerge ile ticari vekil ve tacir yardimcilari
atanamaz. Yetkilendirilen ticari vekil veya diger tacir yardimcilari da ticaret siciline tescil ve
ilan edilir. Bu kisilerin sirkete ve iiclincli kisilere verecekleri her tiirlii zarardan dolay1
Yonetim Kurulu miiteselsilen sorumludur.

19.13. Birlesmeye taraf sirketlerde her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar,
baglam ve simirlamalar hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL’in esas sozlesmesinin 7.maddesine gore; (A) grubu paylar Esas sdzlesmenin 11, 14,
15, 17. maddeleri (Yonetim Kurulu, Yonetim Kurulunun siiresi, Yonetim Kurulunun
Yetkileri, sirketi temsil ve ilzam1 ile Genel Kurul) ¢ercevesinde yonetim kurulu iiyelerinin
belirlenmesi ve genel kurulda oy hakki kullaniminda imtiyaza sahiptir. (B) Grubu paylara ise
0zel hak veya imtiyaz taninmamustir.

Esas sozlesmenin 11.maddesine gore; En az 5 (bes) liyeden olusan Sirket Yonetim Kurulunun
yarisinin (A) Grubu pay sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan ve genel kurulca
secilmesi sarttir. Kiisuratlar kiiciik tamsayiya yuvarlanir.

Esas sozlesmenin 17.maddesine gore; Sirket’in yapilacak olagan ve olaganiistii genel Kurul
toplantilarinda (A) grubu pay sahipleri her bir pay i¢in 15 oy hakkina, (B) grubu pay sahipleri
her bir pay i¢in 1 oy hakkina sahiptirler.

Esas sozlesmenin 9. Maddesinde (Paylarin Devri) yer alan pay devri sinirlamasi
bulunmaktadir. Esas s6zlesmenin ilgili maddesi asagidaki gibidir:

Madde 9: Paylarin Devri
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Sirketin sermayesinin yiizde bes veya daha fazlasini temsil eden paylarin, dogrudan veya
dolayli olarak bir gergek veya tiizel kisi tarafindan edinilmesi ile bir ortaga ait paylarin tiizel
kisilik sermayesinin yiizde besini asmasi sonucunu veren pay edinimleri ve/veya bir ortaga ait
paylarin yukaridaki oranlarin altina diismesi sonucunu veren pay devirleri veya yukarida
belirlenen pay edinimlerinden bagimsiz olarak tiizel kiginin ortaklik yapisinda kontroliin
degismesi sonucunu veren pay devirleri hallerinde her defasinda Enerji Piyasast Diizenleme
Kurumu'nun onayt alinacak, Sermaye Piyasasi mevzuati uyarmnca gerekli ozel durum
actklamalart yapilacaktir.

Bu hiikiim oy hakki edinilmesi halinde de gegerlidir.

Herhangi bir pay devri séz konusu olmasa dahi, mevcut paylar iizerinde imtiyaz tesisi,
imtiyazin kaldirilmasi veya intifa senedi ¢ikarilmasi yukarida ongoriilen oransal simirlara
bakilmaksizin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu'nun onayina sunulacaktir.

A Grubu nama yazili paylarin devri igin Yonetim Kurulu’'nun onayi sarttir.

Nama yazili paylarin, mevcut nama yazili pay sahipleri disindaki kisilere devri sirkete karst
ancak Yonetim Kurulunun onayi ile hiikiim ifade eder.

Yonetim Kurulu, onay taleplerini, devrin (A) grubu pay sahipleri disinda kisilere yapilmis
olmasi veya devralamn, paylari kendi adina ve hesabina aldigini acik¢a beyan etmemesi
sebeplerini gerekce gostererek veya devredene, paylarini, bagsvurma anmindaki gercek
degeriyle, kendi veya diger pay sahipleri ya da iigiincii kigiler hesabina almayr onererek

reddedebilir.
Borsada islem géren (B) grubu paylarin devrine kisitlama getirilemez.

Gayri kabili riicu olarak saglanan proje finansmanm kapsaminda, bankalar ve/veya finans
kuruluslarimin Sirketin édemelerinde temerriide diigsmesi hali gibi kredi sozlesmesi hiikiimleri
geregi olarak Sirket tizerinde kontrol sahibi oldugu ve/veya Sirketle istirak iligkisinin olustugu
hallerde ilgili mevzuatta ongériilen piyasa payr sumrlart asildigi takdirde, bu bankalar
ve/veya finans kuruluslarina Enerji Piyasasi ve Diizenleme Kurumu tarafindan verilen siire
icinde soz konusu ihlal giderilecektir.

Is bu maddenin yukarida belirtilen hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, sirketin nama yazili
paylarimin devri Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurumu Mevzuatimin ilgili hiikiimlerine tabidir.

