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Aydem Yenilenebilir Enerji Anonim Sirketi

Izahname
Bu izahname, Sermaye Piyasast Kurulu’nca (“Kuml”)QE.J.QHJNZI tarihinde onaylanmstir.

Ortakh@gimizin ¢ikarilmis sermayesinin 700.000.000 TL.’den 705.000.000 TL’ye ¢ikanimasi nedeniyle
artirtlacak 5.000.000 TL nominal degerli 5.000.000 adet B grubu pay ve meveut ortakiardan Aydem
Enerji Yatinmlan A.$.’ye ait 105.000.000 TL nominal degerli 105.000.000 adet B grubu pay olmak iizere
toplam 110.000.000 TL nominal degerli 110.000.000 adet B grubu payin halka arzina iliskin izahnamedir.

Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde, mevcut ortaklardan Aydem
Enerji Yatirumlar: A.S.’ye ait 20.000.000 TL nominal degerli 20.000.000 adet B Grubu ve toplamda halka
arz edilecek paylarin %18,18”ine tekabiil eden paylarnn dafitima tabi tutulacak toplam pay miktarina
eklenmesi planlanmaktadir.

Izahname’nin onaylanmasi, izahname’de ver alam bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii
anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Ayrica halka arz
edilecek paylann fiyatinn belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur,

Halka arz edilecek paylara iliskin yatinm kararlan Izahname’sin bir biitiin olarak degerlendirilmesi
sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhfimizin www.avdemyenilenebilir.com.tr adresli internet sitesinde, halka arzda
satisa aractlik edecek Garanti Yatirim Meakul Kiymetler A.S.’nin www.garantivatirim.com.tr, s
Yatinm Menkul Deerler A.$.nmin www.isyatirim.com.tr, Tiirkive Kalkinma ve Yatinm Bankas
A.S.nin www.kalkinma.com.tr, Yap: Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin www.ykvatirim.com.tr
adresli intermet sitelerinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.erg.tr)
yaymmlanmstir, Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye aqik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun (“SPKn”) 10’uncu maddesi uyarnca, fzahname’de ve izahname’nin
eklerinde yer alan yanhs, yamitict ve eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan ihraces sorumiudur.
Zararm Ihracer’dan tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin agtkea belli olmas: halinde; halka arz
edenler, ihraca aracihik eden lider yetkili kurulus, varsa garantor ve Ihracermn yonetim kurulu iiyeleri
kusurlarina ve durumun gereklerine giire zararlar kendilerine yiikletilebildigi Gl¢iide sorumludur.
Ancalk, Izahname’nin diger kasuniar ile birlikte okundufu takdirde dzetin yamitici, hatali veya tutarsiz
olmas) durumu hari k iizere, sadece 6zete bagh olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk
yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme Kuruluslan gibi Izahname’yi olugturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlarl hazlrlayan kigi ve kurumlar da hazirladiklan
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diistiniiimektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir™
“beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecepe vonelik aciklamalar icermektedir. Bu fiir
agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece izahnamenin yayim tarihindeki ongorulen ve
beklentileri gostermektedir. Birgok faktor, Ihrager’mn gelecege ybnelik aclklamalarmm pertiriih

¢ok daba farklh sonuclanmasina yol agabilecektir.” ’
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KISALTMA VE TANIMLAR

KISALTMALAR

TANIMLAR

A.S.

Anonim Sirket

ABD Dolan

Amerika Birlegik Devletleri’nin resmi para birimi

Agirlastinlmis Genel Kurul
Karar Nisab Gerektiren

Sirket genel kurulunda karar alabilmesi i¢in A Grubu paylann temsil
ettigi sermayenin ¢ogunluguna sahip pay sahiplerinin olumlu oyunu

Konular gerektiren:
e Yillik faaliyet raporunun, biitgenin ve mali tablolarin
onaylanmas: ile ySnetim kurulu iiyelerinin ibras:.
e Kayitl sermaye sistemine gore yapilacak sermaye artirimian
haricinde, esas sézlesmenin tadil edilmesi.
o Sirket’in igletme konusunun degigtirilmesi, yeni is kollarina
girikmesi veya var olan i kollarnnin terk edilmesi.
¢ Sirket’in, kayith sermaye sistemine gore yapilacak sermaye
artwimlan haricinde sermaye artinmi, tasfivesi, sona ermesi,
sermaye azaltun, nevi degistirmesi.
o iflas, konkordato, 2004 sayih icra ve iflas Kanunu'nun
309/m. maddesi kapsaminda finansal yeniden yapilandirma
i¢in bagvuruda bulunulmas:.
o Sirket’in ticari igletmesinin tamammin veya bir kismimnn
devredilmesi.
konular ve bu konulann kapsamina giren Esas Sozlegme
degisiklikleri
Alas Akig Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S.

Aracihk ve Konsorsiyum

Sirket paylarmn halka arzina aracihk edilmesi, aracih@in tiri ve

Sozlesmesi kapsami, aracilik komisyonu ve masraflari ve halka arzin satig vsulil
ve dagitima iliskin hususlanin diizenlenmesi amaciyla Sirket,
Konsorsiyum Liderleri, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve Konsorsiyum
Uyeleri arasinda 1 Nisan 2021 tarihinde akdedilen sézlesme

Arnaz Arnaz RES Elektrik Uretim A.S.

Arova Arova RES Elektrik Uretim A.S.

Askeri Yasak Bolgeler ve
Giivenlik Bolgeleri Yonetmeligi

30 Nisan 1983 tarihh ve 18033 sayili Resmi Gazete’de yayunlanan
Askeri Yasak Bélgeler ve Giivenlik Bolgeleri Yonetmeligi

ATM Otomatik Para Cekme Makinasi (Automatic Teller Machine)
Aydem Grubu Ayde/m,Hold g ve Aydem Holding’in bagh ortaklik
. 4
3
Aydem Helding /@em Holding A.S. v
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TANIMLAR

KISALTMALAR
Bagh Ortakhklar Eytur, Basat ve San Perakende
Bagat Basat Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.
Bereket Jeotermal Bereket Jeotermal Enerji Uretim A.S.
BIST, Borsa, Borsa Istanbul Borsa Istanbul A.S.
CEO Chief Executive Officer / Icra Kurulu Baskan
CFO Chief Financial Officer / Mali Isler Genel Miidiir Yardimeisi
CED Cevresel Etki Degerlendirmesi
Cevre Kanunu 2872 sayili Cevre Kanunu

Cevresel Etki Degerlendirmesi
Yinetmeligi ve CED Yonetmeligi

25 Kasim 2014 tarihli ve 29186 sayil: Resmi Gazete’de yayimlanan
Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi

CSY Cevresel, Sosyal ve Yonetigim
DSi Devlet Su Isleri Genel Midiirliigii
Diizce Aksu Diizce Aksu Elektrik Uretim A.S.

Diizeltilmis Gelir

Faaliyet postermeyen bagl ortaklik Sar1 Perakende’nin etkisinin
ilgili dénem gelirlerinden c¢ikarilmasi suretiyle hesaplanan geliri
ifade eder. Bu kapsamda, izahname igerisinde yer almasi gereken
mali yillar itibariyla Sar1 Perakende’nin faalivet gosterdigi tek 2018
yilt oldugu i¢in ve 2019 yili bagindan itibaren San Perakende’nin
faaliyet gostermemesi sebebiyle, 2019 ve 2020 mali yih igin
Diizeltilmis Gelir ile gelir ayni tutardur.

EET

Elektronik Fon Transferi

Ek Satisa Konu Paylar

Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmas:
halinde mevcut ortaklardan Aydem Enerji Yatiimlan A.S.ye ait
20.000.000 TL nominal degerli 20.000.000 adet B grubu pay

Elektrik Piyasasi Baglant: ve
Sistem Kullamm Yonetmeligi

28 Ocak 2014 tarihli ve 28896 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Piyasast Baglanti ve Sistem Kullanim Y&netmeligi

Elektrik Piyasasi Dengeleme ve
Uzlagtirma Yonetmeligi

14 Nisan 2009 tarihli ve 27200 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Piyasas1 Dengeleme ve Uzlagtirma Y 6netmeligi

Elektrik Piyasas) Kanunu
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KISALTMALAR

TANIMLAR

Elektrik Piyasasi Kapasite
Mekanizmas) Yonetmeligi

20 Ocak 2018 tarihli ve 30307 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Piyasas: Kapasite Mekanizmas: Y dnetmeligi

Elektrik Piyasas: Lisans
Yonetmeligi

2 Kasim 2013 tarihli ve 28809 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Piyasas: Lisans Y&netmeligi

Elektrik Sebeke Ydnetmeligi

28 Mayis 2014 tarihli ve 29103 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Sebeke Yonetmeligi

Elsan

Elsan Elektrik Geregleri Sanayi ve Ticaret A.S.

EPDK

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu

| Esas Stzlesme

Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. nin esas stzlesmesi

‘ Es Liderler Halk Yatinm Menkul Degerler A.S., Vakif Yatirim Menkul Degerler
A.S., Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S.

[ EPIAS Enerji Piyasalar isletme A.S.

: EUAS - Elektrik Uretim A.S.

Eytur - o Ey-Tur Enerji Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

Firat Frrat Elektrik Uretim A.S.

Garanti Yatinm

Garanti Yatinim Menkul Kiymetler A.S.

GE GE Enerji Endiistri Ticaret ve Servis A.S.
.G]-i‘.S _ - Giines Enerji Santr;l;
| Goktay Goktas HES Elektrik Uretim A.S.
| Grup Sirket ve Bagh Ortakhklar
GVK 193 sayili Gelir Vergist Kanunu
GWh Gigawatt Saat
| Hacim Hacim Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S.
-H_alka_ ;&;z Ede-n Pa; Saln; N Aydem Enerji Yatirimlari A.S.
Halka Arz Eden Pay Sahibi Halka Arz Eden Pay Sahibi ile Aydem Yenilenebilir’in kredatorl n=t
Kredisi arasinda 26 Arahk 2019 tarihinde lmzalanmls kredi sozlg$

Aydem Ygiltlenebiliv Enegif AS.
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KISALTMALAR

TANIMLAR

kapsaminda kullanmig oldugu 415.000.006 ABD Dolan tutarindaki
kredi

Halka Arz Edilecek Paylar Yenti Paylar, Mevecut Paylar ve Ek Satisa Konu Paylar olmak iizere
toplam 130.000.000 TL nominal degerli 130.000.000 adet B grubu
pay

Halk Yatirim Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Hazine ve Maliye Bakanhf

T.C, Hazine ve Maliye Bakanlig:

HES Hidroelektrik Santrali

HDS 5 Mayis 2017 tarihinde Sirket ile Ozellestirme idaresi Bagkanhigi ve
EUAS arasinda Adigiizel ve Kemer Hidroelektrik Santrallerinin
isletme haklanmm devrine iliskin imzalanan isletme hakki devir
stzlesmesi

Is Kanunu 4857 sayili [ Kanunu

Is Saghifi: ve Giivenligi Kapunu

6331 sayihi Is Saghig ve Giivenligi Kanunu

Siirdiiriilebilirlik, Cevre ve is
Saghf ve Giivenligi Komitesi

Sirket’in Stirditriilebilirlik, Cevre ve Is Saghg: ve Giivenligi ve Cevre
Komitesi

ISG Is Saglig ve Giivenligi

Is Yatinm is Yatirim Menkul Degerler A.S.

iS[N _ Uluslararas: Menkul Kiymetler Tanimlama Numarast
JES Jeotermal Enerji Santrali

Kallanma Yatirim Bankas:

Tiirkiye Kalkmma ve Yatirim Bankasi A.S.

KAP
Karhes

Kurul, SPK

Kamuyu Aydinlatma Platformu

Karhes Elektrik Uretim A.S.

Sermaye Piyasas) Kurulu

Konsorsiyum Liderleri

Garanti Yatinm, I3 Yatinm, Kalkimma Yatinm Bankasi ve Yapi
Kredi Yatirsm

Konsorsiyum Es Liderleri

09 s

Halk Yatirim, Vakif Yatirim, Ziraat Yatirum

Konsorsiyum Uyesi ya da Uyeleri

Halka arza iligkin olarak, $irket tarafindan, Garanti Yatirig, s

Yatigar, Kalkinma Yatirim Bankasi ve Yapr Kredj#
)idﬁiu;nde yetkilendirilmis olan yatirim kuruluglar1
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KISALTMALAR

TANIMLAR

Kurumsal Yénetim ilkeleri

Kurumsal Yénetim Tebligi ekinde yer alan kurumsal yénetim ilkeleri

Kurumsal Ydnetim Tebligi

Kurul’un [I-17.1 sayift Kurumsal Yénetim Tebligi

kWh Kilowatt saat

LFG Cop Gazi Enerji Santrali

Mevcut Paylar 1' Mevcut ortaklardan Aydem Enerji Yatnimlann AS’ye ait
: 105.000.600 TL nominal degerli 105.000.000 adet B grubu pay

MKX 41 Merkezi Kayit Kurulusu A S.

MW Megawatt

MWe Mega Watt cinsinden Elekiriksel Giig

MWm Mega Watt cinsinden Mekanik Giig

oDpTU B o Orta Dogu Teknik Universitesi

. Ortak Hiikiimler Stzlegsmesi

26 Aralik 2019 tarihi dahil olmak iizere zaman zaman tadil edilen
haliyle Sirket ile kreditdrler arasinda 26 Haziran 2019 tarihinde
imzalamis Ortak Hitkiimler Soziesmesi

Orman Miidiirliigii

T.C. Tarim ve Orman Bakaniift, Orman Genel Miidiirliigit niin tagra
teskilatlanmasinda yer alan idari merci

Parla Solar

Parla Solar Hiicre ve Panel Uretim A.S.

RES

Run-Rate

Riizgar Enerji Santrali

Sirket’in Hretim miktar, gelir tablolar, maliyet hesapiart gibi
finansal ve operasyonel verilerinin hesaplanmasinda kullanilan ve
iiretim bazinda kesintiler hari¢ santrallerdeki belirli bir dénemdeki
ortalama liretimi, gelir bazinda uygulanan santrale gére YEKDEM
tarifesini veya dengeleme maliyetieri dahii ilgili ddnemdeki ortalama
enerji fiyatini, maliyet bazinda ise ilgili donemdeki, bakim ve onarim
vatinmlari da dahil olmak izere sabit ve degisken maliyetler dikkate
almarak gecmis yillar hidroloji ve emre amadelik veriteri kullanilarak
yapilan hesaplama yontemi.

Riizgar veya Giines Enerjisine
Dayah Uretim Tesisi Kurmak
{izere Yapilan Onlisans
Bagvuruiarna Iliskin Yarisma
Yinetmeligi

13 Mays 2017 tarihli ve 30065 sayth Resmi Gazete’de yayimlanan
Riizgar veya Giines Enerjisine Dayal: Uretim Tesisi Kurmak Uzere

Sari Perakende

-

L8411 Perakende Enerji Satig ve Ticaret A.S.

Aydem Yghitenebilir Enerjjd.5.
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KISALTMALAR TANIMLAR

SCADA Denetim Kontrol ve Veri Toplama Sistemi (Supervisory Control and
Data Acquisition)
Sektir Raporu PwC Yonetim Damismanhifi A.S. ve APlus Enerji Yatirim

Damgmanlhik Teknoloji ve Ticaret A.§. tarafindan hazirlanan ve
htips://www.pwc.com.tr/turkiye-elekink-piyasasina-genel-bakis
adresinden ulagilabilecek Tiirkiye Elektrik Piyasasina Genel Bakig

raporu
SGK _ Sosyal Giivenlik Kurumu
SKHA Su Kullanim Hakki Anlasmalarn
Sike Soke Ritzgar Enerjisinden Elektrik Uretim A.S.
SPKn 6362 sayilr Sermaye Piyasas: Kanunu

Su Kullan:m Hakk: Yonetmeligi | 15 Haziran 2019 tarihli ve 30802 say1l: Resmi Gazete’de yayimlanan
Elektrik Piyasasinda Uretim Faaliyetinde Bulunmak Uzere Su
Kullanim Hakk: Anlasmast imzalanmasina [liskin Usul ve Esaslar

Hakkinda Yénetmelik
Sirket, thrace: Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
TCMB, Merkez Bankasi Tiirkiye Cumburivet Merkez Bankas: A.S.
T.C. Tiirkiye Cumburiyeti
TEIAS Tirkiye Elektrik Hetim A.S.
TERS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartian
TL Tiirk Lirasi
TTK 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu
TTSG veya Ticaret Sicili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetest
Tiimas Tiimas Mermer Sanayi ve Ticaret A.S.
TWh Tera Watt saat. Bir terawatt, bir trilyon watt’tir.
UFRS Uluslararass Finansal Raporlama Standartlan
Vakif Yatinm Vakif Yatbinm Menkul Degerler A.$.

Vergi Usul Kanunu /46 Sayih Vergi Usul Kanunu
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KISALTMALAR

TANIMLAR

I
- Yapi Kredi Yatinm

Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.

. Yasam GiivenliEi Alt Komitesi

Sirket’in Yagam Glivenligi Alt Komitesi

Yatinm Komitesi

|
|

Sirket’in Yatirim Komitesi

YBBO Yillik Birlegik Bityiime Oram
YEKA Yenilebilir Enerji Kaynak Alam
YEKDEM 30 Haziran 2021 tarihinden 6nce isletmeye giren yenilenebilir enerji
iiretim santrallerine uygulanan Yenilenebilir Enerji Kaynaklan
Destekleme Mekanizmasi
e m———
| Yeni Paylar Sirket’in gikarilmig sermayesinin 700.000.000 TL’den 705.000.000

TL’ve artinlmas) yoluyla ihra¢ edilecek toplam 5.000.000 TL
nominal degerli 5.000.000 adet B grubu pay

Yenilenebilir Enerji

1 Ekim 2013 tarihli ve 28782 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan

Kaynaklarninin Desteklenmesine | Yenilenebilir  Enerji ~ Kaynaklannin  Belgelendirilmesi  ve
liskin Yonetmelik Desteklenmesine {liskin Yonetmelik
;Yeni YEKDEM I Temmuz 2021 ile 31 Arahk 2025 tarihleri arasmda isletmeye

girecek yenilenebilir enerji tiretim santrallerine uygulanacak revize
Yenilenebilir Enerji Kaynaklar Destekleme Mekanizmas)

Yurt Disi Kurumsal Yatinmeilar

Tiirk Parasit Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar’da
tamumlanan yurt disinda yerlesik olan, araci kurumlar, bankalar,
portfdy yonetim sirketleri, kolektif yatinm kuruluslari, emeklilik
yatirim fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluglan, varhk
yonetim girketlerinin muadili ile Diinya Bankas: ve Uluslararas: Para
Fonu gibi kuruluglar

Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar

Yurt diginda ig¢i, serbest meslek ve miistakil is sahipleri déhil
Tiirkiye’de ikametgah sahibi gergek ve tiizel kisiler ile yerlesmek
niyetiyle bir takvim yili iginde Tiirkiye’de devamli olarak alt: aydan
fazla oturanlari ve Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaglarini da
kapsamak lizere, Yurt Igi Kurumsal Yatirimecilar ve Yurt Digi
Kurumsal Yatirimetlar tammlar: disinda kalan tiim gercek ve tiizel
kisiler

| Yurt Ivi Kurumsal Yatirimelar

Merkezi Tiirkiye'de bulunan araci kurumlar, bankalar, portfoy
yonetim sirketleri, kolektif yatinm kuvruluglari, emeklilik yati

fonlary, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, mdnﬁ san 207
yonet:m sirketleri, emekli ve yardlm sandiklari, 29 Temmuz 1964 |

lar, kamu kurum ve kuruluslan, Tiirkive Cumhuri
ankasi, nitelikleri itibariyla bu kurumlara benzer oldug

Aydem Yeniloebilir Enerji 3.
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KISALTMALAR TANIMLAR

kabul edilebilecek diger kuruluglar, aktif toplammin 50.000.000 TL,
yillik net hédsilatimm 90.000.000 TL, ézsermayesinin 5.000.000
TL’nin tizerinde olmasi kistaslarindan en az ikisini tastyan kup

Ziraat Yatinm Ziraat Yatirmn Menkul Degerler A.S.