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Tortum’un esas sozlesmesinin 8. Maddesinde (Hisse Senetlerinin Devri) yer alan pay devri
sinirlamasi bulunmaktadir. Esas s6zlesmenin ilgili maddesi asagidaki gibidir:

8. Hisse Senetlerinin Devri

Bir hisse senedinin devri hakkinda ancak sirkete bildirmek ve pay defterine kayit edilmek sarti
ile hiikiim ifade eder. Hissenin devrinin yazili sekilde yapilmasi ve noterce tasdik edilmesi
gerekiyor. Sirket sermayesinin %10 veya daha fazlasini temsil eden hisselerin dogrudan veya
dolayli olarak bir gergek veya tiizel kisi tarafindan edinilmesi ile bir ortaga ait paylarin tiizel
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kisi sermayesinin %10°u agmasi sonucunu veren pay edinimleri ve/veya bir ortaga ait
paylarin yukaridaki oranlarin altina diismesi sonucunu veren pay devirleri her defasinda
Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulunun onayina tabidir. Bu hiikiim oy hakki edinilmesi ile
hisselerin rehin edilmesi hallerinde gecerlidir. Herhangi bir hisse devri séz konusu olmasa
dahi mevcut hisseler iizerinde imtiyaz tesisi , imtiyazin kaldirimast veya imtiyaz senedi
ctkarilmast hisse devrine iligkin orvansal simirlara bakilmaksizin Enerji Piyasasi Diizenleme
Kurulunun onayina tabidir.

19.14. Birlesmeye taraf sirketlerde pay sahiplerinin haklarimin ve imtiyazlarin
degistirilmesine iliskin esaslar:

a) Devralan Sirket: PAMEL

Sirket esas sozlesmesinin 7. Maddesi ¢ergevesinde; Yonetim Kurulu, 2020 - 2024 yillar
arasinda Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimlerine ve Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemelerine
uygun olarak gerekli gordiigii zamanlarda kayitli sermaye tavanina kadar (A) ve/veya (B)
grubu yeni pay ihra¢ ederek ¢ikarilmig sermayenin artirilmasi, imtiyazl pay ihra¢ edilmesi ve
pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinin sinirlandirilmasi ile primli pay ihract konusunda
karar almaya yetkilidir.

Sirket esas s6zlesmesinin 9. Maddesi ¢ercevesinde Herhangi bir pay devri s6z konusu olmasa
dahi, mevcut paylar lizerinde imtiyaz tesisi, imtiyazin kaldirilmasi veya intifa senedi
cikarilmasi yukarida Ongoriilen oransal sinirlara bakilmaksizin Enerji Piyasasi Diizenleme
Kurumu'nun onaymna sunulacaktir. A Grubu nama yazili paylarin devri i¢in YOnetim
Kurulu’nun onay sarttir.

Sirket esas s6zlesmesinin 23. Maddesi gergevesinde Imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edecek nitelikte esas sozlesme degisiklikleri, TTK 454 {incii madde c¢ercevesinde imtiyazl
pay sahipleri 6zel kurulu onayina sunulur.

b) Devrolunan Sirket: TORTUM

Sirket esas sozlesmesinin 8. Maddesi c¢ercevesinde; Sirket sermayesinin %10 veya daha
fazlasin1 temsil eden hisselerin dogrudan veya dolayli olarak bir gercek veya tiizel kisi
tarafindan edinilmesi ile bir ortaga ait paylarin tiizel kisi sermayesinin %10’u agmasi
sonucunu veren pay edinimleri ve/veya bir ortaga ait paylarin yukaridaki oranlarin altina
diismesi sonucunu veren pay devirleri her defasinda Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurulunun
onayma tabidir. Bu hiikiim oy hakki edinilmesi ile hisselerin rehin edilmesi hallerinde
gecerlidir. Herhangi bir hisse devri s6z konusu olmasa dahi mevcut hisseler {izerinde imtiyaz
tesisi, imtiyazin kaldirilmasi veya imtiyaz senedi ¢ikarilmasi hisse devrine iligkin oransal
siirlara bakilmaksizin Enerji Piyasast Diizenleme Kurulunun onayina tabidir.

19.15. Birlesmeye taraf sirketlerde olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarmin
yapilmasina iliskin usuller ile toplantilara katilm kosullar1 hakkinda bilgi:

a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL’in genel kuruluna iligkin diizenlemeleri Esas sozlesmesinin 17 ve 18. maddelerinde
yer almaktadir. ilgili maddeler asagidaki gibidir;
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Maddel7: Genel Kurul
Genel kurul, olagan ve olaganiistii olarak toplanir. Bu toplantilara davette, Tiirk Ticaret
Kanunu'nun ilgili hiikiimleri ile Sermaye Piyasasi Mevzuatimin ilgili hiikiimleri uygulanir.

Olagan genel kurul, Sirket'in faaliyet donemi sonundan itibaren ii¢ ay icinde ve yilda en az
bir defa toplanir ve Tiirk Ticaret Kanunu'nun 413 maddesi hiikmii goz éniine alinarak yonetim
kurulu tarafindan hazirlanan giindemdeki konulan goriisiip karara baglar.

Olaganiistii genel kurul, Sirket islerinin gerektirdigi hallerde kanun ve bu esas sozlesmede
vazil hiikiimlere gore toplanir ve gerekli kararlart alir. Olaganiistii genel kurulun toplanma
yeri ve zamani usuliine gore ilan olunur.

Genel kurul toplantina ait bildirimler ve ilanlar, miimkiin olan en fazla sayida pay sahibine
ulasmayr saglayacak, elektronik haberlesme dahil, her tiirlii iletisim vasitast ile Tiirk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerinde belirtilen asgari
stureler dikkate alinarak ilan edilir.

Sirketin internet sitesinde, genel kurul toplanti ilan ile birlikte, sirketin ilgili mevzuat geregi
yapmasi gereken bildirim ve acgiklamalarin yani sira, Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal
Yonetim tikelerinde belirtilen hususlar ayrica pay sahiplerine duyurulur.

Sirketin yapilacak olagan ve olaganiistii genel Kurul toplantilarinda (A) grubu pay sahipleri
her bir pay i¢in 15 oy hakkina, (B) grubu pay sahipleri her bir pay icin 1 oy hakkina
sahiptirler.

Olagan ve Olaganiistii Genel Kurul toplanti ve karar nisaplari, Tiirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi1 Kanunu ile ilgili mevzuat hiikiimlerine tabidir.

Genel kurul toplantilarinda pay sahipleri kendi aralarindan veya haricten tayin edecekleri
vekil vasitasiyla temsil olunabilirler. Sirkette pay sahibi olan temsilciler kendi oylarindan
baska temsil ettikleri ortaklarin sahip oldugu oylart da kullanmaya yetkilidirler.
Vekaletnamenin seklini Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ¢ergevesinde yonetim kurulu
belirler. Vekaletnamenin yazili olmasi sarttir.

Temsilci, yetki devreden ortagin vekaletnamesinde belirtilmis olmast kaydiyla, oyu,
devredenin istegi dogrultusunda kullanmak zorundadir. Vekaleten oy kullanilmasi konusunda
Sermaye Piyasast Kurulu'nun ilgili diizenlemelerine uyulur.

Genel kurul toplantilarinda oylar. Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri g¢ercevesinde
vekaleten kullanilanlar: da belirleyen belgeler gosterilerek el kaldirilmak suretiyle verilir.
Ancak hazir bulunan pay sahiplerinden sirket sermayesinin yirmide birine sahip olanlarin
istegi tizerine gizli oya bagvurulur.

Genel kurul toplantilari, Sirket merkezinde veya Sirket merkezinin bulundugu miilki idare
biriminde yonetim kurulunun uygun gérecegi yerlerde yapilir.

Genel kurul, Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarimuin Usul Ve Esaslari Ile Bu
Toplantilarda Bulunacak Giimriik Ve Ticaret Bakanhgi Temsilcileri Hakkinda Yoénetmelik
hiikiimlerine uygun olarak yonetim kurulunca hazirlanacak i¢ yonergeye gore tertip edilir ve
sonuclandirilir.
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Sirketin genel kurul toplantilarina katilma hakki bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tiirk
Ticaret Kanununun 1527 nci maddesi uyarinca elektronik ortamda da katilabilir. Sirket,
Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara Iliskin Yonetmelik
hiikiimleri uyarmnca hak sahiplerinin genel kurul toplantilarina elektronik ortamda
katilmalarina, goriis agiklamalarina, oneride bulunmalarima ve oy kullanmalarina imkan
taniyacak elektronik genel kurul sistemini kurabilecegi gibi bu amag icin olusturulmug
sistemlerden de hizmet satin alabilir. Yapilacak tiim genel kurul toplantilarinda esas
sozlesmenin bu hiikmii uyarinca, kurulmus olan sistem iizerinden hak sahiplerinin ve
temsilcilerinin, anilan Yonetmelik hiikiimlerinde belirtilen haklarini kullanabilmesi saglanir.

Maddel8: Toplantilarda Giimriik ve Ticaret Bakanligr Temsilcisinin Bulunmast

Mevzuatin zorunlu tuttugu hallerde, Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda
Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcisi'nin hazir bulunmasi sarttir. Giimriik ve Ticaret
Bakanhig1 Temsilcisi'nin giyabinda yapilacak genel kurul toplantilarinda alinacak kararlar ve
Giimriik ve Ticaret Bakanlhigi Temsilcisi'nin imzasimi tasimayan toplanti tutanaklar: gegerli
degildir.

b) Devrolunan Sirket: TORTUM

Tortum’un genel kuruluna iliskin diizenlemeleri Esas sozlesmesinin 17 ve 18 maddelerinde
yer almaktadir. Ilgili maddeler asagidaki gibidir;

17. Genel Kurul

Genel Kurullar, olagan ve olaganiistii toplanirlar. Olagan toplanti her faaliyet donemi
sonundan itibaren ii¢ ay icinde yapilir; olaganiistii toplanti ise, Sirket islerinin gerektirdigi
hallerde ve zamanlarda toplanir. Genel kurul toplantilarinda, her pay sahibinin oy hakki,
sahip oldugu paylarin itibari degerleri toplaminmin, Sirket sermayesinin itibari degerinin
toplamina oranlanmasiyla hesaplanir. Pay sahibi Genel Kurul toplantilarina kendisi
katilabilecegi gibi pay sahibi olan veya olmayan bir temsilci de yollayabilir. Sirket Genel
Kurul toplantilarinda, Tiirk Ticaret Kanununun 409.maddesinde yazili hususlar miizakere
edilerek gerekli kararlar alimir. Genel kurul toplantilar: ve bu toplantilardaki karar nisabu,
Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine tabidir. Genel kurul, sirketin merkez adresinde veya
yonetim merkezinin bulundugu sehrin elverisli bir yerinde toplanir.

18. Toplantilarda Komiser Bulunmasi

Gerek Olagan ve gerekse Olaganiistii Genel Kurul toplantilarinda Sanayi ve Ticaret
Bakanlig1 komiserinin bulunmasi ve toplanti tutanaklarim ilgililerle birlikte imza etmesi
sarttir. Komiserin giyabinda yapilacak Genel Kurul toplantilarinda alinacak kararlar ve
komiserin imzasini tasimayan toplanti tutanaklar: gegerli degildir.