09 Nisan 2011
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I. BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul A.$.’nin Sermaye Piyasast Kurulu’nu muhatap 17.03.2021 tarihli ve BIAS-4-1168 sayil;
yazisinda diger hususlari yani stra;

“B.  Kurlunuza iletilecek Borsamiz goviigii olarak, Kwrulumuzun tarafindan halka arz izahnamesinin
onaylanmast durumunda

o Kotasyon Yonergesi'nin 8, Maddesinin 1. Fikrasmm (b} bendindeki donem kart garti ile ilgili olarak
aynt maddenin 3. Fikras: gergevesinde izahnamede acikianan faaliyetleri, finansal yapist ve halka arz gelirinin
kullamm yerine iligkin bilgiler dikkate alinarak, aym beniteki “Halka arz edilen paylarin nominal degerinin
sermayeye oram" ve 3. Fikradaki “Halka arz edilen paylarin pivasa degeri” sartlarim halka arzdan sonra
saglanmas kosiluyla Sivket paylarmin Yildiz Pazar 'da islem gorebilecegi,

0 Sirket hakkinda hazirlanan hukukcu raporunun izahnamenin ekinde yayamlanmast,

0 Borsamiz goviigiinde “Isbu Borsa Istanbul A.§. Goriigi, Borsa Istanbul A.5. 'nin verecegi karara donik
herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik olusturmamak sartyla, sadece SPK 'nin goris talebine cevap vermek
amaciyla sinirlt olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate almarak hazirlanmigtir. Isbu Borsa Istanbul A. S
goriisine dayamlarak alinacak karalar sonucu dogabilecek zavarlar nedeniyle Borsa Istanjusbsisii=g
herhangi bir sorumiulugu bulunmamaktadir.” ifadesinin yer almas: r *‘T C

hususlarvm Kurulunuza bildivilmesine”

deniimektedir.

B9 Hisan 2079
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II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Enerji Piyasas: Diizenleme Kurumu Bagkanhgi’ nin 19.03.2021 tarih ve 46384 sayili yazisinda;

“Kurumumuz nezdinde yapilan inceleme neticesinde; Sirket paylaromin halka arz edilmesinde, Elekirik
dinde

Piyasast mevzuati cercevesinde herhangi bir sakmcanmn bulunmadig: ve Sirket ile bagh ortakliklary j
Sirket paylarmm halka arz edilmesine enget' teskil eder nitelikte herhangi bir denetim /"75"'"‘"'-“'“ F
caligmasmmn bulunmadigi tespit edilmigtir.” ;

denilmektedir. £ 9 Nisan 2021 |

o
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1. ZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Bu fzahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde, gerq:egc uygun
oldugunu ve Izahname’de bu bilgilerin anlammu degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii

makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

’ MWCRKZ2EFZND], CENIZL)
Ad: Galip g ‘ Merss Vo S15500374043001
SARAYLAR VERGI DARESI. 1836037404

Soya d: Aykt')'se Ticarel Sicil o/ Desyn No: 13758

Gorev: Yénetim Kurulu Uyesi

imza:

P (
Tarih: 2 Nisan 2021

Thraca
3 . Sorumiu Oldugu Kisim:
Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.

Ad: Omer Fatib
Seyad: Keha
Gérevs Genel Miidiir ve Y9 Kurulu Bagkan

‘ Yardimcisi
imza: P
Tarih: 24}1 202]  AYDEM YENHSREBILIR SHERH ANONIM SiokET]

ADALET MAHALLESI “ASAN GONOL_U BLY, NO. 1541 IZAHNAMENIN TAMAMI

Aydem Yenijanebiliv Enerfi &75.
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T
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Halka Arz Eden Pay Sahibi
5 Sorumla Oldugu Xisim:
Aydem Enerji Yaturnmlan A.S.
Ad: Serdar
Soyad: Marangoz
Girev: Yonetim Kuruly Bagkan Yardimcis
-
Tarih: 2 Nisan 2021 AYDEM ENERJI YATIRIMLARI A. S. ) .
_ Eentepe Moh-ROyORIETE (50 Forco Apt. No- 1757101 [ZAHNAMENIN TAMAMI
Ad: Galip §igh / ISTANGUL
Zincidikuyy V0. 1090955785
Mersis No: 010909357860000]
Soyad: Avykdse
Gérev: Yénetim Kurulu Uyesi
Imaza: A
= 1
Tarih: 2 Nisan 2021
Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus
) Sorumlu Oldugn Kisum:
Garanti Yatinm Menkul Kiymetier A.S.
Ad: Yavuz Jankat
Soyad: Bozkurt
Girev:
| imza:
Tarih:
IZAHNAMENIN TAMAMI
Ad:
Soyad:
Girev:
Imza: B9 Kisan 2021
Tarih: 2 Nisan 2021

Aydem Ye’enehlh7ﬁ
L] Menkul Kiymetler Y Menku! erter A5, Tarkiy
H Yah mkuf qurjt!“‘-i-b‘

Vakll' Yatwim Menkul Degerler A

inma ve Yeztigm
anhas

Aydem [enerji Y%D i,
Yapt Kredi Yatm Me?l Deﬁ;

Zlmat Yatim Menkul Deferler A.S.
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Halka Arza Aracihik Eden Yetkili Kurulus
Sorumiu Oldugu Kisim:
is Yaturum Menkul Degerler A.S.
Ad: Mehmet Reha
Soyad: Pamir
Gérev: Dire
imza: '=:!, %
Y,
. : %
Tarih: 2 Nisan 20621 4'% . _
% IZAHNAMENIN TAMAMI
Ad: Sercan (04%*
%
. 75

Soyad: Safak '9{‘?
Girev: B&Him Ydnetmeni
imza:
Tarih: 2 Nisan 2021

e

A
EWE Menkul Kiymetler
| AS. ;

—

Aydem: Yenilgmebilir Enerji

Vakul Yatirim Menkul Degerler A.5.

SNy [
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Halka Arza Araciik Fden Yetkili Kurulus
Sorumlu Oldugu Kisim:
Tirkiye Kallanma ve Yattrim Bankasi A.S.
Ad: Secil
Seyad: Kizikaya Yidiz
Gérev:
fmza:
Tarih: 2 Nisan 202 1TURK‘YE KALKINMA VE
arib ST YATIRIM BANKASI A. - -
) Saray Mah. Dr. Adnan Biyiikdeniz ad. IZAHNAMENIN TAMAMI

Ad: Dilan Na:10 Uﬁniye HISTANBUL
Soyad: Pamir ("x@}
Girev: Miidiir
Imza:
Tarih: 2 Nisan 2021

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulug

: Sorumlu Oldugu Kisim:

Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.
Ad: Ekin Arca
Seyad: Kirelli
Gorev:
imza:

Levent-B SIK!BSHST Sicil No:25T689
o
Tarih: | 2Nisan 2021 " _
- {ZAHNAMENIN TAMAMI
Ad: Ozlem
Soyad: Giilgigek
I W
Gorev: Miidiir ]!1:.' f |I
,. 09 Ksan 2021

imza:
Tarih: 2 Nisan 2021 /

Aydem Yenitenebilir Enecj

Ayde?]i Yatrum lps-A L5,
fenkul erler A.S, Tarkive kmm"lm Kredi Yahrnim McnkuW
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iZAHNAMENIN TAMAMI

Soyad: Efe

Gorev: Miidir

Imza:

Tarih: 2 Nisan 2021

Ad: Zafer

Soyad: Mustafaoglu

Gorev: Miigir

. 'HALKYATIRIM
Imza: NKUL DECERLER A S
Tarih: 2 Nisan 2021

Aydem Yenilgnehilir Ener|
Z.

mt Menkul Krymetier

ﬁmkul Deferler AS.

Vakif Yatiim Menkuol Degerder A.S.

AN )
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Konsorsiyam Es Lideri
Sorumlia Oldugu Kisim:
Vakif Yatnm Menkul Degerier A.S.

Ad: Sezai
Soyad: Saklaroglu
Gorev: Genel Miidiir Yardimacisi
Imaza:

VAKIF YATI EGERLER A, S.

. Ebulula Mardin C
Tarth: 2 1sanééw ¥Iok :: f 8 Baers::tasag a;?sn;iyrﬁasl}fsj . .
Tol: """‘"‘b:\:\: ’:k‘” F IZAHNAMENIN TAMAMI
v n‘yatlnm com.ty
Ad: Mehtap Istanbul Ticaret Sicii No: 357228
Bogazici Kurumlar V.. $22 008 B359
L Mersis No: 0.9220.0883.5900017
Soyad: [Ibi
Girev: Miidiir Yardimcisi
Imza: M
J

Tarih: 2 Nisan 2021

Konsorsivum Es Lideri

] Sornmlu Oldugn Kisim:
Ziraat Yatirim Meakul Degerler A.S.
Ad: Osman
Soyad: Turan
Girev: Genel Mudur Yardimecist
Imza: T \1 .I( W\/
Tarib: | 2 Nisén 2021 ZIRAAT YATIRIM : ,
MENKUC DEGERLER A5 [ZAANAMENIN TAMAMI
Ad: E. Tijen l.ovent Mah. Ganca §ok No- 22
{Emlak Pasaji) Kat: 1 Besibtar, | -
Soyad: Kandemir B4R Mhkctloties V0. 50310, dfyd
Girev: Yonetici, _
|

Imza: " B9 Misan 2071 X

Tarih: 2 Nisan 2021 /
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Izahname’nin bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz titm bilgiler ¢ergevesinde,
gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamin: de@istirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas igin her tiirlii
makul &zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

intzal sorumluluk beyanlari izahkname ekinde yer almaktadir,

Iigili Bagimsiz Denetim Raporuna Hazirlayan Kurulus
Giiney Bafimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali ST L e e
Miigavirlik A.S. (a member firm of Ernst & Young Global
Limited) Yetkilisinin
Ad: Ornur 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2018 ve 31
Sovads Unal Aralik 2017 Tarihleri Itibariyla ve
yad: na Aym Tarihlerde Sona Eren Hesap
Gérev: Sorumlu Denetci Dénemlerine Ait Boliinmiis
) § Konsolide Finansal Tablolar ve
Tarih: 2 Nisan 2021 Ozel Bagimsiz Denetci Raporu
Ad: Onur ]
) 31 Arahk 2020 Tarihi Itibariyla ve
Soyad: Unal Ayni Tarihte Sona Eren Yila Ait
Bdliinmiis Konsolide Finansal
Girev: Sorumlu Denetgi Tablolar ve Ozel Bagimsiz Denetgi
Raporu
Tarih: 2 Nisan 2021

PwC Yonetim Damismanhg A.S Sorumiu Oldugu Kisim:

Ad: Serkan
Soyad: Aslan
Gorev: Ortak
Tarih: 05.04.2021

Aydem Yerglinebilir Enerjp + Aydem fmierji YahnmigmAS.
A A 4 /:G.'!”‘
A7 —
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2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR
No. Baghk Aciklama Yiikiimliliigii
Al Giris ve uyarilar » Bu dzet [zahname’ye giris olarak okunmalidir.

» Sermaye piyasasi araglarma iligkin yatiim Kkararlan
Izahname’nin bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu
verilmelidir.

o izahname’de yer alan bilgilere iliskin iddialarin
mahkemeye tasinmas: durumunda, davaci yatirimei, halka
arzin  gergekiestigi  ilkenin  yasal diizenlemeleri
gergevesinde, Izahname’nin gevirisine iliskin maliyetlere
vasal siiregler baslatilmadan oOnce katlanmak zorunda
kalabilir.

e (Ozete bagh olarak (gevirisi dahil olmak {izere), ilgililerin
hukuki sorumluluguna ancak &zetin Izahname’nin diger
kisimlan ile birlikte okundugu takdirde yamiltici, hatah
veya tutarsiz olmasi veya yatinmcilarin yatinm kararim
vermesine yardmmci olacak dnemli bilgileri saglamamasi
durumunda gidilir.

A2 izahname’nin sonraki [zahname sonradan tekrar kullanilmayacaktir.
kullamimina iliskin bilgi
I B—IBRACCI
| B.1 Ihrace’mn ticaret unvam ve | Aydem Yenilenebilir Enerji Anonim Sirketi
[ isletme ad
B.2 ihrager’mn hukuki statiisii, tabi | Hukuki Statiisii: Anonim Sirket
?ldugu me\:zuat, LI T Tabi Olunan Mevzuat: T.C. Kanunlar
iilke ve adresi B

Kuruldugu Ulke: Tiirkiye

Adresi: Adalet Mahallesi, Hasan Goéniilli Blv. No: 15/1

Merkezefendi, Denizli

B.3 Ana iiriin‘hizmet kategorilerini Sirket’in ana faaliyet konusu hidroelektrik, riizgar, jeotermal
de igerecek sekilde Ihrag¢r’mn | ve ¢Op gazi gibi yenilenebilir kaynaklardan elektrik enerjisi
mevcut  faaliyetlerinin  ve | {iretme ve liretilen elektrik enerjisini satmaktir. Bu kapsamda,
faaliyetlerine etki eden omemli | Sirket, iilkenin d&rt farkly bolgesinde bulunan yirmi adet HES,
faktirlerin tamim ile faaliyet | {i¢ adet RES, bir adet JES ve bir adet LFG santrali olmak iizere
gisterilen sektorler/ pazarlar | 25 adet yenilenebilir enerji santrali igletmektedir. Sirket’in
hakkinda bilgi santralleri Karadeniz, Marmara, Akdeniz ve Ege b6lgg :

bulunmaktadir. 09 Nisan 201

31 Aralik 2020 itibariyla Sirket’in toplam kurul f guc,ﬁ’
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HES’lerden ve %167s1 yani 161 MWe’lik kismi RES’ lerden ve
geriye kalan kismi da JES (7 MW) ve LFG (1 MW)
santrallerinden olusmaktadir,

Sirket’in faaliyet sonuglarina etki eden &nemli ve temel
faktérler sunlardir;

* Makroekonomik ortam, elektrik piyasasi ve elektrige
olan talep

» Elektrik satig fiyatlan
¢ Mevsimsellik ve meteorolojik kosullarin etkileri

e Sirket’in santrallerinin {iretim kapasitesi ve emre
amadeligi

o Isletim faaliyetleri, bakim ve diger masraflar

» Satin almalar ve gelistirme agamasindaki projeler

¢ Sirket’in faaliyetlerinin finansmani
e Déviz kuru riski
Tiirkiye Elektrik Sektorii

Tiirkiye elektrik piyasasi, baglangic ddnemi, yapilanma
dénemi ve biiylime donemi olarak ii¢ doneme aymlabilir.
Piyasa yapisi, devlete ait tek bir kurulusun tiim elektrik
piyasast isleyisinden sorumlu oldugu bir modelden, dzel
tesebbiislerin elektrik piyasasma dahil oldugu bir modele
dogru tamamen degigmistir. Tiirkiye elekirik piyasa
faaliyetleri firetim, iletim, toptan satig, dagitim ve perakende
faaliyetlerinden olusmaktadir.

Tiirkiye’deki elektrik talebi, gayri safi yurt i¢i hasila ile parale)
bir sekilde artmaktadir. Tiirkiye’de halihazirdaki elektrik
tiiketimi geligmis OECD iilkelerine kiyasla gok diisitk oldugu
igin biiytime potansiyeli olduk¢a fazladir. 31 Arahk 2020
itibarryla Tiirkiye'deki toplam kurulu elektrik enerjisi giicii
95,9 GW olup bunun %36,4'i ithal termik enerji kaynaklanna
(dogal gaz ve komiir) baghdwr. Bu durum Tiirkiye’de disa
bagimlilik ve cari agik yaratmaktadir. Bu nedenle éniimiizdeki
yillarda Tiirkiye enerji politikasmin ana hedefleri arasinda
uygun fiyath elektrik enerjisi saglanmasi, arz giivenliginin ve
piyasa serbestlesmesinin artirilmas: yer almaktadir.

Tiirkiye bu politika hedeflerine ulagmak igin yakin gelecekte
ézellikle yenilenebilir enerji iiretim Kkapasitesini artirmay:
planlamakta ve hibrit santraller, YEKA ihaleleri, revize yeni
YEKDEM gibi girisimler ile pazarm canlanmasina yonelik
¢aligmalarda bulunmaktadir. Son on yilda kurulu giigteki ams,
%53 gibi bir oranla bilyilk 6lgiide yenilenebilir g
kaynaklarindan kaynaklanmakta olup buna bagh olag y
kapasitesi igin yapilan yatirimlar da son yillarda
,f""" enerji iiretimi alaninda yogunlasmlstl. -
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B.4

Ihrager’yi ve faaliyet gosterdigi
sektéri etkileyen dnemli en son
egilimler hakkinda bilgi

Hibrit Santraller

Hibrit santraller ile birlikte tek bir tiretim tesisinde birden fazla
kaynaktan elektrik enerjisi iiretilebilecektir. Hibrit santraller
sayesinde iiretim tesislerinin daha verimli kullamlmasma,
elektrik iiretim kapasiteleri igerisinde daba fazla elektrik
iiretilmesine imkan tanimmastir.,

Mini YEKA IThalesi

Toplam 1.000 MW’lik kapasite, 36 farkh sehirde 10 MW, 15
MW ve 20 MW’lik projeler olarak 74 ayr1t YEKA ihalesine
béliinmiistiir. [hale ilanina gore ihale eksiltme yéntemi ile
yapilacaktir, YEKA projelerinde iiretilen elektrigin ihale
baglangi¢ tavan fiyat1 0,35 TL / kWh, ahm siiresi ise 15 yil
olarak belirlenmistir.

Thragermn dahil oldugu grup
ve grup icindeki yeri

B.6

Isbu izahname tarihi itibartyla, Sirket’in paylarmn
%99,99’una Aydem Enerji Yatirimlar: A.S. sahiptir.! Aydem
Enerji Yatinmlart A.S. paylarinin ise %100’ii Aydem Holding
A8 ye aittir.

Aydem Holding, Sirket, Aydem Enerji Yatinmlar: ve diger
bagh ortakliklarindan olugan Aydem Grubu, kurulu giic
itibariyla enerji sektSriinde faaliyet gosteren en biiyiik
gruplardan biridir. Aydem Grubu, enerji sektériinde yer alan
itk &zel hidroelektrik iiretim girketi, ilk 6zel elektrik dagitim
girketi ve (firetim, dagitim ve perakende satis faaliyetlerini
biinyesinde toplayan) ilk entegre enerji grubudur. 31 Arahk
2020 tarihi itibariyla Aydem Grubu 1.965 MW kurulu giice,
vaklagik 5,1 milyon tiiketiciye ve kendi elektrik dagitim
sistemine bagh durumda 5,5 milyon kullaniciya sahiptir. 2020
yilinda 20.439 GWh elektrik satisi ve 23.987 GWh’lik
elektrigin  dagitimimi  gergeklestirmistic. Aydem Holding,
Ceyhan Saldanh (%72,70) ile Ali Yagh (%23,80) tarafindan
kurulmugtur, Aydem Grubu'nun gegmisi 1980 yilina
dayanmaktadir. Ceyhan Saldanli ve Ali Yagh tarafindan
kurulan ilk sirket olan Elsan Elektrik ile enerji sektoriinde
faaliyet gbstermeye baslamigtir,

Isbu Izahname tarihi itibariyla, Sirket’in konsolidasyona tabi
tic Baglh Ortakligi bulunmaktadir. Sirket ve Bagh
Ortakliklar’'nin =~ ana  faaliyet  konusu  yenilenebilir
kaynaklardan elektrik enerjisi liretimidir.

Sermayedeki veya toplam oy
hakk icindeki paylar
dogrudan veya dolayh olarak
%35 ve fazlasi olan Kisilerin
isimleri/unvanlars  ile  her

Sermayedeki ve toplam oy hakkl igindeki paylarl dogrudan %5

' lgiti pay sahupligi oran: halka arz kapsaminda
hesaplanmigtir
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birinin pay sahipligi hakkinda
bilgi
fhrager’mn hakim ortaklarimm

farkh oy haklarna sahip olup
olmadiklan hakkinda bilgi

Varsa dogrudan veya dolayh
olarak [Ihracei’min yonetim
bakimiyetine sahip olanlarmn ya
da Thrager’yi kontrol edenlerin
isimleri/unvanlar ile bu
kontroliin kaynafn hakkinda
bilgi

Sirket’in A grubu pay sahipleri, yonetim kurulu iiye se¢iminde
aday gbsterme ve genel kurul toplantilarinda belirli kararlarin
A grubu paylarin temsil ettigi sermayenin ¢ogunluguna sahip
pay sahiplerinin olumlu oyu olmadan alinamamasina dair Esas
Sozlesme’de taninmig imtiyazlara sahiptir.