19.16. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye,
ertelemeye ve engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

Birlesmeye taraf sirketlerin hakim ortaklar1 ayni oldugu i¢in birlesme islemi sonucunda
birlesmeye taraf girketlerin yonetim hakimiyetinin el degistirmesi s6z konusu degildir.

19.17. Birlesmeye taraf sirketlerde paylarin devrine iliskin esaslar:
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Birlesmeye taraf sirketlerin pay devrine iliskin bilgi 19.13. baslik altinda detayli olarak
aciklanmistir.

19.18.Birlesmeye taraf sirketlerde sermayenin artirilmasina ve azaltilmasina iliskin esas
sozlesmede ongoriilen kosullarin yasanin gerektirdiginden daha agir olmasi halinde s6z
konusu hiikiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

20. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLERIN ONEMLI SOZLESMELERI
a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL e iliskin elektrik satis sdzlesmeleri ekte yer almaktadir. (Ek-1)

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Tortum’a iligkin elektrik satis sozlesmeleri ekte yer almaktadir. (Ek-2)

21. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLERIN FINANSAL DURUMU VE FAALIYET
SONUCLARI HAKKINDA BiLGILER

21.1. Birlesmeye taraf sirketlerin Kurul diizenlemeleri uyarinca karsilastirmah olarak
hazirlanan isleme esas finansal tablolari ile bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlar:

a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL’in birlesmeye esas 30.09.2020 tarihli karsilastirmali finansal tablolar1 ve bagimsiz
denetim raporu 30.10.2020 tarihinde KAP’ta yayinlanmis olup, ekte yer almaktadir.(Ek-3)

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Tortum’un birlesmeye esas 30.09.2020 tarihli karsilastirmali finansal tablolar1 ve bagimsiz
denetim raporu, ekte yer almaktadir.(Ek-4)

21.2. Birlesme islemine esas finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, Birlesmeye
taraf sirketlerin ve/veya grubun finansal durumu veya ticari faaliyetleri iizerinde etkili
olabilecek onemli degisiklikler (iiretim, satis, stoklar, siparisler, maliyet ve satis fiyatlar
hakkindaki gelismeleri de icermelidir):

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak tanimlanan Covid-19 salgim ile ilgili olarak
PAMEL ve Tortum’da calisanlar, miisteriler ve tedarik¢iler de dahil olmak iizere tiim
paydaslarin sagliginin korunmasi adina bir¢ok dnlem alinmig ve alinmaya devam etmektedir.
Yasanan siirecte karsilagilan tiim zorluklara ragmen faaliyetleri 6nemli derecede etkileyecek
bir aksama olmamustir.

21.3. Birlesme islemine iliskin proforma finansal bilgiler:

Yoktur.

21.4. Proforma finansal bilgilere iliskin bagimsiz giivence raporu:
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Yoktur.

21.5. Birlesmeye taraf sirketlerin esas sozlesmesi ile kamuya acikladig1 diger bilgi ve
belgelerde yer alan kar pay1 dagitim esaslar ile isleme esas finansal tablo donemleri
itibariyle kar dagitinn konusunda almis oldugu kararlara iliskin bilgi:

a) Devralan Sirket: PAMEL

PAMEL’in internet sitesinde de yer alan kamuya agiklanan kar dagitimina iliskin
diizenlemeleri Esas So6zlesmesinin 22. Maddesinde yer almaktadir. S6z konusu madde
asagidaki gibidir:

Madde 22: Kar’in Tespiti Ve Dagitimi

Sirketin kari, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Mevzuati ve genel kabul géren
muhasebe Ilkelerine gore tespit edilir ve dagitilir. Sirketin faalivet donemi sonunda tespit
edilen gelirlerden, Sirketin genel giderleri ile muhtelif amortisman gibi, Sirketce odenmesi ve
ayrilmast zaruri olan meblaglar ile sirket tiizel kisiligi tarafindan odenmesi zorunlu vergiler
ve bilciimle mali yiikiimliiliikler hesap yui sonunda tespit olunan gelirlerden diisiildiikten
sonra geriye kalan ve yillik bilan¢oda goriilen safi (net) kar, varsa ge¢mis yil zararlarinin
diigiilmesinden sonra sirasi ile asagida gosterilen sekilde tevzi olunur.

Genel Kanuni Yedek Akge;
a) Tiirk Ticaret Kanunu'nun ilgili maddesi hiikiimlerine gére %5 kanuni yedek akge ayrilir.

Birinci Temettii:
b) Kalandan, varsa yil icinde yapilan bagis tutarimin ilavesi ile bulunacak meblag
tizerinden, Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina uygun olarak birinci
temettii ayrilir.

c) Yukanidaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kar paywn, yonetim kurulu
tiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, ¢esitli amaclarla kurulmus vakiflara ve benzer
nitelikteki kisi ve kurumlara dagitilmasina karar verme hakkina sahiptir.