Sirket hisselerinin %99,99’u dolayli olarak Aydem Holding
A.§.’ye ait olmasindan dolayr Sirket’in kontrolii Aydem

Holding A.$.’ye aittir.
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B.7 Secilmis finansal bilgiler ile
Thrager’ nin finansal
durumunda ve faaliyet

| sonug¢larinda meydana gelen
énemli degisiklikler

Sirket’in boliinmiis konsolide finansal tablolari SPK’nin 13
Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazatede
yayunlanan il-14.1 sayih Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi hiikiimlerine gére
hazirlanmigtir. Boliinmiis konsolide finansal tablolar, yeniden
degierleme modeli ile Slgitien ve maddi duran varliklar olarak
simflanan santraller haricinde, tarihi maliyet esasma gbre
hazirlanmigtir.

Sirket, bagh ortakliklan ve istirakleri muhasebe kayitlarimmn
tutulmasinda ve kanuni finansal tablolanmn hazirlanmasinda,
TTK, vergi mevzuan ve Maliye Bakanh) tarafindan ¢ikarilan
Tekdiizen Hesap Plam sartlanm esas almaktadir. Bolinmiis
konsolide finansal tablolar yeniden degerlenmis tutarlan ile
sunuian maddi duran varhklar altinda raporlanan santraller
haricinde tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis, kanuni
kayitlara TFRS uyannca dofir sunumun yaplmasi amaciyla
gerekli  diizeltme ve  simflandwmalar  yansitilarak
dilzenlenmistir,

Sirket’in 2019 vih sonunda ana ve tek faaliveti yenilenebilir
enerji trebminden olugmaktadir. Sirket, 2019 yilinda santral
ingaat: alanindaki faaliyetlerini sona erdirmis ve giines paneli
dretim igini bdlinme islemiyle Sirket’in disma ¢ikarmushir,
Sirket yonetimi yalnizca yenilenebilir ener)ji iiretimi iginin
konsolide finansal durumunu ve faaliyetlerinin sonuclarim
kargilastirmal olarak sunmak amaciyla, konsolide finansal
tablolarim bliinmiis bazda hazirlamaya karar vermistir,

Boliinmiis konsolide finansal durum tabiolarin hazirlanmasma
iliskin esaslar isbu Izahnamenin 23.1 (Boliinmiis konsolide
finansal tablolarm sunum esaslari) numarah béliimiinde yer
verilmigtir.

Gelirler, 31 Arahik 2020 tarihinde sona eren on iki ayhk dénem
icin, 31 Arahk 2019 tarihinde sona eren on iki ayhk doneme
kiyasia 143,4 milyon TL tutaninda ve %12 oramnda, artis
gostererek, 1.197.0 milyon TL’den 1.340,4 milyon TL’ve
yiikselmistir. Gelirler, 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren yil
i¢in, 31 Arahk 2018 tarihinde sona eren yila kivasla 384
milyon TL tutannda ve %47,2 oraninda, artis gostererek, 813
milyon TL'den 1,197 milyon TL’ye yiikselmistir.

31 Aralik 2019 tarihunde sona eren on iki ayhk dénemde 438,9
milyon TL olan Satig Maliyeti, 31 Arahk 2020 tanhinde sona
eren on iki ayhk donemde 134,6 milyon TL tutarinda ve %31
oraninda artarak, 438,9 milyon TL’den 573,5 milyon TL’ye
yiikselmistir. 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren yil 448,9
milyon TL olan Satig Maliyeti, 31 Arabk 2019 tarihinde sona

438,9 milyon TL ye dismiigtiir.

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren on iki aylik done
milyon TL olan Genel Yonetim Giderler, 31 Ard
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tarihinde sona eren on iki aylik donemde 27 milyon TL
tutarinda ve %31 oraninda artarak, 88,2 milyon TL den 115,2
milyon TL ye yiikselmistir. 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren
yilda 60,6 milyon TL oian Genel Y 6netim Giderleri, 31 Arahk
2019 tarihinde sona eren yilda 27,6 milyon TL tutarinda ve
%45,5 oraninda artarak, 88,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren on iki aylik doénemde
1.319,6 milyon TL olan Finansman Gideri, 31 Aralik 2020
tarihinde sona eren on iki aylik donemde 136 milyon TL
tutarinda ve %10 oraninda artarak, 1.455,7 milyon TL’ye
yiikselmigtir. 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren yilda 1.981,3
milyon TL olan Finansman Gideri, 31 Arahk 2019 tarihinde
sona eren yilda 661,7 milyon TL tutarinda ve %33,4 oraninda
azalarak, 1.319,6 milyon TL ye diigsmiistiir.

Sirket’in donen varhiklary; nakit ve nakit benzerlerd, finansal
yatirimlar, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar, pesin
Bdenmis giderler, cari ddnem vergisiyle ilgili varliklar ve diger
donen varliklardan olugmaktadir. Sirket’in dénen varliklar, 31
Aralik 2018, 2019 ve 2020 tarihleri itibanyla, sirastyla, 500
milyon TL, 306 milyon TL ve 325 milyon TL tutarmdadir.
Sirket’in donen varliklarindaki artis oran1 31 Aralik 2018 ve
31 Aralik 2019 arasindaki azalhg oram %39 ve 31 Aralik 2019
ile 31 Aralik 2020 arasinda ise artis oram %6 olarak
gergeklesmigtir.

Sirket’in duran varliklari, diger alacaklar, 6zkaynak yontemi
ile degerlenen yatinmlar, maddi duran varhklar, kullanim
hakki varliklar, maddi olmayan duran varliklar, uzun vadeli
pesin ddenmis giderler, ertelenmis vergi varlig1 ve diger duran
| varhiklardan olugsmaktadir. Sirket’in duran varliklar, 31 Arahk
2018, 2019 ve 2020 tarihleri itibariyla, sirasiyla, 8,8 milyar TL
9,9 milyar TL ve 12,1 milyar TL tutarindadir. $irket’in duran
varliklarindaki artis orani; 31 Aralik 2018 ve 31 Arahk 2019
arasinda %14 olarak gergeklesmistir, Sirket’in duran varliklar
31 Arahik 2019 ve 31 Arahk 2020 arasinda 9622 artarak 12,1
milyar TL’ye yiikselmistir.

Sirket’in kisa vadeli yiiktimliiliikleri; kisa vadeli bor¢lanmalar,
uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari, kisa vadeli
kiralama ytikiimliiliikleri, ticari borglar, ¢ahsanlara saglanan
faydalar kapsaminda borglar, diger borglar, ertelenmis gelirler,
kisa vadeli karsiliklar ve diger kisa vadeli vitkiimliiliiklerle
ilgili borglardan olugmaktadir. Sirket’in  kisa vadeli
yiikiimliililkleri, 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 tarihler
itibariyla, sirasiyla, 1,2 milyar TL, 850 milyon TL ve 907.5
milyon TL  tutarindadir.  Sirket’in @ kisa  vadeli
yiiktmliliiklerindeki azalis orani; 31 Aralik 2018 ve 31 Arahi[t Hisan Fiivgi

Sirket’in  uzun vadeli yiikiimliiliikleri;
borglanmalar, uzun vadeli finansal kiralama
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diger borglar, vzun vadeli kargihklar ve ertelenmis vergi
yikiimliliigiinden olugmaktadir. Sirket’in uzun vadeli
yikiimliitiikleri, 31 Arahik 2018, 2019 ve 2020 itibanyla,
sirastyla, 6,2 milyar TL, 5,0 milyar TL ve 5,7 milyar TL
tutanindadir. Sirket’in vzun vadeli viikamlilidkleri 31 Arabk
2018 ve 31 Aralhk 2019 arasinda %20 oraninda azalmig iken
31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 arasinda %14 oraninda
artrnastr.

Yoktur,

Yoktur,

Sirket’in, 31 Arahik 2020 ve 31 Aralik 2019 tanihlennde sona
eren on iki aylik doneme iligkin mali tablolarinda olumiu gériis
verilmigtir.

Sirket’in farkli bankalardan sermaye gideri finansmani igin
kullanmg oldugu, 31 Aralik 2018 tarim itibanyla tutan
5.899.742.368 TL olan kredisi buluamaktadir. 31 Aralik 2018
tarihi itibariyla bu krediler vadesinde odenmemigtir. Bu
krediler ile ilgili kredi refinansman siireci 18 Temmuz 2019
tarthi itibariyla tamamlanmis olup, bankalar ile yeni geri
Odeme vadesi iizerinde uzlasma saglanmistir ve revize kredi
sOzlesmesi imzalanmigtir. Ancak, revize kredi sfzlesmesi
bilango tarihinden sonra temin edildigi i¢in, “TMS 1 Finansal
Tablolarin Sunulugu” standardima gore konsolide finansal
durum tablosunda uzun vadeli borglanmalar kalemi altinda
sunulan 5.371.747.276 TL tutarnndaki kredi bakivesinin kisa
vadeli borclanmalar hesabina smiflanmast gerekmektedir.
llisikteki konsolide mali tablolar, bu smiflama diizeltmesini
icermemektedir. S6z konusu simiflama dilzelimesinin ilgili
donemlere iliskin finansal tablolara sinirli olumlu gériig
verilmistir.

Malmm

Halk

B.S Sec¢ilmis  dmemli  proforma
finansal bilgiler

B.9 Kar tahmini ve beklentileri

B.10 | izahname’de yer alan finansal
tablolara iligkin denetim
raporlarindaki olumbu giriig
digindaki hususlarin icerigi

B.11 | ihrager’mm isletme
sermayesinin mevcut
yitkiimliliiklerini
kargilayamamasi
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31 Aralik 2020 tarihi itibaniyla kisa vadeli yiikimliliikler,
donen varliklani 582,1 milyon TL tutarinda agmistir. Bu
kapsamda Sirket’in  igletne sermayesi kisa  vadeli
yitkiimliilitkklerini kargilamaya yeterli degildir. Bununla
birlikte, Sirket elekrik sans gelirleri elde etmekte ve bir aydan
daha kisa siirede tahsil etmektedir. Ote yandan, bir yil iginde
Gdenecek tiim borglar kisa vadeli borglara dahil edilmektedir.
Sirket’in alacaklarinn devir lizimin yitksek olmasy, kisa vadeli
yitkiimiilitkklerinin zamaninda Gdenmesi agisindan ava
saglamaktadir. Sirket, finansal tablolarim isletmenin tahmin
edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi varsaylmayla
hazirlamaktadir, Sirket’in YEKDEM

gerceklestirdigi ABD Dolan endeksli sabislarimin da ,-’i igl e,
31 Aralik 2019 tarihi itibariyla sona eren yil ve 31 al: 20128~
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artmigtir. Hasilat, 31 Arahk 2020 tarihinde sona eren mali
dénemde 1.340,4 milyon TL, 2019 yilinda 1.197 milyon TL,
2018 yilinda 813 milyon TL’dir. Ortak Hiikiimler S&zlesmesi
kapsaminda toplam 11 yil (vade sonu 2030) vadeli finansman
saglanmigtir. Bu durum Sirket’in nakit akisi iizerinde pozitif
bir etki olusturmaktadir. Bu hususlar dikkate alindiginda
Sirket’in isletme sermayesinin yeterli oldugu
degerlendirilmektedir.

C—SERMAYE PiYASASI ARACK

Cl1 ihrag edilecek ve/veya borsada | ihra¢ edilecek ve Borsa Istanbul’da islem gorecek sermaye
islem gorecek sermaye piyasasi | piyasasi araci Sirket’in B grubu paylaridir. S5z konusu
aracimn menkul kiymet | paylarn ISIN numarasi isbu Izahname tarihi itibaniyla
tamumlama numarasi (ISIN) | belirlenmemistir. Sirket’in sermayesini temsil eden iki pay

. dahil tiir ve gruplarma iliskin | grubu bulunmaktadir. A grubu paylar imtiyazl: paylardir. Ihrag
bilgi edilecek paylar ise herhangi bir imtiyaza sahip olmayan B
grubu paylardur.

C.2 Sermaye piyasasi aracimn ihrag | TL olarak ibrag edilecektir.
edilecegi para birimi

C3 Ihra¢c edilmis ve bedelleri | Sirket’in kayith sermaye tavami 2.000.000.000 TL olup,
tamamen ddenmis pay sayisi ile | ¢ikarilmis sermayesi 700.000.000 TL’dir. Bu sermaye her biri
varsa bedeli tam &denmemis | 1-TL nominal degerde toplam 700.000.000 adet paydan
pay sayisi olusmaktadir. Igbu Izahname tarihi itibariyla, Sirket’in

. . . ikarilmis sermayesinin  700.000.000 TL nominal degerli
RGO L 300.000.000 adet pay muvazaadan ari olarak tamamen
ddenmis ve Sirket'in sermayesinin 705.000.000 TL'ye
¢ikarilmas: kapsammda yeni ihrag edilecek 5.000.000 TL
nominal degerli 5.000.000 adet payin bedeli halka arz
gelirlerinden karsgilanacaktir.
Yonetim kurulu, sbz konusu sermaye artiriminda mevcut
ortaklarin yeni pay alma haklanni kisitlayarak, tiim paylar B
grubu pay olarak gikaracak ve stz konusu paylar halka arz
edilecektir. Bu kapsamda, Sirket sermayesini temsil eden
700.000.000 adet Mevcut Paylar’in, 420.000.000’u A grubu
paylar, 280.000.000'u is¢ B grubu paylardan ve Yeni Paylar’m
tamami ise B grubu paylardan olusmaktadir.

CA Sermaye piyasasi  aracimn | Satigi yapilacak paylar ilgili mevzuat uyarinca pay sahiplenne

sagladign haklar hakkinda bilgi | asagidaki haklari saglamaktadir:
| ¢ Kardan Pay Alma Hakki (SPKn’nin 19. maddesi

¢ Oy Hakki (SPKn’nin 30. maddesi,
maddesi)
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+ Yeni Pay Alma Hakki (TTK’nin 461. maddesi, kayith
sermaye sistemindeki ortakhklar igin SPKn’nin 18.
maddesi)

¢ Tasfiyeden Pay Alma Hakk (TTK’nin 507. maddesi)
o Ortakliktan Aynlma Hakki (SPKn’nin 24. maddesi)
o Satma Hakk: (SPKn’nin 27. maddesi)

+ Bedelsiz Pay Edinme Hakk: (SPKn’nin 19. maddesi)

¢ Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKn’nin 29. ve
30. maddeleri ile TTK'min 414., 415., 425. ve 1527.
maddeleri)

o Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn’nin 14. maddesi,
TTK’nin 437. maddesi)

o Iptal Davasi Agma Hakki (TTK’nin 445.-451. maddeleri,
SPKn’nin 18/6., 20/2. maddeleri)

e Azinlik Haklar (TTK’nm 411., 412., 439, 531. ve 559.
maddeleri)

o (zel Denetim Isteme Hakk: (TTK’nin 438. maddesi)

Halka Arz Edilecek Paylar, kanunun verdikleri haricinde,
herhangi ek bir hak tamimamaktadr.

C5 Sermaye piyasasi aracinin devir
ve tedaviiliinii lasitlayier

tiususlar haklkinda bilgi

Halka Arz Edilecek Paylar iizerinde, paylarin devir ve
tedaviilinii  kisitlayict veya pay sahibinin  haklarm
kullanmasina  engel olacak  herhangi kayit
bulunmamaktadir.

bir

C.6 Halka arz edilen sermaye
piyasast araclammn borsada
islem gdrmesi igin basvuru
| yapilip yapilmadi@ veya yapihp
yapilmayacag: hususu ile islem

griilecek pazara iligkin bilgi

Halka arz sonrasinda paylarin Borsa Istanbul Yildiz Pazar’da
islem gormesi igin 22 Subat 2021 tarihinde bagvuru
yapilmigtir. Borsa’nin goriigiine isbu izahnamenin I numaral:
boliimiinde yer verilmistir.

C.7 Kar dagiim politikas

hakkinda bilgi

Sirket’in kdr dagitim esaslar, Esas Sozlesme’nin “Kérin
Tespiti ve Dagitim1” baglikli 17. maddesinde diizenlenmistir.
Buna gore, Sirket kar tespiti ve dagittm1 konusunda TTK ve
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimlerine uygun hareket eder.
Sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde borsada iglem géren
halka agik ortakliklann herhangi bir kar dagltm'u ah
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| D—RISKLER

D.1

Ihragerya, faaliyetlerine ve
iginde bulundugu sektire iligkin
dnemli risk fakttrleri hakkinda
biigi

o . -
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1. Santrallerin isletilmesi, bakuvm ve yenilenmesi,
beklenmedik enerp kesintileri, diigiik verim ve beklenmedik
yatirim harcamalarina yol agabilecek énemli riskler tagir.

2. Sirket’in énemli santrallerinden birinin devre dis
kalmas: veya zarar girmesi, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
etkiieyebilir.

3. Sirket, meveut ve gelecekteki faaliyetleri igin ihtiyag
duydugu techizat ve hizmetlerin temini ve siirdiiriilmesiyle
iigili belirh nsklere tabidir,

4.  Sirket, tedarikgileriyle olan iliskilerini
siirdiiremeyebilir.
5.  Sirket’in planladifi satin almalar tamamlanamayabilir

veya tamamianmig ise, ilgili satin alma beklenen yaran
gOstermeyebilir, Satin almalar, Sirket’in yonetiminin odaginin
dagitmasina sebep olabilir ve Sirket’in borcunun &zsermayeye
oranini arttirabilir. 86z konusu satin almalarin bagarisiz olmasi
durumu, Sirket’in karhihigini azaltabilir.

6. Sirket’in Adhgiizel HES ve Kemer HES igin igletme
hakkm:n devri sdzlegsmesine herhangi bir gekilde nymamasi,
vetkili mercilerin tedbir almasina veya sozlesmeden dogan
isletme hakkinn iptaline neden olabilecektir.

7.  Dogal gevreye verilen herhangi bir zararm Sirket’in
santrallerinin  insa  edilmesi veya  isletilmesinden
kaynaklandigimin ileri siiriilmesi dolayisiyla uygulanan yasal
islem, uyumiuluk calismalan ve/veya santrallerde iiretim
faaliyetinin  durdurulmasi, maliyetlerin artmasina yol
acabilecektir.

8.  Elektrik tiretim faaliyetleri strasinda yiriititlen islemler
tehiike arz edebilir ve kazalara yol agabilir. Belirli durumlarda
insanlarin yaralanmasina veya maddi zarara sebep olabilir. Bu
durum, Sirket’in faalivetlerinde Snemli kesintilere yol agabilir
ve/veya Sirket’i adli ve idan yaptinmlara maruz birakabilir.

9. Sirket’in mevcut sigorta policeleri, tiim potansiyel
zararlan kargilama noktasinda veterli olmayabilir. Bir kaza
veya hasar durumunda veya bagkaca bir gekilde olusabilecek
tiim riskleri kapsayacak sekilde sigorta yaptirilmas: miimkiin
degildir.

10. Sirket’in faaliveti, biiyitk olgiide bilgi teknolojilﬂrg
altyapisina baghdw. Sirket’in bilgi teknolojileri sistem ve
agianndaki gecikmeler, kesintiler veya bu sisiem ve aglara
yapilabilecek siber-saldirlar Sirket’in faaliyetlerini ojjmens
yonde etkileyebilir.

11.  Sirket, calisanlarimin, tedarikgilerinin,
veya diger iiciincii kisilerin olasi etik olmayan
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veya hukuka aykin davraniglan dolayisiyla risklere maruz
kalabilir,

12.  Sirket, diger iliskili taraflarin yam sira, dolayh hakim
ortagi ile iligkili taraf islemleri yapmigtir ve yapmaya devam
edecektir.

13. Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve
nitelikli ¢ahganlarn sirket biinyesine dahil edilememesi,
Sirket’in biiyiimesini simrlandirabilir ve faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

14.  Sirket santrallerinde ¢alisan is¢ilerin sendikalarca temsil
edilmesi, Sirket’in istihdama iliskin masraflarim arttirabilir. is
vavaslatma eylemlerinin  sayismin  artmasi  Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

15. Sirket, vergi mevzuatindaki veya uygulamadaki
degisiklikler, vergi oranlarindaki artiglar veya vergi
denetimlerinden olumsuz etkilenebilir.

16. Sirket, alt yiiklenicilerinin ilgili kanun ve
yonetmeliklere aykiri  hareketlerinden miistercken ve
miiteselsilen sorumludur. Alt yliklenicilerin faaliyetleri sonucu
Sirket’in sorumlulugu dogabilir veya Sirket yasal takibe maruz
kalabilir,

17.  Sirket, bolimme iglemi dolayisiyla Parla Solar’ i bazi
borglarindan sorumlu olabilecektir.

18.  Sirket’in borghilugu ve mali yiikiimliiliikkleri, Sirket’in
faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz
yonde etkileyebilir.

19. Sirket’in kredi sozlegmeleri kapsaminda belirli
taahhiitlere uymasi gereklidir.

20. Kredi ve sermaye piyasalarindaki dalgalanma veya
diger faktdrler nedeniyle kredi veya sermaye bulamamak,
Sirket’in projelerini geligtirmesini veya satin almalan finanse
etmesini daha zor hale getirebilir.

21.  Sirket sermayesinde dolayli pay sahibi olan Aydem
Holding’in kendi bagli sgirketleri lehine garantSrlitkleri
bulunmaktadir. Ayrica, Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin, $irket
sermayesinin yaklagik %51’ini temsil eden paylan iizerinde
Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin alacaklilar lehine pay rehni
tesis edilmigtir. lgili kredi anlagmalari kapsaminda temerriit
halinin meydana gelmesi kontrol degisikligine yol agabilir.

22,  COVID-19 salgini da dahil olmak iizere kamu saghig ile
ilgili vaygin endigelerin dogurdugu aksakliklar, Sirkets
faaliyetlerini, faaliyet sonuglarini, gelecege
beklentilerini  veya mali dwumunn  olumgiz
i etkileyebilir.

7Y Wisan 70

AydemEnerji Yatirimdyn A.5.
Zf M?
m Menkul Deferler A.5. Td rmi'l.falkmma ve Yatimm Yap1 Kredi jatipim Menkul ¥
e ankaig A.S. AS, 32
=~ 9 oo A
s ¥

Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. Ziraat _\r’almrn Menkut Defierfer A.5.

: '.' e
e o ¥ e
_-.._L:I__:“.-— /S\lﬁﬂ __&kﬂ /4"3..’_ (:F;—-""'f:\%'l-'ﬂ— N




23. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik iiretimi,

bilyitk Slglide (uygun miktarlarda su ve rilzgdr temind dahil)
uygun meteorolojik kosullara dayanmaktadir.

24.  Elektrige olan talep azalabilir.

25. Sirketin faaliyetleri, santrallerinin isletmesi icin
gereken lisans, izin ve diizenlemelerin ve kamu kurumlaniyla
yapilan zorunlu anlagmalarin imzalanmaswa ve bunlarin
gegerliligini korumasina baghdir.

26. Elektrik piyasas: fiyatlan ve tahmini fiyatlar, dnemli
Olgitde degiskenlik gosterebilecektir.

27.  Yenilenebilir enerji icin saglanan devlet desteginin
azalthimas: veya kesilmesi ya da devletin eneqi politikasindaki
ve enerji mevzuatindaki diger degisiklikler, Sirket’in
gelecekteki yatrim ve  Dbilyiilme planlanm  olumsuz
etkileyebilecektir.

28. Sirket, YEKDEM tesviki kapsamindaki Tamamlama
Odemelerinde olasi kur riskine tabidir ve Sirket’in santralleri
igin YEKDEM donemi sona erdiginde, Sirket’in kur riski
artacaktir. Aynca detaylanna isbu Izahnamenin 4 ve 10.2.3.
nolu bdliimlerinde yer verildigi tizere Sirket’in doviz cinsinden
kredi borgiar sebebiyle de kur riski bulunmaktadar.

29. Sirket, yeni enerji santrallerinin gelistirilmesiyle iigili
onemli belirsizliklerle karsilagabilir. Yeni projeler verimti
olmayabilir, hi¢ tamamlanamayabilir ya da beklenen sekilde
performans gisteremeyebilir.

30. lletim ve dagitim sebekesine baglanmadaki operasyonel
zorluklar, Sirket’in iirettipi elektrigi satma kabiliyetini
olumsuz etkileyebilir.

31. Sirket, elektrik satiglarindan kaynaklanan tahsilat
riskine tabidir.

| D.2 Sermaye piyasasi aracina iliskin
onemli risk faktérleri haklunda
I bilgi

1. Sirket’in sermayesinin Sneml) miktanna sahip olan ve
halka arzdan sonra da Sirket iizerindeki etkin kontrolii devam
edecek olan dolayh pay sahibi Aydem Holding’in ¢ikarlan,
Sirket’in diger pay sahiplerinin menfaatleriyle farkh olabilir ve
¢ikarlan catigabilir.

2. Halka Arz Edilecek Paylar fiyat ve islem hacmindeki
dalgalanmalara maruz kalabilir.

3. lleride Sirket paylarimn 6nemli kismimn satisi veya
boéyle bir sahgin gerceklesecef yoniinde algy, Halka Arz
Edilecek Paylar’in piyasa degeri iizerinde esash olumsuz
olugturabilir.

4.  Sirket, pay sahiplerine kar pay: &de
verebilir ya da gelecekte kar pay: dagitamayabi
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5.  Halka Arz Edilecek Paylar igin akiif, likit ve diizenhi
islem yapilan bir piyasa gelismeyebilir.

6.  Tirk Lirasi’min degerindeki dalgalanmalar Halka Arz
Edilecek Paylar’in degerini Snemli Slgiide etkileyebilir.

E—HALKA ARZ

E.l

Halka arza iliskin
Ihracer’mn/balka
arz edemnin elde
edecegi net gelir
ite katlanaca
tabmini  toplam
maliyet ve talepte
bulunan
yatinmailardan
talep edilecek
tahmini maliyetler
haklanda bilgi

Sirket, halka arzdan 42,5 milyon TL ila 49,5 milyon TL araliginda gelir elde
edecektir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi, halka arzdan 892,5 milyon TL ila 1.040 milyon TL
(ek satig dahil 1,1 milyar TL ila 1,2 milyar TL) araliginda gelir elde edecektir.

Halka arza iliskin toplam maliyetin 37,7 milyon TL ile 40,1 milyon TL (ek satig
dahil 40,4 milyon TL ile 43,2 milyon TL) arah@mda, pay basina maliyetin ise
0,34 TL ile 0,36 TL (ek satis olmasi halinde 0,31 TL ile 0,33 TL) araliginda
olacagi tahmin edilmektedir. Halka arza iligkin bagimsiz denetim maliyetimin
yaklasik 2,2 milyon TL, reklam, pazarlama ve halkia iliskiler maliyetinin
yaklagik 9,6 milyon TL, MKK iiyelik dicretinin 103 bin TL, Kurul ticretinin”
(sermayenin nominal degeri iizerinden) 705 bin TL, hukuki danigmanhk
iicretinin yaklasik 10,6 milyon TL, Borsa Istanbul islem gorme bagvuru
ticretinin 15 bin TL ve aracilik komisyonunun ise 14,0 milyon TL ile 16,3
milyon TL {ek satig dahil 16,6 milyon TL ila 19,3 milyon TL), Kurul iicretinin’
{ihrag degeri ve nominal deger farky Gizerinden) 413 bin TL ile 579 bin TL
arahginda olacagi tahmin edilmektedir.

Sirket tarafindan karsilanacak toplam maliyet 13,8 milyon TL ile 13,9 milyon
TL {ek satis ddhil 13,7 milyon TL ila 13,8 milyon TL) arahifinda olacaktir.

Halka arzin hem sermaye artinm: nedeniyle artirilan sermayeyi temsil eden
paylarin ihraci; hem de mevcut ortafiin sahip oldugu paylann bir kismmnm satisi
suretivlie gergeklestirilmesinden dolayt aracihk ve damgmanbk maliyetleri,
borsa iglem gdrme bagvuru iicreti ile halka arz edilecek paylarin nominal degeri
ile thrag degeri arasindaki fark (izerinden almacak Kurul iicreti, halka arz edilen
paylarin birbirine olan oram gozetilerek Halka Arz Eden Pay Sahibi ile Sirket
tarafindan paylasilmak suretiyle karsilanacakitir.

Sirket sermayesinin tamaminin nominal degeri iizerinden alinan Kurul iicreti
ile diger giderler Sirket tarafindan kargilanacaktir.

E.2

*Kurul 'un 24 Haziran 2016 tarthli basm acikla
belirtilen bu maliyatlerden %50 indirtm yapila

Aydem Yenijgnebilir Enepll A.5.
K
wk n!mm Menkul Kiymetler : gltnm MenkuE Degerler A.5. 'I1|

Halka arzn
gerekeesi, halka
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Halka arz ile sermaye artiyn yoluyla 42,5 milyon TL ila 49,5 milyon TL
aralifinda kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, Sirket degermm ortaya
gikmas, bilinirlik ve tammrhgn pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verile

ilkelerinin daha giighi bir sekilde uygulanmass, Sirket’in kurumpss
giiclendirmesi hedeflenmektedir.

la beltrli olmayan bir siire igin, Kurul dicretlerinde 2050 oranmda indirim yarSiy
tir. Toplam maliyer ve pay bagina malivet hesaplarinda bu indirimier dikhate alinmistir
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tahmini net gelir | Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin Meveut Paylar'min halka arz
haklanda bilgi kapsaminda satilmasy sebebiyle herhangi bir gelir elde etmeyecek olup,
sermaye artigi yoluyla ihrag edilecek Yeni Paylar’in halka arz edilmesi
kapsaminda gelir elde edecektir. Sirket, halka arz gelirlerinin tamam, mali
bor¢lulugunun azaltiimas: amaciyla geri ddemede kullanmayi planiamaktadir.

E.3 | Halka arza iligkin | Halka arzin baglamas: &6ncesinde, Kurul haricinde, ihrag edilen Sirket |
bilgiler ve | paylarinm borsada islem gorebilmesi i¢in Borsa Istanbul’un uygun goriisiiniin
kosullan ahnmasi gerekmektedir.

1 TL nominal degerdeki bir payin satig fiyah 8,50 TL ile 9,90 TL arasinda
belirlenmistir.

Mevcut Paylar ile Yeni Paylar’in toplam nominal degeri 110.000.000 TL dir.
Bu paylarin toplam 105.000.000 TL nominal degerli kismit Halka Arz Eden Pay
Sahibi’ne ait Mevcut Paylar iken, toplam 5.000.000 TL nominal degerli kism,
sermaye artigt sonucu ¢ikarilacak Yeni Paylar’dan olusmaktadir. Mevecut
Paylar’in, mevcut ¢ikarilmis sermayeye orami %15,00 iken; bu oran sermaye
artis1 sonrasinda ise %14,89 olacaktir. Yeni Paylar’m, sermaye artisi sonucunda
sermayeye orani %0,71 olacakur.

Ek Satisa Konu Paylar’in nominal degeri 20.000.000 TL olup, Ek Satisa Konu
Paylar’mn temsil ettigi sermayenin Sirket’in meveut ¢ikarilmig sermayesine
oram %2,86 iken, bu oran sermaye artigt sonrasinda %2,84 olacaktir. Ek Satisa
Konu Paylar’in tamamunin ek satig kapsaminda satilmas: halinde Halka Arz
Edilecek Paylar’m nominal degeri toplam 130.000.000 TL, ¢ikarilmig |
sermayeye orani ise %18,44 olacaktir. Halka arz ediien paylarn;

55.000.000 TL nominal degerdeki (%50) kismi Yurt Igi Bireysel
Yatiwrimciiar’a,

33.000.000 TL nominal degerdeki (%30) kismi Yurt Igi Kurumsal
Yatirimerlar’a,

22.000.000 TL nominal degerdeki (%20) kism: Yurt Digt Kurumsal
Yatinimciar'a,

gergeklestirilecek satiglar igin ta

Ek Satisga Konu Paylar’in
oranlarina bagh kalmadan K
ahnarak, Sirket ve Halka
kesinlestirilecektir.

siirenin baglangic ve bitis tarihleri ilan edilecek tasarruf sahiplerine satis
duyurusunda belirtilecektir.

fhrag edilecek paylar kaydilestirme esaslar1 gergevesinde MKK tarafindan hak
sahipleri bazinda kayden izlenecek olup, paylann fiziki teshimi
vapiimayacaktir. Kaydi paylar azami dagitin listesinin Konsorsiyum
Uyeleri’ne teslimini takip eden iki i giinii icerisinde teslim edilecektir.

Halka arz sonuglart, Kurul’un sermaye piyasast araglanimin satigima thiskin
diizenlemelgrinde yer alan esaslar ¢ergevesinde dagrtim listesinin kesinlestigi
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giinii takip eden iki i glnil igerisinde Kurul’'un tzel durumlarin kamuya
agiklanmasina iligkin diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulacaktir.

E.4 | Catigan
menfaatler de
dahil olmak iizere
halka arza iliskin
ilgili kigilerin
dnemli
menfaatleri

' Bunlarin diginda halka arzdan Snemli menfaati olan damsmanlar vb.

Ihrager’ min meveut paylarinin halka arzindan Halka Arz Eden Pay Sahibi pay
satig1 geliri; Sirket sermaye artinmindan halka arz geliri; halka arza aracilik
eden yatirim kuruluglari ise halka arza aracilik komisyonu elde edeceklerdir.

Sirket ile halka arzda Konsorsiyum Liderleri olarak gorev alan Garanti Yatirim,
Is Yatiim, Kalkinma Yatinm Bankasi ve Yap1 Kredi Yatinim arasinda gikar
¢atismasi veya herhangi bir menfaat ¢atigmasi bulunmamaktadir. Konsorsiyum
Liderleri ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Konsorsiyum
Liderleri’nin halka arz islemi nedeniyle elde edecegi aracilik komisyonu
haricinde dogrudan ya da dolayl olarak halka arzin basarisina baglanmig bir
ekonomik ¢ikar: bulunmamaktadir.

Sirket ile bagimsiz hukuk¢u raporunu hazirlayan Unsal Avukathk Ortakhg
arasinda herhangi bir ¢ikar veya menfaat ¢atismas: bulunmamaktadir. Unsal
Avukathk Ortaklifi ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur.
Unsal Avukathik Ortaklig’min dogrudan ya da dolayl olarak halka arzm
basanisina baglanmis bir ekonomik ¢ikar: bulunmamaktadir. Unsal Avukathk
Ortaklig’nin Sirket’in dogrudan %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda, halka arza iliskin sunulan hukuki damgmanhk hizmetleri, 2018
yilinda Aydem Grubu'nun finansal yaplandinlmasi, bankacilk ve finans
hukuku damsmanligi ve 2018-2019 yillannda Aydem Grubu’na hukuki
inceleme raporiari hazirlanmas hizmeti diginda bir hukuki danigmanlik iligkisi
bulunmamaktadir. Unsal Avukathk Ortakhg halka arza iliskin sunulan hukuki
danigmanlik hizmetleri igin damigmanlik ficreti elde etmektedir.

Sirket ile mali tablolarmin bagimsiz denetimini yapan Giiney Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (member of Ernst &
Young Global Limited) ile arasinda ¢tkar gatigmas: veya herhangi bir menfaat
¢atigmas1 bulunmamaktadir. Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik A.S. (member of Emst & Young Global Limited) ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Giiney Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (member of Ernst & Young Global
Limited) dogrudan ya da dolayh olarak halka arzin bagarisina baglanmg bir
ckonomik g¢ikar1 bulunmamaktadwr. Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Migavirlik A.S. (member of Ernst & Young Global Limited),
Sirket ile arasinda bagimsiz denetim c¢aligmalannin yiiritiilmesine iliskin
yapmig oldugu anlagsmalar haricinde, herhangi bir anlasma bulunmamaktadir.
Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
(member of Emst & Young Global Limited), Sirket’e sundugu bagimsiz
denetim hizmetleri kapsaminda iicret elde etmektedir.

bulunmamaktadir.

E.5 | Sermaye piyasas:
aracim halka arz
eden
kisinin/Ehraggi’m
0 ismi/unvam

o N — 079 Kisan 2021
Halka Arz Eden Pay Sahibi olarak Aydem Enerji Yatirimlan A.$., ve lhragg

olarak Aydem Yenilenebilir Enerji A.S., Sirket paylarim halka arz etmektedir.

Sirket, 26 Mart 2021 tarihli taahhiidii ile Sirket paylarinin Borsa Istanjs
islem gérmeye basladig tarihten itibaren 180 giin boyunca, bedelli #€
artirrmi mayacagimi, Sirket paylannin borsada islem 7
baslarpeSindan sonra sz konusu olabilecek olasi pay geri alimlar
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Kim tarafindan ve
ne kadar siire ile
taahhiit verildigi
hususlarin:
icerecek  gsekilde
dolasaimdaki pay
miktarinn
artirilmamasina
iligkin verilen
taahhiitler
hakkinda bilgi

maliki olacagi Sirket paylarini, paya doniistiiriilebilir menkul kiymetleri, pay
alma haklarini veya paya dayali diger menkul kiymetleri satmayacagini, satma
taahhiidiinde bulunmayacagim, devretmeyecegini, rehnetmeyecegini veya bu
paylar iizerinde sair surette tasarrufta bulunmayacagini, dolasimdaki pay
miktarinin artmasina sebep olmayacagini, bu sonuglar1 dogurabilecek baskaca
herhangi bir islem yapmayacagim ve yonetim kontroliine sahip oldugu
herhangi bir istirak ya da bagh ortaklik veya bunlar adina hareket eden kisiler
tarafindan da bu simrlamalara uyulmasim saglayacagmni taahhiit etmistir.

Sirket kredi verenleri, Sirket paylarimin Borsa Istanbul’da iglem gérmeye
bagladig tarihten itibaren bir il boyunca, $irket’in paylarmna iliskin miilkiyet
veya tasarruf haklarinin kredi verenlere gegmesi halinde Kurul diizenlemeleri
uyarinca, kredi verenlerin Sirket paylarim devretmeyecegini veya bu sonuglan
dogurabilecek bagkaca herhangi bir iglem yapmayacagim Ortak Hiikiimler
Sozlesmesi kapsaminda taahhiit etmigtir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi 4 Agustos 2020 tarihli ve 5 sayili ve 26 Mart 2021
tarih ve 3 sayili yonetim kurulv kararmna binaen verdigi 26 Mart 2021 tarihli
taahhiidii ile Sirket paylarmin Borsa Istanbul’da islem gdormeye basladigi
tarihten itibaren 180 giin boyunca, Sirket’in bedelli sermaye artirimi yapmas)
yoniinde hareket etmeyecegini, Sirket paylarim, paya doniigtiiriilebilir menkul
kiymetleri, pay alma haklarini veya paya dayah diger menkul kiymetleri (borsa
iizerinden veya borsa diginda) satmayacagim, satma taahhiidiinde
bulunmayacagni, devretmeyecegini, rehnetmeyecegini veya bu paylar
lizerinde sair surette tasarrufta bulunmayacagini, dolasimdaki pay miktarinmn
artmasina sebep olmayacagini, bu sonuglan dogurabilecek bagkaca herhangi bir
islem yapmayacagim ve ybnetim kontroliine sahip oldugu herhangi bir istirak
ya da bagh ortaklik veya bunlar adina hareket eden kisiler tarafindan da bu
sinirlamalara uyulmasim saglayacagin taahhiit etmistir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi 22 Subat 2021 tarihinde verdigi taahhiidii ile sahibi
oldugu Sirket paylarini, paylarm Borsa istanbul’da islem gérmeye bagladiklari
tarihten itibaren bir y1l boyunca halka arz fiyatimn altinda bir fiyattan borsada
satmayacagim, bu paylarin halka arz fiyatinin altinda borsada satilmas) sonucu
doguracak herhangi bir islem gerceklestirmeyecegini ve borsa disinda
yapilacak satiglarda da satisga konu paylan alanlann burada yer alan
kisitlamalara tabi oldugu hususunu alictlara bildirecegini taahhiit etmistir.

Halka arzdan
kaynaklanan
‘ sulanma etKisinin
| miktan ve yiizdesi

Yeni
- hakka
kallanmimin ~ soz
konusu olmasi
durumunda,
mevcut
hissedarlarn
halka arzdan pay
almamalan
durumunda

pay alma

Sirket paylarinin halka arzi mevcut ortaklarin riighan haklarinin kisitlanarak
sermaye artirum ve ortak satisi seklinde olacaktir.

Mevcut ortaklar i¢in %0,23 oraninda 0,02 TL (tavan fiyattan %0,11 oraninda
0,01 TL) sulanma etkisi olacaktir,

Halka arzdan pay alacaklar igin %1,18 oraninda 0,10 TL (tavan fiyattan %135,06
oraninda 1,49 TL) sulanma etkisi olacaktir,

Taban Fiyattan

Sulanma Etkisi (TL) Tavan Fiyattan .