Ikinci Temettii:
d) Safi kardan, (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan kisma.
Genel Kurul, kismen veya tamamen ikinci temettii pay: olarak dagitmaya veya kendi istegi
ile ayirdigi yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

Genel Kanuni Yedek Akce:
e) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlagtirilmis olan
kisimdan, édenmiy sermayenin % 5'i oraninda kar payr diisiildiikten sonra bulunan tutarin
onda biri, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 519 uncu maddesinin 2. fikrasi uyarinca genel kanuni
vedek akge olarak ayrilir.
Yasa hiikmii ile ayrilmasi gereken yedek akceler ayrilmadikca, esas sozlesmede pay sahipleri
icin belirlenen birinci temettii nakden ve/veya pay biciminde dagitilmadik¢a baska yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve temettii dagitiminda, yonetim kurulu iiyeleri ile
memur, miistahdem ve is¢ilere, cesitli amaclarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi
ve/veya kurumlara kar payr dagitilmasina karar verilemez.
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Paylara iliskin temettii, kistelyevim esasi uygulanmaksizin, dagitim tarihi itibariyla mevcut
paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

Sirket Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 20. maddesindeki diizenleme ¢ergevesinde ortaklarina
temettii avansi dagitabilir.

Dagitilmasina karar verilen karin dagitim sekli ve zamamni, yonetim kurulunun bu konudaki
teklifi iizerine genel kurulca kararlagtirilir.

b) Devrolunan Sirket: Tortum

Tortum’un kar dagitimina iliskin diizenlemeleri Esas So6zlesmesinin 21. Maddesinde yer
almaktadir. S6z konusu madde asagidaki gibidir:

21. Karin Tespiti ve Dagitimi

Sirketin genel masraflart ile muhtelif amortisman bedelleri gibi sirket¢e odenmesi veya
ayriimasi zorunlu olan miktar hesap yili sonunda tespit edilen gelirlerden indirildikten sonra
geriye kalan miktar safi kar’1 teskil eder.

Bu suretle meydana gelecek kardan evvela;

a. %5 (bes) kanuni ihtiyat akgesi ayrilir.

b. Sirket¢e odenmesi gereken Kurumlar vergisi ile halen mevcut veya ileride ihdas edilecek
mali miikellefiyetler diisiiriiliir.

C. Artamn itfa edilmemis hisse senetlerinin bedelleri édenen kismina %5 (bes) oraminda
birinci temettii verilesine yetecek miktar ¢ikarilir.

d. Artan karin bir kismimin veya tamaminin fevkalade ihtiyat akgesi olarak ayrilmasi ve
ikinci temettii olarak hissedarlara 6denmis sermayeleri oraninda dagitilmasi Genel Kurul'ca
kararlastirilir.

Kurucular ve Yonetim Kurulu tiyeleri ile memur ve hizmetlilere ayrilacak miktarlar ikinci
temettii hissesi olarak hissedarlara dagitilmasi1 kararlastirilan ve kar’a istirak eden
kuruluglara dagitilan paradan Tiirk Ticaret Kanununun 466. Maddesinin 2. Fikrasinin 3
numarall bendi geregince %10 (On) kesilerek adi ihtiyat ak¢esine eklenir.

21.6. Son 12 ayda Birlesmeye taraf sirketlerin ve/veya grubun finansal durumu veya
karhhg iizerinde 6nemli etkisi olmus veya izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar,
hukuki takibatlar ve tahkim islemleri:

Yoktur.

21.7.Birlesme islemi sonrasi acilis bilancgosu:

22. BIRLESME ISLEMi HAKKINDA BiLGI

22.1. Yonetim orgam kararlari

a) Devralan Sirket: PAMEL

09.10.2020 tarih ve 2020/18 say1il1 ve 26.10.2020 ve 2020/19 sayil1 Yonetim Kurulu Kararlari
ektedir. (Ek-5)

b) Devrolunan Sirket: Tortum
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09.10.2020 ve 2020/7 sayil1 Yonetim Kurulu Karari ektedir. (Ek-6)

22.2. Islemin niteligi

Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurullar tarafindan alinan kararlarda da ayrintili olarak
belirtildigi tizere, genel kurul onayina tabi olmak {izere, 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun
(“TTK”) 134 ve devami maddeleri, 5520 sayil1 Kurumlar Vergisi Kanunu’nun (“KVK™) 19 ve
20. maddeleri, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun (“SPKn”) 23, 24 ve ilgili diger
maddeleri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi
(“Teblig”) ve ilgili diger mevzuat hiikiimleri uyarinca, Tortum’un tiim aktif ve pasif
malvarlig1 unsurlarinin bir biitiin olarak PAMEL tarafindan devralinmasi suretiyle birlesmesi
islemidir. .

22.3. Islemin kosullari
Birlesme islemi, SPK ve ilgili diger kurumlardan yasal izinlerin alinmasi ve birlesmeye taraf
Sirketlerin genel kurullarinin onaylari ile hiikiim ifade edecektir.

Planlanan birlesme islemi I1-23.1 sayili miilga teblig 5/1 Maddesi uyarinca énemli nitelikte
islemlerdendir. Bu nedenler, SPK’nin 24.maddesi, 1I-23.1 sayili miilga Teblig’in 9.maddesi
ve 11-23.3 sayili gegici l.maddesi hiikiimleri uyarinca, PAMEL’in s6z konusu birlesme
isleminin onaylanacagi genel kurul toplantilarina katilarak olumsuz oy veren ve bu muhalefeti
tutanaga gecirten ve 09.10.2020 tarihinde sahibi olduklar1 paylarmi PAMEL’e satarak
ortakliktan ayrilma hakkina sahip olacaklardir.