Halka Arz Oncesi Pay Basina Defter Degeri 8,42
Halka Arz Fiyat 8,50
Halka Arz Sonrasi Pay Bagina Defier Degeri 8,40
Meveut Ortaklar igin Sulanma Etkisi (TIL) -0,02
Meveup@Ftaklar igin Sulanma Etkisi (%) -0,23%
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sulanma etKisinin | | Yeni Ortaklar icin Sulanma Etkisi (TL) -0,10 -1,49
miktan ve yiizdest | [y Ortaklar igin Sulanma Etkisi (%) -1,18% -15,06%

E.7 | Talepte bulunan | Taiepte bulunan yatirumcilardan, falepte bulunmak icin ozel bir dcret
yatirsmcilardan ahinmayacaktir. Ancak yatinmcilar, bu amagla hesap acmak, hak ettikleri
talep edilecek | paylan bagka yetkili kurulusun hesabina virmanlamak veya para iadesine
tabhmini maliyetler | iliskin EFT yapmak istemeleri durumunda, Konsersiyum Uyesi olan yetkili
hakkinda bilgi kuruluglar arasinda farklilik gosteren gesitli maliyetlere katlanmal eFrts
kalabileceklerdir. / .0
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3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. Izabname’de yer alan finansal tablo donemleri itibaryla Ihragc’mn bagimsiz denetim
kurulusglarnin ticaret unvanlan ile adresleri (iiye olduklan profesyonel meslek kuruluglan ile birlikte):

Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebevi Mali Migavirlik Anonim Sirketi, sermaye piyasasinda
bagimsiz denetime yetkili kuruluglardan olup, izahname igerisinde ve ekinde yer alan finansal bilgilerin
kaynagi olan 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihli finansal tablolarin bagimsiz denetimini yapmigtir?,

Uovani Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeei Mali Miisavirlik
A.S. (member of Ernst & Young Global Limited)

Sorumlu Ortak Bagdenetci ¢ | Onur Unal

Uyesi Olduu Meslek Kuruluglam | : | Istanbul Serbest Muhasebeci Mali Milsavirler Odas

P Maslak Mahallesi Eski Bilyiikdere Caddesi No 27 Orjin Maslak Daire
54.57-59 Kat 2-3-4 34485 Sariyer / Istanbul

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslammn/sorumlu ortak bas denetcinin gérevden alinmasi, gorevden
gekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

t ™,
Bagimsiz denetim kurulusunun veya sorumlu ortak bas denetginin grevden alinmasi, gorevde Qel«li:c!;.ﬂ-\
veya degismesi gibi bir durum sdz konusu degildir. 2,

0 9 Nisan 2011

? {zahname ve ihrag Belgesi Teblig (11-5.1) Madde 10 uyarinca [zahname’de bagimsiz denetimden son (g yila ait finansal
tablolarin yer almasi gerekmektedir. Bu nedenle isbu izahname’de 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihli finansal
tablolarin bagimsiz denetim raporlarina yer verilmigtir. Nitekim Aydem Yenilenebilir Enerji A.$.’nin 2017, 2018 ve 2019
yillarina iliskin bagimsiz denetim raporlari tek bir rapor altinda hazirlanmis olmas: sebebiyle, 1zahname ekinde sunulan
bagimsiz denetim raporlarinda Aydem Yep#fenebilir A.S.’nin 31.12.2017 finansal tablolarina iliskin bilgiler de ek olarak
sunulmaktadir,

Aydem Yenipfiebiliv EnerjFA.S. Aydem Jmerji Yah nAS.
G tinm Meokul Kiymetter 3 Yatirum Menku erler A5, TarkiyeHalkmma ve Yatirm Yapi Kredi [Fanrm Menkul "
UJL / ﬁ) X i Eﬂk&s: A5 F x. I.IW
" % > & i

Menkul D-ﬂg:l’-rr __,;!.B""F Vakif Yatinm Menkul Degerler A5, Zirant Yatmm Menkul Degerler A5,

P (ﬁ]—wﬁ /ﬁ}.&zﬁ’ k ‘:T-‘;Jff‘/ﬂ; P




4. SECILMIS FINANSAL BIiLGILER

Sirket’in, 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren yila ait bagimsiz denetimden gegmis béliinmiis konsolide finansal
tablolart ile bunlara iliskin notlar ve bunlara iliskin &zel bafimsiz denetgi raporu (“2020 Finansal Tablolarm’)
ve 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019°da sona eren yillara ait bagimsiz denetimden gegmis béliinmiis konsolide
finansal tablolan ile bunlara iliskin notlar ve bunlara iligkin &zel bagimsiz denetgi raporu (“2017-2019
Finansal Tablolan™ ve 2020 Finansal Tablolan ile birlikte “Finansal Tablolar”) Izahname Ek-3’te yer
almaktadir.

Sirket’in 2019 yili sonunda ana ve tek faaliyeti yenilenebilir enerji iiretiminden olugsmaktadir. Sirket, 2019
yilinda santral insaati alamindaki faaliyetlerini sona erdirmis ve giines paneli {iretim igini béliinme islemiyle
Sirket’in digina ¢ikarmugtir. Bunun yaninda Sirket’in ana faaliyetleri yenilenebilir enerji olmayan énceki bagh
ortakliklari, bdltinmiis konsolide finansal tablolara dahil edilmemigtir. Sirket yonetimi yalmzca yenilenebilir
enerji firetimi isinin konsolide finansal durumunu ve faaliyetlerinin sonuglarim karsilastirmah olarak sunmak
amaciyla, konsolide finansai tablolarini boliinmiis bazda hazirlamaya karar vermistir.

Bsliinmils konsolide finansal durum tablolarin hazirlanmasina iliskin esaslar isbu Izahnamenin 23.1
(Bdaliinmiig konsolide finansal tablolarin sunum esaslarr) numarali béliimiinde yer verilmigtir.

31 Aralik 2020 itibariyla sona eren yila ait finansal bilgiler, 2020 finansal tablolarindan alinmigtir. 31 Arahk
2018 ve 2019 tarihlerinde sona eren yillara ait finansal bilgiler, aksi belirtilmedikg¢e, 2017-2019 Finansal
Tablolar’ndan alinmisgtir,

Sirket’in, Finansal Tablolar’indaki béliinmiis konsolide kdr veya zarar tablolarindan segilen Snemli mali
kalemler agagida yer almaktadir.

Ayrica, isbu [zahname’de anlatim kolayhg agisindan, s&z konusu mali bilgilerin “bin TL” ya da “milyon TL”
olarak ifade edildigi boliimler bulunmaktadir. Bu béliimierde stz konusu mali bilgi “bin TL” olarak ifade
edildigi icin en yakin tam sayrya yuvarlanmak suretiyle sunulmustur.

Varhklar

T [ "~ 3lAnik

{Bin TL) e
2018 2019 2020

VARLIKLAR
Diinen Varhklar 580,166 385.681 325318
Nakit ve nakit benzerleri 161.151 136.533 145.525
Finansal yatimmiar 1.964 - -
Ticari Alacaklar 120.889 90.314 54.936
Diger Alacaklar 39.080 16.629 95.262
Stoklar 6.119 15949 8.350
Pesin tdenmig giderler 32.304 23.097 20.736
Cari dénem vergisiyle ilgili varhilar 18.102 1.307 475
Diger ddnen varliklar 120.557 21.852 34
Duran Varliklar 8.754.676 9.936.736 12.145.381
Diper alacaklar 1.175 1.636 2010
{zkaynak yéntemi ile degerlenen yatinmlar 25.283 38.831 '
Maddi duran varliklas 8.378.023 9.554.671
Kullamm hakk: vasliklan e . 12 341
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31 Araltk

{Bin TL)
2018 2019 2020
Maddi olmayan duran varliklar 314.591 309.327 304.155
Pesin ddenmig giderler 34,713 0.092 3.066
Ertelenmis vergi varligs 220 - -
Diger duran vaehklar 671 10.839 10.899
TOPLAM VARLIKLAR 9.254.842 10.242.417 12.470.699
Yiikiimliiliikler
31 Arahk
i 2018 2019 2020
YUKUMLOLUKLER
Kisa Vadeli Yiikimliiliakler 1.266.239 850,125 907.467
Kisa vadeli borglanmalar 228.036 -
Uzun vadeli borglanmalarin kasa vadeli kisimlan 299972 576.564 742.258
Kisa Vadeli Kiralama Y tikimldlikleri 20.527 3.271 5.163
Ticari borglar 104.871 73.198 49.644
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2.624 1.048 2.760
Diger borglar 504.303 146,098 77.286
Ertelenmis gelirler 23.492 33.970 2.880
Kisa vadeli karsibklar 13.347 14.714 16.253
Diger kisa vadeli yukOmliltikler 69.067 1.262 11.183
Uzun Vadeli Yikiimliiliikler 6.233.677 4.971.866 5.670.380
Uzun vadeli borglanmalar 5.371.747 3.787.435 4.186.644
Uzun Vadeli Kiralama Yikimlilikleri 1.706 8931 11.219
Uzun vadeli kargihiklar 4.870 8.521 8.123
Diger borglar 129.640 124,959 64.061
Ertelenmis vergi yilkiimliligt 725.715 1.042.019 1.400.333
TOPLAM YUKUMLULUKLER 7.499.916 5.821.991 6.577.847
Ozkaynaklar
[ 31 Aralk
i) 2018 2?19 2020 :
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakh@a Ait Ozkayoaklar 1.782.199 4.4206.426 5.892.852
{denmis sermaye 133.773 700.006 709.{}(9} g
| Paylara iligkin primier/iskontolar 292,507 1,359.974
. e soiors | asovert
Béliinmis birimlere iliskin iglemlerin elki]p( {195.212) 217.331
Y
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3t Arabk

(Bin TL)
2018 2019 2020

Kérdan ayrilan kisitlanmig yedekler 1.524 1.524 1.524
Gegmis ylar (zararlart) / karlan (691.585) {1.956.908) {1.600.467)
Net ddnem zaran (1.488.531) (571.112) (557.431)
Kontrol giicii elmayan paylar 52.727 - -
TOPLAM OZKAYNAKLAR 1.754.926 4.420.426 5.892.852
TOPLAM OZKAYNAKLAR VE YUKUMLULUKLER 9.254.842 10.242.417 12.470.699

Kar Zarar Tablosu

PR e  —

31 Arahk’ta sona eren yillik dénem

(Bin TL)

2018 2019 2020
KAR/ZARAR
Hasufat 813.003 1.197.001 1.340.375
Satiglarin maliyeti (-) {448.806) (438.939) {573.534)
Briit kar 364,107 758.062 766.842
-Genel yonetim giderleri () (60.628) (88.165%) (115.166)
-Pazarlama giderleri (-) {518) (652} (8%)
-Esas faaliyetlerden diger gelirler 6.137 8.861 41.298
~Esas faaliyetlerden diger giderler (-} (8.016) (6.395) {9.646)
Esas fasliyet kari 391.082 671,711 683.242
Yatirim faaliyetlerinden gelirler - 84.297 9.993
I?:}J;:imak ybntemiyle defierlenen yatinmlann {zararlanindan} (13.487) (1.540) (7.294)
Finansman gideri dncesi faaliyet kan 287.595 754.468 685.941
Finansman gelirleri 27.373 31.338 63.608
Finansman gidezleri (-} 1.981.320) {1.319.633) {1.455.670)
Net Finansman giderleri (1.953.947) {1.288.295) {1.392.062)
StirdGrilen faaliyetier vergi dncesi zaran {1.666.352) {533.828) {706,121}
Siurdariilen faalivetier vergi geliri/ (gideri} 150.687 (41.571) 148,690
DONEM ZARARI (1.515.664) {575.399)

Yatirimeilar, yatirim kararmi vermeden Snce Thraggi’nin finansal durum ve faaliyet sonuglaringgfi

et )

bilgilerin yer aldig1 isbu izahname’nin 10 ve 23 numaral béltimlerini de dikkate almahidir.
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5, RISK FAKTORLERI

Halka Arz Edilecek Paylar’a ybnelik yatirim yapmak gegitli riskler barmdirmaktadw. Yatirim karar
almmadan énce asagida belirtilen risk faktorlerinin isbu Izahname 'nin biitinit kapsaminda dikkatlice
degerlendirvilmesi gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket yénetiminin isbu Irahname 'nin tarihi
itibaryla Sirket’i ve bu nedenle de Halka Arz Edilecek Paylar'a yapilacak herhangi bir yatirmm esash bicimde
etkileyebilecegini ongordigii risklerdiv. Séz konusu riskierden herhangi birinin gerceklesmesi halinde, Halka
Arz Edilecek Paylar'm degeri diisebilir ve yatirinun tamaminmm veya bir kisnumn kaybedilmesi séz konusu
olabilir.

Asagrda belirtilen riskler karsilasilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Hdlihazirda bilinmeyen ya da
Sirket yonetiminin esash olarak addetmedigi, ancak gergeklegmeleri halinde Sirket 'in faaliyetlerine, faaliyet
sonuglaring, likiditesine, mali duwrumuna ve gelecege yinelik beklentilerine zarar verebilecek baska risk
Jaktorleri meveut olabiliv. Risk faktorlerinin agagidaki sunum swralamast Sivket yonetiminin soz konusu
rvisklerin gergeklesme olasih@i veya dnemi bakimindan yaptigt bir degerlendirmeye gore belirlenmis bir
swralama olarak diigimiilmemelidir.

Yatrrmicilar, bu izahnamede paylasilan bilgiler cercevesinde kendi degerlendirmelerini yaparak, Halka Arz
Edilecek Paylar'a yatirim yapmanin kendileri igin uygun olup olmadigina karar vermelidirler.

5.1. ibracer’ya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

1. Santrallerin isletilmesi, bakinu ve yenilenmesi, beklenmedik enerfi kesintileri, diigitk verim ve
bekienmedik yatirim harcamalarina yol acabilecek énemdli riskler tagir.

Sirket’in santralierinin igletimi, ekipmaniarin arizalanmasi, performansin beklenen verim diizeylerinin altinda
kalmas: ve Sirket’in kapasite eksikligi veya altyap: sorunlar1 nedeniyle tiretmis oldugu elektrigi sebekeye etkili
bir sekilde aktaramamast gibi riskleri beraberinde getirir.

Bu tiir ariza ve performans sorunlari, isletme hatalari, bakim eksikligi ve zamanla olugan genel yipranma gibi
birgok faktdrden kaynaklanabilir. Sonug olarak, Sirket’in santrallerinin ¢ogu, onemli periyedik bakim
faaliyetleri ve/veya iyilestirmeleri gerektirmektedir. Plansiz bakimdan kaynaklanan kapali Kalma siiresi,
Sirket’in santrallerinin emre amadeligini etkileyen baghica faktordir, Uretim initelerinde, planlanmamg
kesintilerin mekanik arizalar veya Sirket’in santralleriyle ilgili diger sorunlar nedeniyle uzamas: gibi zaman
zaman beklenmedik kesintiler meydana gelebilir. Bunlar, Sirket’in faaliyetlerinin dogasi geregi bulunan bir
risktir. Sirket’in enerji iiretim {initelerindeki plansiz kesintiler, genel olarak Sirket’in azalan elektrik satigindan
dolay1 Sirket’in gelirlerini azaltabilmekte ya da fiyatlara yansitilamayan isletme ve bakim giderlerini arttirmak
suretiyle birim maliyetierinin artmasma yol agabilmektedir. Onemli ekipman veya parcatanin ihtiyag
duyuldugu zamanda kullamlabilir vaziyette olmamasi, Sirket’in santrallerinin emre amadeligini olumsuz
etkileyebilir,

Buna ek olarak Sirket, degisen cevre, is saghigi ve gitvenligi kanun ve yonetmelikleri (bunlarin yorum veya
uygulamasindaki degisiklikler dahil), gerekli tesis tamiratlart ve (dogal veya begert afetler veya tertr saldinlan
gibi) beklenmedik olaylar nedeniyle gerekebilecek yatirim harcamalar diizeyini kesin olarak bilememektedir.

Sirket’in emerji samtrallerindeki arizalar, zorunlu kesintiler veya beklenmedik yatirim harcamalar gibi
aksakhiklar, karhliin azalmasma neden olabilir. Bu durum Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet
sonuglarini Snemli slgiide olumsuz etkileyebilir.

2. Sirket’in onemdi santrallerinden birinin plansiz devre disi kalmasi veya zarar gormesi, Sirket’in
Saalivetlerini olumsuz etkileyebilir. (¥ Kisan 2021

Isbu Izahname’nin tarihi itibarryla Sirket’in santrallerinden yedi tanesi (Akincit HES, Goktag I HES, Gijl#s
HES, Adigiizel HES, Koyulhisar HES, Usak RES ve Yalova RES), her biri ayri bir varlik olarakgir
toplam kurulu giiciiniin %5’ inden fazlasim (toplamda ise kurulu giictin %60,3iinii) olusturmaktadyf
2020 tarihi itibartyla yil i¢in Sirket’in EA¥OK ’lintin %78°i bu santralier tarafindan saglanmugtir. Keg
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depremler, firtmalar veya difer kisa ya da uzun siireli begeri ve dogal afetler nedeniyle, bu santrallerden
herhangi birinin tamami veya bir kisminin kullammindaki ciddi bir aksakhk. Sirket’in faaliyetlerini
yiirtitmesini Snemli dlgide engelleyebilir, Buna ek olarak, siddetli meteorolojik kogullar, Sirket’in santrallerine
zarar verebilir. Santrallerin zarar géren kisimlarinin yedek pargalart zor bulunabilir, yilksek maliyetii olabilir
veya hig temin edilemeyebilir. Ayrica TEIAS 1n Sirket’in sebekeyle ilgili sorunlardan kaynaklanan zararlarim
tazmin etmesine ragmen, meteorolojik kosullar iletim gsebekesine zarar verebilir ve TEIAS, arizalanan
bilegenleri yenileyemeyebilir veya olugan hasarlari zamaninda onaramayabilir. Bu durum, elektrik satisinda
kesintiye yol agabilir. Ayrica Sirket, béyle bir durumda TEiIAS’tan almacak tazminatm tiim zararlarini
karsilamak igin yeterli olacagim garanti edememektedir.

Sirket meydana gelebilecek zarar riskini yonetmek igin kapsamlt sigortalara sahip olmasina ragmen; bu
sigortalar, Sirket’in santrallerinde meydana gelen bir afet durumunda ortaya ¢ikan tiim zararlart kargilamak
igin yeterli olmayabilir. Bu santrallerle veya bir biitiin olarak Sirket’in diger santralleriyle ilgili kazalar,
kesintiler veya dogal afetler, Sirket’in gelirlerinde de Onemli bir azalmaya veya sigorta poligeleriyle
kargtlanabilecek diizeyleri agan yeniden yapim veya iyilestirme maliyetlerinin dogmasina neden olabilir. Bu
durum Sirket’in faaliyeti, mali duromu ve faaliyet sonuglarim $nemli Slgiide olumsuz etkileyebilir,

3. Sirket, mevcut ve gelecekteki faalivetleri icin ihtiva¢ duydugu techizat ve hizmetlerin temini ve
siirdiiriilmesiyle ilgili belirli riskiere tabidir.

Sirket’in enerji santrallerinde elektromekantk techizatlarda arizalarin olusmasi ve bu sebeple santralin durmas:
stz konusu olabilmektedir. Elektromekanik ekipmanlarda olugabilecek yangin, santral ¢evresinde meydana
gelebilecek seller veya enerji iletim hatlarinda olusabilecek sorunlar gibi Sirket’in kontrolii diginda olugan
durumlar, santrallerdeki ekipmanlari etkileyebilir veya bu ekipmanlara zarar verebilir. Sirket’in faaliyetleri,
gerek mevceut santrallerinin siirekli isletimesi i¢in gerekse yeni yatirim projelerinin geligtirilmesi ve yapim
igin, ekipman ve hizmetlerin kuHantlabilirligine baghdr.

Sirket'in tim santrallerinde, ingaat malzemelerinin, bakim ekipmaniarinmn, {initeler igin gerekli yedek
malzemelerin ve teknik servis hizmetinin saglanmas: gerekmektedir. Sirket’in faaliyetleri igin gereken
ekipman ve hizmetlerin gereken miktar ve kalitede ve makul ticari sartlar Gzerinden temin edilememesi,
Sirket’in mevcut santrallerinin {iretimini verimsiz hale getirebilir veya isletmede sorunlar yasanmasina neden
olabilir. Buna ek olarak, Sirket’in satin aldifi ekipmanlarda, satin alma isleminden Snce Sirket tarafindan fark
edilmeyen teknik anizalar olabilir. Ekipmanlardaki bir kusur, elektromekanik anza veya santralierin isletme
performansinda kesintiye veya azalmaya sebep olan bir kaza, santrallerin gelirlerini ve karlihgint dogrudan
etkileyebilir. Sirket’in kontrol ve takip sistemlerini destekleyen donanim veya yazilimlarin hata vermesi,
sistemlerdeki verilerin kaybt, elektrik iirettminde ekipman anizalart dengesizlik maliyetlerinin dogmasina
sebep olabilir. Bu durum Sirket’in faalivetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Ayrica ingaat malzemelerinin, ekipmanlarin ve teknik servisin tedarikinde karsilasilan herhangi bir zorhuk, (i)
Sirket’in yeni yatirzm projelerini ytiriitmesini engelleyebilir, (ii) bu yatinm projelerini ekonomik agidan daha
az cazip kilabilir, (iii) gecikmelere sebep olabilir, (iv) 6ngérillen maliyetlerin asilmasina vol agabilir ve (v)
Sirket’in mevcut sanirallerinin faalivetlerini ve bakimmi olumsuz etkileyebilir. Sirket, faaliyetleri i¢in ihtiyag
duydugu ekipman ve hizmetlerin ticari agidan uygun sartlarla, yatinim projeleri veya fusatlanyla ilgili olanlar
dahil, gerekli zaman dilimleri icinde herhangi bir gekilde temin edebilecegini garanti edememektedir.

Aynica Sirket’in santrallerinin isletilmesinde kuilanilan ekipmanlardaki ariza veya kusurlarin etkisi, $irket’in

garanti veya performans garantilerinden faydalanabildigi Slgiide azaltilabilecek olmasma ragmen; bunlar
genellikle simrli kosullarda ve simirlt bir siireyle gegerli olmaktadir. Ayrica sdz konusu performan
garantilerinin verilmesi ekipman tedarik¢isinin proje igin bakim hizmetlerini saglamakla gorevlendirilmgsg hisan 2621
sartina bagl olabilecektir. Ekipmanlanin garanti veya performans garantisi siiresinin sona ermesinden sonra

fvetini kargilamak zorunda kalabilir. Ayrica eklpma arant
aklanabilecek gelir kaybi gibi dolayl: zararlar: kapsamami ta@'
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ek olarak, garantiler ve performans garantileri uyarinca yapilmas: gereken 6demelerin zamanlamasi, Sirket’in
nakit akigin olumsuz etkileyebilir,

Yukarida belirtilen sorunlardan herhangi biri, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarim &nem)i
dlgiide olumsuz etkileyebilir,

4. Sirket, tedarikcileriyle olan iligkilerini siirdiiremeyebilir.

Sirket, faaliyetleri igin, meveut ve gelecekteki iligkilerine giivenerek nispeten az sayida tedarikgiyle
¢alismaktadir. Gelecekteki tedarik iligkilerinde de iigiincii kisilere giivenmeye devam edecektir. Sirket’in bu
kapsamda birgok dnemli tedarik iligkisi vardir. Ornegin, Sirket RES'lerde Sinovel Wind Group Co. Ltd.
(“Sinovel”) ve Vestas Riizgar Enerjisi Sistemleri Sanayi ve Tic. Ltd. $ti."den (“Vestas™) tedarik ettigi tiirbinleri
kullanmaktadir, Bu durum, Sirket’in bu taraflarla s&zlesme sartlarini miizakere etme kabiliyetini olumsuz
yonde etkileyebilir. Ayrica zaman iginde belirli tedarikgilerle (6megin, islerinin, tiriinlerinin kalitesi nedeniyle)
is iliskisi gelistirilebilir. Dolayistyla Sirket, bazi tedarikgiler ile digerlerine kiyasla daha fazla giiven iligkisi
geligtirebilmektedir.

Sirket’in bir tedarikgi ile olan iliskisinin sona ermesi durumunda, yeni bir tedarikgiyle gerekli zaman diliminde
anlagabileceginin garantisi bulunmamaktadir. Tedarikgilerle maku! sartlarda sozlesmelerin miizakere
edilememest, bir tedarikginin Sirket’e karsi yiikiimliiliklerini yerine getirememesi ya da Sirket'e yaptig ise
son vermesi durumunda yerine bagka tedarikgilerin bulunamamasi, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet
sonuglarini dnemli dlglide olumsuz etkileyebilir,

3. Sirket’in planladigs satin almalar tamamlanamayabilir veya tamamlanmuy ise, ilgili satin alma beklenen
yarar: gostermeyebilir. Satin almalar, Sirket’in yonetiminin vakit kaybetmesine sebep olabilir ve Sirket’in
borcunun szsermayeye oranini arttirabilir. Séz konusu satin almalarin bagarisiz olmast durumu, Sirket’in
karhiligim azaltabilir,

Sirket’in gergeklestirmis oldugu satin almalar, sektrdeki bitylimesinin bir pargasim olusturmustur. Sirket
Mayis 2017°de, 31 Aralik 2020 itibariyla Sirket’in toplam iiretim kapasitesinin %10,8’ini olusturan Adigiize!
HES ve Kemer HES’i &zellestirme yoluyla devralmistir. Sirket biiylimesinin siirekliligi,ozellestirmeler dahil
ek satinalmalar gerektirebilir. Sirket, siirekli olarak yeni yatiim ve satin alma firsatlar arayisindadir. Ozellikle
bazi saticilarn iginde bulundugu olagandisi kosullar veya durumlar sayesinde Sirket agisindan cazip firsatlar
dogabilmektedir. Sirket’in bu durumlarda hizhh hareket etmesi gerekebilir; aksi takdirde firsat
degerlendirilemeyebilir.

Sirket’in satinalma firsatlarinda izl hareket etme kabiliyeti, Sirket’in nakit akigina veya finansmana
erigebilmesine baghdir. Buna ek olarak, satmalimlarla ilgili faaliyetler, Sirket yonetiminin vakit kaybetmesine
ve bu da onlarin daha verimli isler ya da projelerle ilgilenememesine neden olabilir. Satin alimlar, Sirket’in
borcunun 8z sermayeye oranimi arttirabilir. Gelecekteki satinalmalar, biiyilkk ve karmasik olabilir. Sirket,
bunlari planlanan sekilde veya hic tamamlayamayabilir. Sirket’in Adigiizel HES ve Kemer HES’i uygun
kogullarda devralabilmis olmasma karsilik; gelecekteki devralmalarda, Sirket’in; (i)} gereken anlasmalar
miizakere edebilecegi, (ii) ¢ikabilecek sorunlari ¢ozebilecegi, (iii) gerekli lisans ve izinleri alabilecegi ve (iv)
finansman bulabilecegi konusunda higbir giivence bulunmamaktadir. Bu sorunlar, siyasi gelismelerle birlikte,
Sirket’in bu satinalimlari gergeklestirmesini engelleyebilir.

Bir satin alma islemi tamamlandiginda, Sirket’in yeni varhg, ¢alsanlar ve siiregleri entegre etmesi
gerekecektir. Sirket’in gelecekteki potansiyel satin almalar ve yeni projelerinin entegrasyonu ve isletilmes,
Sirket’i agagida belirtilenler gibi bazi risklere maruz birakabilir:

a) etkili bir ydnetim ve operasyon ekibinin ve yonetim bilgilendirme ve mali kontrol sistemlerinin kurulma
dahil, satin alinan varhklarin verimli bir sekilde entegre edilmesindeki zorluk;

b) satin almalardan kaynaklanan &ngo
sorunlar;

lemeyen kanuni, s6zlesmesel, isgiiciiyle ilgili sorunl
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¢} Ongoriilemeyen maliyetler, giderler ve yatinm harcamalari;

d) satin almalardan kaynaklanan ve Sirket'in tamamen tazmin edemedifi Ongorilemeyen Onemli
yiikiimliiliikler veya durumiar;

e} Sirket’in iist yonetiminin satin alinan girketler {izerinde odaklamasindan kaynaklanan $irket’in devam eden
isindeki potansiyel kesintiler; ve

f) satin alinan varliklarin performansi, Sirket’in beklentilerini veya planlarim karsilayamamasi.

Sirket’in son satin almalarimi veya gelecekte satin alabilecefi tiim diger isletmeleri bagariyla entegre
edememesi durumunda; Sirket’in faaliyeti, mali durumu, faaliyet sonuglan ve beklentileri, esash dlgiide
olumsuz etkilenebilecektir.

6. Sirket’in Adigiizel HES ve Kemer HES icin isletme haklumn devri sizlegmesine herhangi bir sekilde
uymamast, yetkili mercilerin tedbir almasina veya siziesmeden dogan isletme hakkmin iptaline neden
olabilecektir.

Sirket, Adigiizel HES ve Kemer HES’i EUAS ve Ozellestirme Idaresi ile imzaladig1 isletme hakkinm devri
sozlesmesi (“IHDS”) uyarinca isletmektedir, IHDS uyarinca, Sirket Adigiizel HES ve Kemer HES’i 2017°den
itibaren 49 yil siireyle igletme hakkina sahiptir. Sirket’in bu santralleri igletirken uymas: gereken gergeve
kurallar [HDS’de yer almaktadir. IHDS uyarinca Sirket’in, (i} gerekli tiim lisanslan almasi ve bunlarin
gecerliligini korumasi; (i) yatinm harcamalar ve bakim yatirimlarim gerekli sekilde yapmast; (iii) tilm gerekli
sigortalar1 yaptirmast; (iv) talep edildiginde Ozellestirme Idaresi’ne bilgi vermesi; (v) santral faaliyetlerine
dzgiilenmis varliklari rehnetmemesi veya teminat olarak vermemesi; ve (vi} Sirket’in Adigiizel HES ve Kemer
HES’te galigan iscilerin toplu is stzlesmesinden dogan haklanm korumas: ve slirdiirmesi gerekmekiedir.
EUAS 1n, Sirket’in IHDS den dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi ve bdyle bir ihlali bildirim sonras:
60 giin iginde diizeltememesi durumunda; IHDSyi fesih hakki bulunmaktadir.

EUAS tarafindan bugiine kadar Sirket’e higbir ihlal bildirimi yapilmamisti. Ancak Sirket, IHDS den
kaynaklanan yiikiimliiliiklere uymaya devam edecegini veya herhangi bir ihlali verilen sfire iginde
diizeltebilecegini garanti edememektedir. EUAS 1n Sirket’in IHDS ye aykir1 hareket ettii sonucuna varmasi
ve Sirket’in herhangi bir ihlali verilen siire iginde diizeltememesi durumunda; EUAS, Sirket’e para cezalan
verebilecegi gibi [HDS’yi de feshedebilir. Boyle bir durumda Sirket, bu santralleri isletmeye devam
edemeyecek ve Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyetleri esash lgiide olumsuz etkilenebilecektir.

7. Dogal cevreye verilen herhangi bir zararin Sirket’in santrallerinin insa edilmesi veya isletilmesinden
kaynaklandigimin ileri siiriilmesi dolayisiyla uygulanan yasal islem, uyumluluk calismalan ve/veya
santrallerde diretim faaliyetinin durdurulmasi, maliyetlerin artmasmna yol acabilecektir.

Faaliyetlerinin dogas1 gerefii Sirket, cevre, saglik, giivenlik, arazi kullanimi sorunlar1 ve benzeri gok gesitli
yasal islem ve takibatlara maruz kalabilmektedir. Bunlar, iiciincti kigilerce ileri siiriilebilecek gikdyetler veya
talepler geklinde ortaya ¢ikabilir. Enerji santrali gibi biiyiik yapilar dogalar1 geregi, gevresel tehlikelere yol
agmaya, yerel halka, bitki drtiisine, hayvanlara ve genel olarak dogaya zarar verme potansiyeli barindirir.
Ayrica tiirbin kanatlari, bazi durumlarda kus siiriilerine zarar verebilir. Bu sebeplerle Sirket, varhklarimn
rahatsizhik, kirlilik vb. gevresel zararlara sebebiyet vermeyecegi veya dogal gevre ya da (insan saghg: dahil)
insanlar tizerindeki etkileriyie baglantih olarak Sirket’e karsi tazminat taleplerinde bulunulmayacagini garanti
edememektedir. 86z konusu sikayet ve rahatsizliklar, bagvuru siireci sirasinda bu faktérler hesaba katlarak
verilmig ingaat izinleri ve diger ilgili izinlerde yer alan sinirlamalara uyulsa dahi giindeme gelebilir.

diger ilgili izinlerde belirtilen siirlamalara uyulmasindan bagimsiz olarak ortaya ¢ikabilir.
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Yukanda a¢iklanan sorunlardan herhangi birisi nedeniyle uygulanan yasal islem ve/veya iiretim faaliyetlerinin
durdurulmasi, Sirket’in masraflarinda artisa yol agabilir ve bu da Sirket’in ticari faaliyetleri, mali durumu ve
faaliyetinin sonuglan iizerinde esash olumsuz etkilere yol agabilir.

8. Elektrik iiretim faaliyetleri sirasinda yiiriitilen islemler tehiike arz edebilir ve kazalara yol acabilir.
Belirli durumlarda insanlarin yaralanmasina veya maddi zarara sebep olabilir. Bu durum, Sirket’in
faaliyetlerinde inemli kesintilere yol agabilir ve/veya Sirket’i adli ve idari yaptirimiara maruz birakabilir.

Yenilenebilir enerji santrallerinin igletilmesine yinelik faaliyetler, biiyiik ekipmanlarin igletilmesi, iletim ve
dagitim sistemlerine elektrik verilmesi dahil olmak iizere tehlikeli maddelerin kullaniimasin: ve tehlikeli
faaliyetleri gerektirmektedir. Dogal risklere ek olarak Sirket’in yetersiz i¢ prosediirler uygulamasi, teknolojik
kusurlar, begeri hatalar veya dis etkiler sonucunda ortaya gikabilecek tehlikeler de Sirket faaliyetlerinin dogas:
geredi ortaya ¢ikan risklerdir. Bu tehlikeler, Snemli yaralanmalara, &liime, tesislerde ve ekipmanlarda ciddi
hasarlara ve yikima yol agabilir.

Sirket’in santrallerinde iki bilylik plansiz kesinti meydana gelmistir. Biiyiik plansiz kesinti, santralde tiirbinin
tamamen durmasi ve santralin kullanlabilirliginin azalmasina neden olan ve santrali y1llik Giretim kapasitesinin
%]10'undan fazlasina denk gelen bir miktarda enerji iiretim kaybina ugratan kesintiyi ifade eder. Bu kesintiler
(i} Goktas 11 HES te 2 Mayis 2019°da yiikleme havuzuna gelen fazla suyun drenajim saglayan dolusavak
kanalina ait duvarin yikilmasi nedeniyle (“Gktag Kazas1”) ve (ii) Koyulhisar HES te 29 Agustos 2019’da su
iletim kanalinin 60 metrelik kisminin yikilmasi nedeniyle (“Koyulhisar Kazas1”) meydana gelmistir. Goktag
Kazasi, Sirket ¢aliganlarindan birinin $liimiine neden olmugtur. Ek olarak Goktag Kazasi sonrasinda sebeke
operatériiniin asir1 yiiklenmesi nedeniyle santralde 82 giinliik kesinti yaganmis ve santral 23 Temmuz 2019°da
iiretime devam edebilmistir. Koyulhisar Kazasi sonrasinda ise santral 209 giinliik bir kesinti sonrasinda 25
Mart 2020°de iiretime devam edebilmistir. Sirket, Goktag I1 HES teki tahliye havuzunun yeniden ingas: ve
onarimu sirasinda yaklagik 6 milyon TL tutarinda harcama yapmistir. Ayrica Sirket, Géktag II HES te yaklagik
iic ay boyunca elektrik iiretememesi nedeniyle yaklasik 63 milyon TL tutarinda satig geliri kayb1 yagamgtir.
Sirket’in Goktas Kazasiyla ilgili olarak maruz kaldigi toplam gelir kaybi ve yatirim maliyeti 69 milyon TL'dir.
Goktag Kazasi ile ilgili sigorta ekspertiz siireci tamamlanmistir. Sirket, kapsamli bir sigorta poligesine sahip
olmasina ragmen, sigorta teminati kapsaminda Sirket’e 8denmesi gereken sigorta tazminat tutar1 5,1 milyon
ABD Dolan (yaklasik 38,5 milyon TL) olarak hesaplanmigtir. Bu tutarm 4,5 milyon ABD Dolarhk kism Sirket
hesaplarina 6denmis durumdadir. Sigortadan alinacak tutar sonrasinda, Goktag Kazas1 nedeniyle ortaya ¢ikan
maliyetin 23,6 milyon TL’lik kisminin $irket’in iizerinde kalacag: tahmin edilmektedir. $irket’in Koyulhisar
kazasiyla ilgili olarak maruz kaldig: toplam masraf yaklagik 0,7 milyon TL tutarindadir. Sirket, Koyulhisar
HES’te 7 ay siireyle elektrik iiretememesi nedeniyle yaklagik 56 milyon TL tutarinda satiy geliri kayb
yagamistir.

Buna benzer herhangi bir olayin meydana gelmesi, arastirma, onarim, zararlarnin giderilmesi, ¢evrenin
temizlenmesi, idari yaptirimlar, para cezalan ve faaliyetlerin durdurulmas: Sirket’in gelir kaybina yol acabilir.
Meydana gelen zararlara iligkin yasal talepler, adli veya idari takibatlara yol agarak Sirket’in sorumlugunun
dogmasina veya itibarimin zedelenmesine neden olabilir. Yukarida agiklanan sorunlardan herhangi biri,
Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarini nemli 6lgiide olumsuz etkileyebilir.

Buna ek olarak, Sirket’in sigorta yaptirmasi, tedarikgilerinden taahhiitler almasi ve yiiklenicilerden behirli
performans diizeylerini kargilamalanimi talep etmesine karsihik; ilgili sigorta, taahhiit veya performans
garantilerinden elde edilen teminatin, $irket’in maruz kaldig: gelir kaybini, zararlar, tazminat demelerini ve
ﬁnansman maliyetlerindeki artlsl karg‘llamak icin yeterli olmayabilir Sirket zaman zaman yeterli sigorta

etkileyebilir.
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9. Sirket’in mevcut sigorta policeleri, tiim potansiyel zararlart karsilama noktasinda yeterli olmayabilir.
Bir kaza veya hasar durumunda veya bagkaca bir gekilde olugabilecek tiim riskleri kapsayacak sekilde
sigorta yaptirilmast miimkiin degildir.

Sirket, all-risk sigortasi, kapsaml makine sigortasi {mekanik anza, depremler, is kesintisi, kar kayb gibi
unsurlardan kaynaklanan zararlan kapsayan), iigiincli salws mesuliyet sigortasi, isveren sorumluluk sigortass,
terdr sigortas1 ve yonetici sorumluluk sigortas: dahil olmak iizere, varliklar: icin gerekli olan tiim sigortalar
yaptirmaktadir. Buna ek olarak, Sirket tedarikgilerinden taahhiitler almakta ve yiiklenicilerden belirli
performans diizeylerini kargilamalarini talep etmektedir. Buna ragmen Sirket yeterli sigorta kapsamim elde
edemeyebili. Bu durum, piyasa kosullarindan veya Sirket’in sigorta tazminat talebi ge¢misinden
kaynakianabilir. Sirket, Géktas Kazasi’'nda katlandigy zararlarindan sadece 5,1 milyon ABD Dolanndaki
kismini sigorta girketinden geri alabilecektir. Bu tutarin 4,5 milyon ABD Dolarhk kismi $irket hesaplarina
tdenmis durumdadir. Ote yandan, Koyulhisar Kazasi i¢in sigortadan herhangi bir tazminat alinmas
beklenmemektedir.

Buna ek olarak, ddenecek sigorta primlerinin artmas: halinde Sirket, sigorta kapsaminin mevcut haliyle
gecerlilifiini koruyamayabilir veya Sirket, meveut durumu muhafaza edebilmek igin Snemli derecede yiiksek
bir maliyete katlanmak zorunda kalabilir. Sigorta primlerindeki bir artig, Sirket’in faaliyeti, mali durumu,
faaliyet sonuglari, gelecekteki biiyiime beklentileri ve ayrica yatinmeilara saglanacak getiri iizerinde esash
olumsuz etkiye yol agabilir.

Sirket’in dogrudan zararina ek olarak, Sirket’in herhangi bir kaza veya hasar nedeniyle taraf oldugu
anlasmalar1 feshetmesi gerektigi takdirde, Sirket’in ilgili anlagmalarin kars: taraflarina kars: sorumlulugu
dogabilir.

Sigortalanmamis veya sigortalalarin kapsamini agan zarar veya sorumluluklarin meydana gelmesi, Sirket’in
itibarina zarar verebilir ve dnemli olgiide iiretim kapasitesi kaybina neden olabilir. Bu durum, Sirket’in
faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglar iizerinde esas olumsuz etkive yol agabilir.