22.4. Ongoriilen asamalar
Birlesme islemine iligskin 6ngoriilen asamalar kronolojik siralama ile asagida verilmektedir.

a)Birlesme Islemine Iliskin Belgelerin Kamuya Agiklanmasi
Birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul toplanti tarithinden en az 30 giin 6nce, Taraf
Sirketlerin;

-Kurul tarafindan onaylanan duyuru metni

-Birlesme sézlesmesi ve birlesme raporu

-Uzman Kurulus raporu

-30.09.2020 finansal raporlar1

-30.09.2020 faaliyet raporlar1

-30.09.2020 bagimsiz denetim raporlari

-Birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu

Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul
toplantisindan en az 30 giin once taraf Sirketlerin internet siteleri www.pamel.com.tr,
www.tortumelektrik.com.tr ve KAP araciligiyla kamuya agiklanacaktir. Ayrica bahsedilen
belgelerin nereye tevdi edildiklerini ve nerelerde incelemeye hazir tutulduklarini tevdidedn en
az 3 is glni once, TTSG ile kurumsal internet sitelerinde (www.pamel.com.tr,
www.tortumelektrik.com.tr) yayimlamak suretiyle kamuya duyuracaktir.

b) Birlesme Isleminin Taraf Sirketlerin Genel Kurullarinin Onaymna Sunulmasi

Birlesme islemi, birlesme Oncesi ve taraf girketlerin genel kurullari tarafindan birlesmenin
onaylanmasi ve yirlrliikteki mevzuat dahilinde genel kurul giindeminde bulunacak sair
hususlar Taraf sirketlerin genel kurullarinda pay sahiplerinin onayina sunulacak ve birlesme
islemi ile ilgili olarak detayl bilgilendirme yapilacaktir.
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¢)Ayrilma Hakki1 Kullanim Stiresi

Birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul toplantilarina katilarak olumsuz oy veren ve bu
mubhalefeti tutanaga gecirten ve 09.10.2020 tarihinde sahibi olduklar1 paylarin1 PAMEL’e
satarak ortakliktan ayrilma hakkina sahip olacaklardir. Birlesme isleminin PAMEL Y6netim
Kurulu tarafindan ilk defa kamuya agiklandigi 09.10.2020 tarihi itibariyla Sirket’te pay sahibi
olan yatirimcilarin birlesme isleminin goriisiilecegi genel kurul toplantisina kadar elde
tuttuklart 1 TL nominal degerli Sirket pay1 i¢in 5,60 TL’den ayrilma hakki bulunmaktadir.
Genel kurul toplantilaria katilan ve ayrilma hakkini doguran isleme olumsuz oy kullanarak
muhalefet serhini toplanti tutanagma igleten pay sahipleri veya temsilcileri paylarini
PAMEL’e satarak ortakliktan ayrilma hakkina sahiptir. Ayrilma hakkina konu olacak pay
tutarlari, 09.10.2020 tarihi itibariyle sahip olunan paylardan genel kurul tarihine kadar varsa
yapilan satislarin son giren ilk ¢ikar esasina gore ve giin sonu net bakiyeler {izerinden
diistilmesi suretiyle hesaplanir.

d) Birlesmenin tescili

Birlesme isleminin taraf sirketlerin genel kurullar1 tarafindan onaylanmasini miiteakip
birlesme isleminin tescili ile ilgili gerekli bagvurular yapilacak ve birlesme islemi tescil ve
ialan ettirilecek ve vergi daireleri de dahil olmak {izere gerekli kurum ve kuruluslara
birlesmeye iligkin bilgi ve belgeler sunulacaktir. Genel kurul kararlariin tescil edildigi tarih
itibariyle birlesme islemi gergeklesecek olup, Tortum’un mal varlig kiilli halefiyet ilkesi
dogrultusunda ve kendiliginden PAMEL’e gegecektir. Ayni tarih itibariyle Tortum miinfesih
olacaktir. Bununla beraber, birlesmeye iktisap edilen paylarin PAMEL’in bilanco karina hak
kazandig tarih birlesme isleminin tescil tarihidir.

Birlesme isleminin onaylandig1 genel kurul toplantisin1 miiteakiben, diger belgelerin yani sira
sermaye artirim islemlerinin tamamlandigina iligkin yonetim kurulu karari ve tescil ve ilan
ettirilecek cikarilmig sermayeyi gosteren esas sdzlesmenin sermayeye iliskin maddesinin yeni
sekli ile birlikte ihra¢ belgesi verilmesi amaciyla Kurul’a basvurulur. Kurul’un uygimn
goriisiine istinaden esas soOzlesmenin sermayeye iliskin maddesinin Kurul tarafindan
onaylanan yeni sekli yonetim kurulu tarafindan ticaret siciline tescil ettirilir.

e) Alacaklilara haklarinin bildirilmesi ve alacaklarinin teminat altina alinmasi

Tortum’un alacaklilarinin alacaklari, devralma islemi ile birlikte PAMEL’e intikal edecektir.
Birlesme isleminin tescilinden sonra, birlesmeye katilan sirketler alacaklilarina TTSG’de
yediser gilin araliklarla {i¢ defa yayinlanacak ve ayrica internet sitelerine konulacak ilanla
haklarini1 bildirecektir. Birlesmeye katilacak olan Sirketlerin alacaklilar1 birlesmenin gecerlilik
kazanmasindan itibaren 3 ay i¢inde istemde bulunduklar1 takdirde PAMEL, bunlarin
alacaklarini teminat altina alacaktir.

22.5. Gerekcesi
Birlesme isleminin amaglari ile gerekceleri asagidaki gibidir.

Birlesme islemi sonucunda, Devrolan Sirket PAMEL’in iiretim, ciro ve karlilik oranlarinin
artmasi ve buna bagl olarak daha gii¢glii bir finansal yapiya kavusmasi amaglanmaktadir.
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Birlesme neticesinde birlesen sirketlerin  birbirlerinin  tecriibe ve deneyimlerinden
yararlanmasi saglanacaktir.