10.8irket’in faaliyeti, biyiik olgiide bilgi teknolojileri altyapisina baghdir. Sirket’in bilgi teknolojileri sistem
ve aglanindaki gecikmeler, kesintiler veya bu sistem ve aglara yapilabilecek siber-saldirtlar Sirket’in
Sfaaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket’in bilgi teknolojileri altyapisinin etkin ve kesintisiz ¢caligmasi Sirket faaliyetleri agisindan ¢ok dnemlidir.
Sirket’in santralleri bilyiik Slglide otomatize olup, sistem ve aglar zaman zaman ariza ve kesintilere maruz
kalabilmektedir. Kesintiye sebep olabilecek unsurlar, sistem giincellemelerindeki sorunlar, dogal afetler, siber
saldirilar, kazalar, gii¢ kesintileri, telekomiinikasyon anzalan, viriisler, fiziksel veya elektronik ihlaller vb.
Olay veya diger kesintiler olabilir. Sirket’in ve enerji sektoriindeki diger sirketlerin bilgi teknolojileri
sistemlerindeki aksamalar, Sirket’in iiretim kapasitesi ve kritik veri kaybi dahil, idari, endiistriyel, ticari ve
finansal kontrol sistemlerini ciddi diizeyde sekteye ugratabilir. Sirket’in bilgi teknolojileri aglan da
telekomiinikasyon arizalari, dogal afetler veya diger felaketlerden olumsuz etkilenebilir.

Kritik diizeyde bilyiik bir kesinti, Sirket’in miigterilerine elektrik satma kabiliyetini olumsuz yénde
etkileyebilir. Sirket, giivenlik ihlallerini ve sistem hasarini onarmaya ySnelik Snemli giderlere maruz kalabilir.
Ayrica meydana gelen kesintiler, gizli bilgi veya diger bilgilerin kaybina yol agabilir. Bu gibi durumlar, Sirket’e
karg1 dava agilmasina, idari cezalara maruz kalmasina, itibar kaybina neden olabilir veya bagka bir sekilde
Sirket’in faaliyetlerine zarar verebilir. Sirket’in santrallerin emre amadeligi, faaliyet ve verimlilig,
operasyonel gdzetim, is saghg, giivenlik ve gevreyle ilgili kanun ve yonetmeliklere uyum iizerine odaklanan
izleme ve kontrol sistemlerindeki bilgi teknolojileri kaynakli bir arza, alinmis olan idari izinler kapsaminda
aykirihga sebep olabilir. Bu durum Sirket’e idari para cezasi verilmesine veya yaptirimlarin uygulanmasipa
yol agabilir. Ayrica Sirket’in siber giivenlik sigorta teminati, Sirket’in maruz kalabilecegi zararlan
icin veterli olmayabilir. Yukanda belirtilen sebeplerden herhangi birinden dolay1 Sirket’in bilgg
altyapisindaki bir aksaklik, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarini Snemli &g

etkileyebilir.
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11,8irket, ¢alisanlarim, tedarikgilerinin, acentelerinin veya diger iiciincii kisilerin olast etik olmayan
davranislart veya hukuka aykirs davramglar: dolayistyla risklere maruz kalabilir.

Sirket; calisanlarinin, tedarikgilerinin, yiiklenicilerinin, acentelerinin veya Sirket’in faaliyetlerinde gorev alan
diger dgtincli kisilerin, Sirket’in uyum politikalarina veya gegerli kanunlara aykin davraniglarda
bulunmayacaklari konusunda herhangi bir garanti verememektedir. Sirket’in ¢alisanlan, tedarikgileri,
yiiklenicileri, acenteleri veya diger uiciincii kisilerin etik olmayan davraniglart veya yolsuzlukla miicadele
kurallarimim, uluslararas: yaptirimlara iliskin diizenlemelerin, kara para aklamamn dnlenmesi dahil her tiirli
kanun ve yonetmeliklerin ihlali, Sirket’in énemli para cezalarina ¢arptirtimasina neden olabilir, Sirket’in belirli
projelere katilmasim engelleyebilir veya mevecut sdzlesmelerin feshi gibi birgok diger sonuca yol agabilir.
Gegmiste Sirket, politika ve prosediirlerine uymadiindan giiphelendigi tedarikgilerden kaynak teminini
birakmustir. Her ne kadar $Sirket gelecekte de yine aym sekilde hareket edecek ise de tedarikgilerin gegerli
kanun, kural veya prosediirlere uymamasi veya uymadiklarindan siiphe edilmesi durumunda Sirket bu sebeple
yasayabilecegi itibar kaybindan olumsuz etkilenebilir. Caliganlarin, tedarikgilerin, temsilcileri veya iigiincii
kigilerin bu tiir ihfalleri, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarm onemli Slgiide olumsuz
etkileyebilir.

12.8irket, diger iligkili taraflarin yans sira, dolaylr hakim ortag ile ilighili taraf islemieri yapmustir ve
yapmaya devam edecekfir.

Sirket, olagan faaliyetleri dahilinde, iligkili taraflariyla islemler yapmistr ve yapmaya devam etme
nivetindedir. Sirket 2018, 2019 ve 2020 yillarindaki satig maliyetlerinin sirasiyla %1,3, %7,5 ve %6,7 temsil
eden kismi tutarinda Aydem Holding’den biigi teknolojileri, finansman, kurumsal iletisim ve muhasebe
hizmetleri almistir. Ayni zamanda Sirket’in 2018, 2019 ve 2020 yillarindaki satig hasilatimin sirasiyla %32,5,
%17,6 ve %8,7 temsil eden kism1 Aydem Grubu’nun tedarik sirketlerine yapmmis oldugu elektrik satigindan
elde ettigi gelirlerden olugmaktadir.

Sirket, iligkili taraflarla yapilmis sozlesme ve iglemlerin piyasa sartlarma (arms5 length) gére mizakere
edildigi ve piyasa kogullarna uygun oldugu kanaatindedir. Buna karsilik vergi daireleri, Sirket’in iligkili taraf
islemleri iizerinde denetimler yapabilecek ve Sirket’in iligkili taraf iglemlerinin emsallere uygun olmadigin
iddia edebilecektir. Ayrica iligkili taraf islemleri, Sirket’e zarar verebilecek gikar gatigmalanm da igerebilir.
Dolayisiyla Sirket’in tek tek veya toplu olarak iligkili taraf iglemleri, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet
sonuglarim dnemli Slgiide olumsuz etkileyebilir.

13.Kilit personelin kaybedilmesi veya Kkilit personel ve nitelikli ¢alisanlarin sirket biinyesine dahil
edilememesi, Sirket’in biiyiimesini sourlandirabilir ve faaliyetlerini olumsug etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerinin bagarisi, santrallerin igletme ve bakimindan sorumlu olan teknik personel dahil, yénetim,
yonetici mildirler ve diger Kilit c¢alisaniarin tecriibesine ve bunlar tarafindan saglanan hizmetlere
dayanmaktadir. Buna ek olarak, Sirket’in bilgi birikiminin bityiik bir bsliimii, i¢ kaynaklardan geligtiritmistir
ve dolayisiyla dis kaynaklar ile degistirilmesi giigtiir. Sirket’in iist yonetimi, kilit caliganlarin muhafazasina ve
séz konusu bilgi birikimine verilen 8nem uyarinca galhisanlarin Sirket biinyesinde kalmas: igin bagari
hedeflerine sahiptir. Ancak Sirket’in icinde bulundugu sektorde, Sirket’inki gibi biiyiik bir organizasyonu etkin
bir sekilde yénetebilecek fist dilzey yoneticilerin yani sira, teknik uzmanlia veya sektdr uzmanhgina sahip
nitelikli galisanlarn istthdami konusunda ciddi bir rekabet s6z konusudur. Kilit personelin 6zellikle rakip
firmalarca istihdam edilmesi veya kilit personel ve nitelikli ¢aliganlarin igse alinamamasi, motive edilememesi
ve muhafaza edllememe5| (dzelllkle Slrket in faaliyetlerinin gemsletllmesn igin gereken durumlarda), Slrket in
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14.§irket santrallerinde ¢alisan iscilerin sendikalarca temsil edilmesi, Sirket’in istihdama iligkin
masraflarimi arttirabilir. Iy yavaslatma eylemlerinin sayisoun artmast Sirket'in faaliyetlerini ofumsuz
etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri, ¢alisanlarinin santralleri isletmesine baglidir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla Sirket’in
Adigiizel HES ve Kemer HES te ¢aligan 31 iggi, toplu is stzlesmesi kapsaminda Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz
iscileri Sendikasi (“TESIS”) tarafindan temsil edilmektedir. Elektrik iiretimi sektériinde ¢ahsan iggilerin
kanuni grev yapmalari yasaklanmig olmasina ragmen, bunu diizenleyen kanunun yiriirliikte kalmaya devam
edeceginin bir garantisi bulunmamaktadir. Sirket ¢alisanlannin herhangi bir is durdurma, yavaglatma veya
diger tiirlerdeki eylemlere katiimalari durumunda Sirket, bu ¢alisanlarin yerine gegecek ig¢ileri istihdam etmek
veya ilgili santrallerdeki faaliyeti diigiirmek veya s6éz konusu santrallerdeki iiretimi durdurmak zorunda
kalabilecektir. Biyle bir durumda Sirket, isgilerin yerine zamaninda ve uygun kosullarla yeni iggileri
saglayamayabilir. Bu durumlardan her biri, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarmi énemli
Slgtide olumsuz etkileyebilir.

Sirket, ¢calisanlan ve sendikalanyla iyi iliskiler siirdiirme gayretindedir. Buna karsihk Sirket’in bu durumun
stirekliligini saglayabilecegi, is durdurma eylemleri ve sendikalasma ¢abalarindan etkilenmeyecegi veya
sendikayla Sirket igin tatmin edici kosullara dayanan yeni toplu is s6zlesmeleri yapilacagi konularinda garanti
verilememektedir. Buna ek olarak, imzalanacak yeni toplu i szlesmeleri, beraberinde énemli maag zamlar,
yan hak ve faydalar veya ek ddeme gibi Sirket igin elverigsiz veya daha kat: hitkiimler igerebilir. Bu durum
Sirket’in ilave isgiicli maliyetlerine maruz kalmasmi gerektirebilir. Sirket, ¢ahsanlarimn maas zamm
talepleriyle veya diger tiir uyusmazliklarla karsi karsiya kalabilir. Buna ek olarak, diger santrallerdeki
¢alisanlar, bir sendikaya katilmak isteyebilir. Bu tiir is¢i sorunlan, sendikalarla miizakereler ve ayrica
gelecekteki is uyusmazhklari, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarins énemli élglide olumsnz
etkileyebilir,

15.8irket, vergi mevzuatindaki veya uygulamadaki degisiklikler, vergi oranlarindaki artiglar veya vergi
denetimlerinden olumsuz etkilenebilir.

Sirket’in fiili vergi orani, vergi kanunlarindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki degisikliklerden veya Sirket
yonetiminin ertelenmis vergi varhiklarim kullanabilme kabiliyetindeki degisikliklerden etkilenebilmektedir.
Sirket ayn1 zamanda uygulamaya konulan yeni vergiler veya gecerli vergi oranlanndaki artiglara maruz
kalabilmektedir.

{sbu Izahname tarihi itibariyla, kurumlar vergisi orami %20°dir. Buna kargilik kurumlar vergisi oramnin
sonradan artmayacagi konusunda herhangi bir garanti bulunmamaktadir. Sirket’in herhangi bir mali yildaki
fiili vergi oramni olusturan fakt&rler, sonraki mali y1l veya yillar i¢in gecerli cimayabilir. Gelecek ddnemlerde
Sirket’in fiili vergi oramindaki bir artig, Sirket’in faaliyetieri, mali durumu ve beklentileri iizerinde &nemli
derecede olumsuz etkiye yol agabilir.

Sirket, aym zamanda kendisini ek vergi yiikiimlilliiklerine ve maliyetlerine maruz birakabilecek olan vergi
denetimlerine tabi tutulabilir. Kurumsal yeniden yapilanma neticesinde Sirket ile birlesen bagh ortakliklardan
Frrat’a 17 Ocak 2020 tarihinde, Diizce Aksu’ya 4 Subat 2020 tarihinde ve Goktag HES e 7 Ocak 2020 tarihinde
vergi incelemeleri baglatilmis olup ilgili incelemeler heniiz devam etmektedir. Bu denetimler yukarida sayilan
sirketlerin 2018 yilinda gerceklestirilen uygulamalarina/islemlerine iliskin 6zel amagli incelemeler degil; genel
amagll ve tam kapsaml incelemelerdir. Vergi daireleri tarafindan yapilan denetimler, Sirket’in faaliyetlerini
ve mali durumunu énemli élgilide olumsuz etkileyebilir.

16.8irket, alt yiikienicilerinin ilgili kanun ve yidnetmeliklere aykiri hareketlerinden miistereken ve
miiteselsilen sorumludur. Alt yiiklenicilerin faaliyetleri sonucu Sirket’e somm!ulutﬂ ﬂabdir veya Sirket
yasal takibe maruz kalabilir, 01

Sirket, santrallerin giivenlik hizmetleri, RES’lerin bakim1 ve diger santrallerin ingaat ihtiyaclan gib# '-
ticari faaliyetiyle ilgili birtakim islei goriilmesi igin alt yiiklenicilerden hizmet almaktadip/’
uyarinca Sirket, alt yiiklenigileripkendi ¢ahsanlanyla ilgili olarak is saghg: ve giivenli
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aykirihiklarindan ve gahganlanin maaglarini, SGK primlerini veya isgilik alacaklarini ddememelerinden
miistereken ve miiteselsilen sorumludur. Ayrica, alt yvilklenicilerin Sirket adina yaptiklar igle baglantih olarak
yol agtifin her tiirlii hasar veya zarardan dolay: da Sirket alt yiikleniciyle birlikte miistereken ve miiteselsilen
sorumludur, Bu nedenle Sirket, alt yiiklenicilerinden ilgili kanun ve yénetmeliklere uygunluklarini tevsik eden
bilgileri talep etmektedir. Ayrica Sirket, calisanlanin ve {igiincii kigilerin ugrayabilecekleri her tiirlii yaralanma
ve zararlar ile alt yiiklenicinin kusurlu veya hileli hareketlerinden dolayr Sirket’in ugrayabilecegi muhteme!
zararlar teminen alt yitklenicilerden teminat almaktadir. Ancak, $Sirket’in alt yiiklenicilerle birlikte miigterek
ve miiteselsil sorumluiugu kapsaminda alt yiiklenicilerinden yeterli miktarda teminat saglayamayabilir. Sirket
alt yiiklenicilerden almis oldugu teminat tutarlanimin iizerinde dava veya tazminat taleplerine maruz kalabilir.

Bu nedenle, Sirket’in alt yiiklenicilerinin ilgili kanun ve yiikiimliililklere uygun hareket etmemesi halinde
Sirket’in alt yiiklenicileriyle birlikte miisterek ve miiteselsil sorumlulugu Sirket’i yitkiimlillitk altina sokabilir
veya davalara maruz birakabilir. Sirket bdyle bir durumda ayrica itibar kaybina ugrayabilir. Sirket, son {i¢ yilda
alt yiiklenicilerin ¢alisanlarin agtify davalarda yaklagik 3,1 milyon TL édemis olup 31 Arahk 2020 tarihi
itibartyla Sirket alt yiiklenicilerin ¢aliganlarinca agilmig davalar dahil alt yiiklenicileri nedeniyle toplam 130
davaya taraftir. Bu davalar kapsaminda Sirket’in toplam risk tutarn yaklagik 4,6 milyon TL'dir. $irket bu
davalarin bazilarim veya tamamini kaybedebilir ve alt yilklenicilerinin g¢aliganlarma tazminat &demesi
gerekebilir. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunuv ve faaliyet sonuglarim esash &lgiide olumsuz
etkileyebilir.

17.8irket, biliinme islemi dolayistyla Parla Solar’in baz bor¢larindan sorumiu olabilecektir.

Sirket, 26 Haziran 2019 tarihinde kismi béliinme gergeklestirerek giines hiicresi ve panel iiretim tesisini ve
buna iliskin faaliyeti (“Parla Solar Faaliyetleri”) Parla Solar’a devretmistir. Mevzuat uyarinca Parla Solar,
béliinme isleminden nce Parla Solar Faaliyetleri dolayisiyla dogmus borglardan dolay: asil borgludur. Ayrica
Sirket, Parla Solar ile bir riicu etmeme anlagmasi (“Riicu Etmeme Anlagmasr”) imzalamistir. Bu anlagmaya
goire Sirket, Parla Solar’in bsliinme 6ncesi borglarindan sorumlu olmayacaktir ve séz konusu borglardan dolay
Sirket’in maruz kalabilecegi zararlar Parla Solar tarafindan Sirket’e Gdenecektir. Ancak, Parla Solar’in
yiikiimtiiliiklerini yerine getirmemesinden dolay1 Sirket’in borglu tutulabilecedi durumlar séz konusu olabilir.
Bu durumda, 31 Aralik 2020 tarihi itibaniyla, Sirket yaklagik 20 milyon TL’ye kadar ddeme yitkiimliiligi
altinda kalabilir. Ayrica Parla Solar’in Riticu Etmeme Sozlesmesi uyarinca kendi yiikiimliiliiklerini yerine
getireceginin veya Parla Solar’in borglar nedeniyle Sirket’in yaptig1 herhangi bir Gdemenin Parla Solar’dan
tahsil edilebileceginin garantisi bulunmamaktadir. Parla Solar’in béliinme &ncesine iligkin borglarm
Sdememesi halinde Sirket bu borglardan sorumlu tutulabilir ve Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuglar dnemli dlgiide olumsuz etkilenebilir.

18.Sirket’in borglulugn ve mali yiikiimliiliikleri, Sirket’in faalivetlerini, mali durumunu ve faaliyet
sonuclarim olumsuz yonde etkileyebilir.

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla Sirket’in yaklasik 671,5 milyon ABD Dolar tutarinda (TL kargilig1 4.928,9
milyon) 6denmemis finansal borcu bulunmaktadir. Bu borglarin ¢ok biiyiik bir kismi projelerin finansmaniyla
ilgilidir ve proje varliklartyla teminat altma alinmigtir. $irket’in borcu agagida belirtilen durumlar dahil olmak
{izere faaliyetleri iizerinde &nemli sonuglara yol agabilir:

a) Borg ddeme yiikiimliiliklerinden dolay: igletme sermayesini, yatinm harcamalarini, satin almalar ve
diger genel kurumsal faaliyetleri finanse etmek i¢in gereken nakdin azalmasi,

b) Yeni finansman bulma kabiliyetini simrlanmast ve yeni finansman maliyetinin potansiyel olarak artmasi,

¢} Kur dalgalanmalarina ve faiz oranlarindaki degisikliklere daha fazla maruz kalinmasi, 03 H:san Zﬂﬁ

d) Sirket’in borcunun tamamin veya bir kismini vadesinde veya daha Gnece yeniden yapiland:
yeniden finanse etmek zorunda kalmast,

e) Sirket’in faaliyetlerindeki, faaliyei-fiosterdigi sektordeki ve genel ekonomideki degisikliiklefe
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Bu durumlardan herhangi biri veya Sirket’in borcundan kaynaklanabilecek diger sonuclar Sirket’in nakit akis:
yaratma ve borglarimi ddeme kabiliyetini olumsuz etkileyebilir. Bu durum, bir dlgiide genel ekenomik ve
diizenleyici faktorlere ve Sirket'in kontrolii disinda gelisen diger faktérlere de baghdir. Borcun
ddenmemesinden dolay1 herhangi bir temerriit durumunun olugmas: iizerine ve s6z konusu temerriidiin
giderilmedigi ve borgtan feragat edilmedigi durumda, $irket’in kredi verenleri heniiz kullandinlmamig
kredileri iptal edebilir, meveut kredileri geri ¢agirabilir veya pay rehinleri, Sirket’in ve bagl ortakhklarimn
taginmazlari iizerindeki ipotekler ve santrallerinin iizerindeki menkul rehinleri dahil olmak iizere teminatlan
nakde cevirebilir, dogmus ve/veya dogacak tiim alacaklar ile kredi veren bankalar nezdinde a¢ilmig olan tiim
hesaplar kredi verenler lehine gecebilir (bakiniz: 22. Onemli Sézlesmeler). Pay rehinlerinin nakde gevrilecek
olmas: Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin elinde bulunan paylarmn iigiincii kigilere devredilmesine yol agabilir
(bakiniz Risk faktorleri 21 “—Sirket sermayesinde dolayli pay sahibi olan Aydem Holding'in kendi bagh
sirketleri lehine garamtorliikleri bulunmaktadiv. Ayrica, Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin, Sirket sermayesinin
yaklastk %51 ini temsil eden paylari tizerinde Halka Arz Eden Pay Sahibi’'nin alacaklilar: lehine pay rehni
tesis edilmigtir. flgili kredi anlagmalart kapsammnda temerriit halinin meydana gelmesi kontrol degisikligine
yol agabilir®). Ayrica, ipoteklerin veya menkul rehinlerinin nakde ¢evrilmesi de Sirket’in santrallerinin veya
bunlardaki varliklarin elden ¢ikmasina, dolayisiyla da Sirket’in iiretim kapasitesinin etkilenmesine yol agabilir.