22.6. Uzman Kkurulus goriisii

Birlesme isleminde, birlesme oraninin, degistirme oraninin ve bunlara uyumlu sekilde
birlesme nedeniyle PAMEL’de yapilacak sermaye artirim tutarinin ve takiben de s6z konusu
sermaye artirimi sonucunda olusacak PAMEL paylarindan, Tortum’un PAMEL’de devralacak
pay sahiplerine tahsis edilecek pay adetlerinin ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun, adil ve
makul bir sekilde tespitinde, s6z konusu hesaplamalarda Uzman kurulus raporu esas
alimustir.

Birlesme isleminde kullanilmak tizere Uzman kurulus raporunun hazirlanmasi i¢in, PAMEL,
Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S. ile anlagilmustir.

Uzman Kurulus Raporuna gore birlesme oran1 % 53,93 olarak belirlenmis, bu kapsamda
birlesme sonrasindaki sermayenin 31.524.068 TL olacag1 belirtilmistir.

Uzman Kurulus Raporu ekte (Ek-7) pay sahiplerimizin incelemesine sunulmaktadir.

22.7. Devir sirasinda yapilacak muhasebe kayitlar1 hakkinda bilgi (devir denklestirme,
serefiye, geri alinan paylar vb)

Birlesme isleminin tescil edildigi tarih itibariyla Tortum’un tiim aktif ve pasifi bir biitiin
halinde kayith deger iizerinden PAMEL’in aktif ve pasifine dahil edilecektir. Ilgili islem
sonrasi devralinan varlik ve ylikiimliiliikkler kapsaminda karsilikli islemler yok edilerek gerekli
diizeltmeler yapilacak ve bir farklilik olusmasi halinde bu fark 6zkaynaklar altinda ilgili
hesaba aktarilacaktir.

22.8. Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi ve inceleme haklari,

Yukarida 22.4 altinda da belirtildigi tizere Kurul’'un birlesme islemine uygun goriisiiniin
alinmasi1 sonrasinda taraf Sirketlerin Kurul tarafindan onaylanan duyuru metni, birlesme
s0zlesmesi ve birlesme raporu, Uzman kurulus raporu, birlesme dénemine iligkin finansal
raporlar1 ve birlesme sonrasi tahmini agilis bilancosu pay sahiplerinin bilgilendirilmesi
amaciyla birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce taraf
sitketlerin internet sitelerinde ve KAP araciligiyla kamuya aciklanacaktir. Ayrica taraf
Sirketlerin merkezlerinde incelenebilecektir.

22.9. Sermaye artirim/azaltim ve esas sézlesme madde tadiline iliskin yonetim orgam
kararlar1 hakkinda bilgi,

Birlesme islemi ¢ercevesinde, PAMEL’in esas sézlesmesinin 7. Maddesi (sermaye ve paylar)
Kurul ve bunlarla sinirli olmak iizere ilgili tiim resmi kurumlarin izni alinarak onaylanan
sekliyle tadil edilecektir. Esas S6zlesme degisikliklerine iliskin Yonetim Kurulu Karari, Tadil
Metni taslagi ve gerekli tiim belgeler KAP’ta agiklanacaktir.

22.10. Ayrilma hakki fiyati ve kullanimi hakkinda bilgi,
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PAMEL ve Tortum’un birlesme isleminin onaylanacagi PAMEL’in genel kurul toplantilarina
katilarak olumsuz oy verecek ve bu muhalefetini tutanaga gecirten pay sahipleri, 09.10.2020
tarihinde sahibi olduklar1 paylarmi1 5,60 TL’den PAMEL’e satarak ortakliktan ayrilma
hakkina sahip olacaklardir. Beher pay i¢in ayrilma hakki kullanim fiyat1 SPK’nin I1-23.3
tebligi gbz Oniine alinarak hesaplanmistir.

Ayrilma hakkinin kullandirilmasina birlesme isleminin onaya sunulacagi genel kurul
tarihinden itibaren en ge¢ 6 i giinii i¢inde baglanacak olup, ayrilma hakki kullanim siiresi 15
is glinii olacaktir.

22.11. Vergi bor¢larindan sorumluluk, vergi beyannamesi,

PAMEL, birlesme islemi ile infisah edilecek, Tortum’un tahakkuk etmis ve birlesme tarihine
kadar tahakkuk edecek biitlin vergi bor¢larin1 6deyecegine ve diger bor¢ ve yiikiimliiliikleri
yerine getirecegine dair bir taahhiitnameyi yasal siiresi igerisisnde Tortum’un bagli bulundugu
vergi dairesi miidiirliigiine verecek, ilgili merciin talebi halinde ayrica yeterli teminat da
gosterecektir.

Taraf girketler, birlesmenin TTSG’de ilan edildigi giinden itibaren en ge¢ 30 giin ig¢inde
bilangolarini, kar ve zarar cetvellerini de ekleyerek, birlesme tarihi itibariyle hazirlayacaklar
ve miistereken imzalayacaklar1 Tortum’a ait kurumlar vergisi beyannamesini, Tortum’un
bagli oldugu vergi dairesi miidiirliigiine vereceklerdir.

22.12. Islemin calisanlar ve alacakllar iizerindeki etkileri,
a) Taraf Sirketlerin Cahsanlari iizerindeki etkileri

TTK, madde 147 ve 178 uyarinca, Tortum’un ¢alisanlar1 tiim hak ve yiikiimliilikleri ile
birlikte yiiriirliikteki mevzuat dahilinde PAMEL’e devrolacaktir. Haklarinda herhangi bir
degisiklik olmayacaktir.

Tortum’dan yapilacak ¢alisan devri neticesinde gerek mevcut calisanlarin  gerekse
yoneticilerinin gorev tanimlart ve poziyonlarinda gerekse sirketin genel organizasyon
yapisinda gereken degisiklikler yapilacaktir.

b) Taraf Sirketlerin Alacaklilar1 Uzerindeki Etkileri

Birlesme sonucunda tasfiyesiz infisah edecek olan Tortum’un {igiincii kisilere olan borglari,
yapilmisg anlasma sartlar1 ve TTK ve ilgili sair mevzuat hiikiimleri uyarinca vadelerinde
PAMEL tarafindan tam ve eksiksiz olarak 6denecektir. Diger bir ifade ile Tortum’un varsa
alacaklarina, birlesme sonrasinda genel hiikiimler kapsaminda PAMEL kiilli halef olacaktir.
Tortum’un vadesi geldigi halde alacaklilarin miiracat etmemesi nedeniyle denmemis olan
borglar1 ile vadesi gelmemis ve/veya ihtilafli bulunan borglarma iligkin olarak TTK
541.madde hiikmii dairesinde hareket edilecektir.

22.13. lislemin taraflara yiikledigi bor¢ ve yiikiimliilikler ile sbéz konusu
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesi durumunda taraflarin katlanacag sonuglar,

TTK’nin 192.maddesinde birlesme islemi ile ilgili olarak TTK’da yer alan diizenlemelerin

ihlali halinde, birlesme kararma olumlu oy vermemis ve bunu tutanaga ge¢irmis bulunan

birlesmeye taraf sirketlerin pay sahiplerinin bu kararin TTSG’de ilanindan itibaren 2 ay ic¢inde
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iptal davasi acabilecekleri, birlesmeye iliskin islemlerde herhangi bir eksikligin varlig
halinde, mahkeme tarafindan taraflara bunun giderilmesi i¢in siire verilecegi, hukuki sakatlik
verilen siire i¢inde giderilemiyorsa veya giderilmemisse mahkemenin karar1 iptal edecegi ve
gerekli onlemleri alacagi hususlarini hiikme baglamistir. TTK’nin 193.maddesinde ise
birlesme islemlerine herhangi bir sekilde katilmis bulunan biitlin kisilerin birlesmeye taraf
sirketlere bu sirketlerin ortaklarina ve alacaklilarina karsi kusurlar ile verdikleri zarardan
sorunlu olduklari ifade edilmistir.

22.14. Mevcut imtiyazhh paylar veya intifa senetleri karsihginda esdeger haklar veya
uygun bir karsihgin verilmesi halinde, s6z konusu haklar veya karsiliklarin tespitine
iliskin uzman kurulus goriisiinii de icerecek sekilde bilgi,

Yoktur

22.15. TTK wuyarinca ayrilma akgesinin ongoriilmesi halinde, ayrilma akcesinin
degerinin tespitine iliskin bilgi,

Is bu birlesme islemi kapsaminda, TTK’nmin 141. Maddesi uyarinca ayrilma akgesi
ongoriilmemistir.

22.16. TTK wuyarinca denklestirme oOdemesi yapilmasinin o6ngoriilmesi halinde,
denklestirme tutarinin tespitine iliskin bilgi.

TTK uyarinca denklestirme 6demesi dngoriilmemistir.

23. BIRLESME ISLEMINE iLiSKiN DiGER HUSUSLAR

Yoktur.

24. INCELEMEYE ACIK BELGELER
TTK ve Sermaye Piyasasi mevzuati ger¢evesinde, SPK’nin isleme uygun goriisiiniin alinmasi
sonrasinda ortaklarin bilgilendirilmesi amaciyla asagida sayilan bilgi ve belgeler birlegsme
isleminin onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce KAP ve birlesmeye taraf
sirketlerin web sayfalar1 aracilifiyla kamuya duyurulacaktir.

- Duyuru metni

- Birlesme So6zlesmesi

- Birlesme Raporu

- 30.09.2020 faaliyet raporlari

- 30.09.2020 bagimsiz denetim raporlari

- Taraf sirketlerin birlesmeye esas 30.09.2020 tarihli finansal tablolar1

- Uzman Kurulus Raporu

- Birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu

25. EKLER

Ek1- PAMEL e iliskin elektrik satis s6zlesmeleri

Ek2- Tortum’a iliskin elektrik satis s6zlesmeleri

Ek3- PAMEL’in birlesmeye esas 30.09.2020 tarihli karsilagtirmali finansal tablolart ve
bagimsiz denetim raporu
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Ek4- Tortum’un birlesmeye esas 30.09.2020 tarihli karsilastirmali finansal tablolar1 ve
bagimsiz denetim raporu

Ek5- 09.10.2020 tarih ve 2020/18 sayili ve 26.10.2020 ve 2020/19 sayili Yonetim Kurulu
Kararlar1

Ek6- 09.10.2020 ve 2020/7 sayil1 Yonetim Kurulu Karari

Ek7- Uzman Kurulus Raporu
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