Sirket’in borcunun dolar cinsinden olmasina ragmen Sirket’in operasyonlar ve raporlamalar: Tiirk Liras
cinsinden yapilmaktadir. Sirket’in dolara endeksli gelirleri dolar cinsinden borcuna karg1 dogal bir koruma
saflasa da gelecekte, dzellikle santrallerin Y EKIDEM dénemleri sona erdikten sonra, dolara endeksli gelir elde
edilebilece@inin herhangi bir garantisi bulunmamaktadir. Ayrica Sirket’in mali tablolarim TL cinsinden
hazirlamasi dolayisiyla diger kurlara 6zellikle de dolara kargi TL nin deger kaybetmesi, dolara endeksli borcun
ve faiz giderlerinin artmasi nedeniyle Sirket’in kur zararlarinda artisa yol acabilir. Bu da Sirket’in faaliyet
sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

Bu faktorlerin herhangi biri veya Sirket’in borcundan kaynaklanabilecek diger sonuglar Sirket’in faaliyetlerini,
mali durumunu, faaliyet sonuglarim ve beklentilerini olumsuz ydnde etkileyebilir,

19.Sirket’in kredi siozlegmeleri kapsanmunda belirli taahhiitlere uymasi gereklidir.

Sirket, kontrol degigikligi hiikiimleri, yeni bir yatirim yapabilmesi igin bazi sartlarin saglanmasi, alacaklarin
devredilmemesi ve Sirket varliklarinmn kreditérler haricinde iigiincii kigiler lehine teminat gsterilmemesi dahil
olmak iizere kredi stzlesmeleri kapsaminda bir takim kisitlayici taahhiitlerde bulunmugtur. 31 Aralik 2020
tarihi itibariyla Sirket’in 671,5 milyon ABD Dolari tutarinda (TL karsilig1 4.928,9 milyon) 6denmemis finansal
borcu bulunmaktadir.

Bu taahhiitlerin herhangi birinin ihlali veya belirli olaylarin meydana gelmesi, ilgili telafi siirelerine ve diger
simrlamalara tabi olarak, bu kredi s6zlesmeleri kapsaminda temerriit haline yol agacaktir, Kredi s6zlesmeleri
gercevesinde herhangi bir temerriit halinin meydana gelmesi iizerine, s6z konusu temerriit giderilmedigi ve bu
temerriit halinden feragat edilmedigi durumda, heniiz kullandirtlmamis krediler iptal edilebilir. Kredi verenler,
Ortak Hiikiimler S6zlegmesi uyarinca, toplam 6denmemis borcun toplamda %66,67°sinden fazlasini elinde
bulunduran kredi verenlerin ¢goguniugunun (“Kredi Verenlerin Cogunlugu™) onayina tabi olarak, kredilen
geri cagirabilir ve diger teminatlart nakde ¢evirebilir. Ayrica, kredi sozlesmeleri kapsaminda bir ihlal veya
temerriit hali, capraz temerriit hilkiimleri iceren diger stzlegmeler kapsaminda da temerriit haline ve kredinin
geri cagrilmasina yol agabilir. Kredi sézlegmeleri kapsamindaki kredi verenler dahil olmak iizere Sirket’in
kredi verenlerinin sz konusu diger stzlesmeler kapsamindaki kredileri geri cagirmalar halinde Sirket,
Sirket’in ve bagli ortakliklannin varhklarinin séz konusu tutarlam tamamiyla geri tdemeve ve baglh
ortakliklarinin $demek zorunda oldugu diger borglarini karsilamaya yeterli olacagi konusunda garanti
verememektedir. Ayrica, Sirket’in bu tutarlan geri ddeyememesi halinde alacaklilar kendilerine verilen
teminatlari nakde ¢evirip bunlari gelir kaydedebilir. 0 9 Nisan 2071

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren yildg, Sirket kredi s6zlesmeleri kapsaminda gerekli olan bazi
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kredisi ilgili vade tarihinde &denmemistir. Bu kredilere iligkin kredinin yeniden yapilandirma siireci 18
Temmuz 2019 tarihi itibartyla tamamlanmis ve kredi veren bankalarla yeni bir geri 6deme plam
kararlagtirtlarak Ortak Hiikiimler Sozlesmesi kapsamminda tadil edilen kredi sdzlesmeleri imzalanmstir. 31
Aralik 2017 ve 31 Aralik 2018 tarihli konsolide bilango tablosunda bazr uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli
borglanmalar olarak TMS 1 kapsaminda siniflandiriimas: gerekmistir. Sirket’in 2017-2019 Finansal Tablolan
bu siniflandirmay: igermemektedir ve EY’in hazirlamig oldugu 2017-2019 Finansal Tablolar bu konuda
denetci goriisii igermektedir. Sirket’in gelecekte tadil edilmis kredi sdzlesmeleri kapsaminda yiikiimiiiliiklerini
yerine getirememesi s6z konusu clabilecektir. Kredilerin tamamen veya Sirket’in lehine olan sartlarda yeniden
finanse (refinansman) edebilecegi garanti edilememektedir. Aynica bu durum S$irket’in faaliyetleri, mali
durumu, faaliyet sonuglan ve beklentileri izerinde esasli olumsuz etki yaratabilecektir.

Ote yandan, Elektrik Piyasas1 Lisans Y 6netmeligi’ne ve Ortak Hiikiimler Stzlesmesi’ne gore, Kredi Verenlerin
Cogunlugu, stz konusu temerriit hali telafi siiresinde giderilmemis veya temerrtit halinden feragat edilmemis
oldugu siirece, miidahale {step-in) hakkina sahiptir. Bu kapsamda kredi verenler, EPDK’min onayina tabi olarak
Sirket’i, ilgili lisanslarin: bagka bir girkete veya sirketlere devretmeye mecbur edebilir.

Yukaridaki durumlarin herhangi biri Sirket’in faaliyetini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarmi nemli 6lgiide
olumsuz etkileyebilir.

20.Kredi ve sermaye pivasalarindaki dalgalanma veya diger faktirler nedeniyle kredi veya sermaye
bulamamak, Sirket’in projelerini gelistirmesini veya satin almalars finanse etmesini daha zor hale
getirebilir,

Sirket’in faalivetlerini siirdiirmesi ve isini bilyiitmesi igin kredi veya sermaye piyasalarindan finansman
bulmas: gerekmektedir. Son yillarda, mali piyasalarda son derece sert dalgalanmalar ve bozulmalar
yaganmaktadir. Sirket’in kontrolii disindaki ekonomik kosullar, mevzuatiaki gelismeler ve finansmanin meveut
olmamasi gibi faktorler Sirket’in finansman bulma yetenegini etkileyebilir. Ayrica Tiirkiye’nin kredi notunun
diigiiritimesi de Sirket’in kredi bulma imkamm olumsuz yonde etkileyebilecektir. Sirket yerli veya yabanci
finans kurumlarindan uygun sartlarla uzun vadeli finansman veya refinansman bulamayabilecektir. Bu durum,
Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu, faaliyet sonuglarm ve beklentilerini esash Olglide olumsuz
etkileyebilecektir.

21.8irket sermayesinde dolayli pay sahibi olan Aydem Holding’in bagh sirketleri lehine garantorliikieri
bulunmaktadir. Ayrica, Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin, Sirket sermayesinin yaklagtk %51’ini temsil eden
paylart iizerinde Halka Ary Eden Pay Sahibi’nin alacakhlar: lehine pay rehni tesis edilmistir. Igili kredi
anlagmalar: kapsaminda temerriit halinin meydana gelmesi kontrol degigikligine yol acabilir.

2019 yilinda Sirket sermayesinde dolayll pay sahibi olan Aydem Holding bagli ortakliklarmin kredi
verenleriyle yaklagik 4,6 milyar ABD Dolan tutarinda bir finansal yeniden yapilanma gergeklestirmigtir. Bu
islem Sirket’in de finansal yeniden yapilanmasini da kapsamaktadir. Aydem Holding, Sirket dahil olmak tizere
bagh ortakiiklanmn tim bor¢larimin garantdriidiir. Aydem Holding’in Sirket digindaki bagl ortakliklarmin
ilgili kredi sizlesmeleri gergevesindeki borg ve yiikiimliiliiklerini yerine getirebileceklerinin herhangi bir
garantisi bulunmamaktadir. S6z konusu kredi sézlesmeleri gergevesinde bir temerriit hali meydana gelmesi ve
kredilerin geri ¢agrilmas: halinde Aydem Holding, Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin sermayesini temsil eden
paylar: satmak zorunda kalabilir. Bu durum Halka Arz Eden Pay Sahibi diizeyinde bir kontrol degisikligine
yol acabilecektir. Bu durum da Sirket’te dolayli bir kontrol degisikligine yol agabilir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin elinde bulunan ve Sirket sermayesinin yaklagik %51°ini temsil eden paylar
tizerinde Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin kredi verenleri lehine birinci sirada ve Sirket’in kredi verenlert lehine
de ikinci sirada pay rehni verilmistir. Ayrica, halka arz sonrasinda Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin halka arzda
satilmayan tiim paylart iizerinde de rehin kurulacaktir. 09 Nisan 2071

Halka Arz Eden Pay Sahibi Kredisi veya Aydem Grubu’nun kredisi sézlesmeleri kapsaminda bi
halinin meydana gelmesi ve kredinin geri gagriimas: halinde Halka Arz Eden Pay Sahibi, $irket’t
satmak zorunda kalabilecektir. Bu dwrum Sirket’te kontrol degisikligine yol agabilecek ve rehinli
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fiyaumin altinda bir fiyatla &zel ihaleyle, icra takibi kapsaminda, pazarlikla veya Borsa Istanbul’da rehin
alacakllan tarafindan satilabilecektir. Bunun sonucu olarak Halka Arz Edilecek Paylar’in veya Ek Satiga Konu
Paylar’in piyasa fiyati olumsuz etkilenebilecektir.

Yukaridaki durumlarin herhangi biri Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim esash
6lglide olumsuz etkileyebilir.

22.COVID-19 salgint da dahil olmak iizere kamu saglig ile ilgili yaygin endiselerin dogurdugu aksakliklar,
Sirket’in faaliyetlerini, faalivet sonuglarim, gelecege yinelik beklentilerini veya mali durumunu olumsuz
yinde etkileyebilir.

COVID-19 salgini nedeniyle Sirket’in faaliyetleri ve genel olarak Tiirkiye ekonomisi ve kiiresel ekonomiler
olumsuz etkilenmis ve etkilenmeye devam etmektedir. Devam eden COVID-19 salgini nedeniyle hiikiimet
tarafindan salgini kontrol amagl olarak sokaga ¢ikma kisitlamalari, bazi igyerlerinin kapatilmasi ve seyahat
sinirlamalar: da dahil olmak iizere Snemli tedbirlerin alinmasina sebep olmustur. Sirket de kendi takdirleriyle
uzaktan ¢alisma uygulamalar, isyerlerinde sosyal mesafe kurallarini uygulama, Snleyici hijyen tedbirlerini
alma ve Sirket ¢aliganlarina online egitimler verme gibi bazi 6nlemler almigtir. Bu gibi Devlet kaynakh veya
Sirket yonetimi tarafindan uygulanabilecek kisitlamalar ve gelecekte COVID-19 salgimi ile baglantili olarak
almabilecek Onleyici tedbirlerinin veya kamu saglig ile ilgili yaygin endigelerin ekonomi {izerinde olumsuz
bir etkiye sahip olmasi ve hem yurt i¢i hem de yurt disinda ticari giiveni ve tiiketici giivenini ve harcama
aligkanliklarini etkilemesi muhtemeldir. Bu durum tilkemizdeki elektrige olan talebi énemli Slgiide olumsuz
etkileyebilecektir. Elektrik talebindeki diisiig, spot piyasadaki elekirik fiyatlarnda bir diisiise neden olabilir,

Her ne kadar Sirket’in spot piyasadaki elektrik satislarinin toplam gelirlerinin icerisindeki pay1 ¢ok diisiik olsa
da (31 Aralik 2020’de sona eren yil itibariyla Sirket gelirlerinin %11°i spot piyasa satislarindandir) spot
pivasadaki elektrik fiyatlarindaki diisiis, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faalivet sonuglarim
olumsuz etkileyebilir.

COVID-19 salgimimin Sirket’in faaliyetlerini ne Slgiide etkileyecegi, salgininin siiresi, yaythmi ve yogunlugu
ile ileride alinacak dnleyici tedbirlerin etkilerinin ne olacag gibi birtakim belirsizliklere baghdir. COVID-19
salgimi Sirket’in ¢aligmasini, elekirik iiretimini veya likiditesini etkilememis olsa da, spot piyasadaki elektrik
fiyatlarint olumsuz etkilemistir. COVID-19 salgint daha belirgin hale gelirse veya toplumda agilanma hizh bir
sekilde gergeklesmezse, veya gelecekte kamu saghg ile ilgili yaygin endigeler ortaya ¢ikarsa, Sirket’in
faaliyetleri, mali durumu veya faaliyet sonuglar 6nemli lgiide olumsuz etkilenebilecektir.

5.2. ihraggr’mn icinde bulundugu sektore iligkin riskler:

1. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik iiretimi, bilyiik dlgiide (uygun miktarlarda su ve riizgdr
temini dahil) uygun meteorolojik kosullara dayanmakitadir.

2018, 2019 ve 2020 y1l sonlarindan her biri igin, Sirket tarafindan iiretilen elektrigin yaklagik %99"'u Sirket'in
hidroelektrik enerji santralleri (“HES’ler”} ve riizgér enerji santralleri (“RES’ler”) tarafindan iiretilmigtir.
Ayni dénem boyunca Sirket’in toplam gelirinin sirasiyla %77, %84, ve %81’i, HES lerden ve sirasiyla, %022,
%135, ve %18’i RES’lerden elde edilmigtir. HES’ler ve RES’lerin yillik iiretilen elektrik miktan, Sirket’in
kontrolii diginda degiskenlik gésterebilen hidroloji ve rilzgar kosullarindan etkilenebilir. Bu faktdrlerden
herhangi biri, liretim seviyelerinde degiskenlige neden olabilecek ve Sirket’in santrallerinin iiretkenligini
azaltip, karlihginda dalgalanmaya yol acabilecekiir.

Sirket’in HES lerinin performansi, bulunduklar: cografi bilgelerde degiskenlik gésteren hidroloji kosullarina
baghdir. Bu HES’ler, kurakliklar, asir1 su, iklim degisikligi ve ilgili tesisin akarsu yataginda meydana gelen
degisimlerden olumsuz etkilenebilir. Omegin, son ii¢ y1l boyunca Dalaman HES, bolgedeki kuraklik nedeniyle,
2009 ile 2015 yullan arasindaki donemde kaydedilen gegmigteki ortalama performansa kiyasla yaklastk %38
daha az elektrik iiretmigtir. 2020 yilinda Adigiizel HES, $lddetll kuraklik sebebiyle olusan olumsuz gty

kogullardan dolay: son ii¢ yilin en diigiik-iretim seviyesini kaydetlmstlr Disiik yagislar sebebiylgf
dzellikle yilin ikinci yarisinda oldykfa az yagis alan Tiirkiye i¢in 1971 yilindan beri en kugh
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olmustur. 2020 yilinin ikinci yarisinda, Tiirkiye’nin hemen hemen biitiin illeri neredeyse her ay ortalamanin
altinda yagis alirken, dordiincii geyrekte ortalama yagrs 1981-2010 yillarmmn ortalamasina gore %48 azalmistir.
Bu olumsuz hidrolojik kosullarin devam etmesi halinde, Sirket’in HESleri tarafindan {iretilen elektrik daha
da diisebilecektir.

Diger taraftan HES lerin agir1 su debisi nedeniyle dolusavak kapaklarinin agilmasi ve su kaybetmeleri halinde
iiretebilecegi elektrik iiretim miktarinin azalmasi agirt su debisine ragmen diisiik firetime neden olabilir. Buna
ek olarak, suyla taginan birikintilerden kaynaklanan tikanmalar ve benzeri su yatagindan kaynaklanan sorunlar
tiirbin Smriinil ve iiretimin verimini etkileyebilir. Tiirbinlerin bakim veya yenileme maliyetlerindeki artis ve
tiirbinlerin emre amadeligindeki azalmadan kaynaklanan elekirik {iretimindeki azalma, Sirket’in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir, RES’lerin verimi ise mevsimsel degiskenlik nedentyle ongéritlemeyen rilzgar
kosullarina baghdir. Ornegin, tahmin edilenden ¢ok daha az ritzgar olabilir veya bunun tersine, riizgér hizlari,
RES’lerin giivenli bir gekilde ¢aligtinilabilecekleri egikleri agarak galigmalarim engelleyebilir.

Sirket, elektrik iiretimini uzun dénem meteoroloji ortalamalarina dayanarak tahmin etmektedir. Hidroloji ve
riizgir kaynag tahminleri mevcutsa gegmis verilere dayanmakta olup, riizgdr tahminleri, aym zamanda
firmalar tarafindan gergeklestirilen ¢ahgmalara da dayanmaktadir. Bu kapsamda olusturulan tahminlerin ilgili
yildaki fiili HES veya RES iiretimi ile drtiismesi beklenmemelidir. Sirket, her ne kadar olagan meteoroloji
&ngoriilerindeki olast degisiklikleri ve bu degigikliklerin Sirket’in faalivetleri fizerindeki potansiyel etkilerini
g6z Sniinde bulundurmaya caligsa da, bu degerlendirmenin olasi meteorolojik degisikliklerinden kaynaklanan
etkileri onleyebilece§i veya meteorolojik kosullarm dogru tahmin edilmesini saglayabilecegini garanti
edememektedir. Sirket’in HES ve RES’lerinin bulundugu yerlerdeki olagan meteoroloji Ongoriilerindeki
dnemli sapmalar, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica iklim degisikligine bagh olarak
meydana gelen sicaklik ve riizgér ongoriilerindeki degisiklikler, yagista degiskenlik, kotit hava sartlarinn
yogunlugu veya stklifimin artmas:, Sirket’in faaliyetleri izerinde olumsuz etkilere yol agabilir.

Elektrik tedarik girketleri ve iireticiler giin 6ncesi piyasasinda bir sonraki giin gergeklestirecekleri islemlere
iligkin satis/alis teklifleri vermektedir, Sirket’in gergeklegen elektrik iiretimi ile giin 6ncesi piyasasinda vermis
oldugu satig teklifindeki miktar: isin dogasi geregi ve iklim kosullarmin kesin olarak &ngdriilememesi
nedeniyle ayn: olmayabilir. Bu nedenle sirket elektrik piyasasinda dengesizlige maruz kalmaktadir. Sirket,
olusan bu dengesizligi yonetebilmek amactyla diger piyasa katilimeilaryla dengesizlik gruplarina katilarak bu
riski azaltabilmektedir. Ancak Sirket’in igin dogast gere§i meteoroloji kosullarimi dogru sekilde tahmin
edememesi veya dengesizlik yOnetimini stirdiirememesi durumunda; gergeklesen elektrik iiretimi giin dncesi
pivasasinda vermis oldugu teklifte ver alan elektrik miktarima uymayabilir. Bu durum, $irket’in dengesizlik
maliyetlerine katlanmasina neden olabilir.

Yukarida agiklanmis olan olumsuz meteorolojik kosullar veya bunlarinda sonuglarindan herhangi biri,
Sirket’in santrallerinin faalivetierini olumsuz etkileyebilir ve dolayisiyla Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve
faaliyet sonuglarmi énemli dlgiide olumsuz etkileyebilir.

2. Elektrige olan talep azalabilir.

Tiirkiye’deki elektrik talebi, makroekonomik kosullar, demografik faktorler ve mevsimsellik gibi faktoriere
gbre degigebilir. Bu durum Sirket’in elektrik satig miktarm etkileyebilir. COVID-19 salgiminin ekonomik
etkileriyle iliskili olan faktorler de dahil olmak tizere makroekonomik kosullar iizerindeki herhangi bir
olumsuz gelisme, tiiketicilerin ve isletmelerin genel elektrik talebinde azalmaya neden olabilir. Tirkiye’'nin
reel gayri safi yurtii hasilasindaki (“GSYIH”) biiyiime, 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 tarihlerinde sona eren
yillar ve 30 Eyliil 2020 tarihmde sona erern dokuz ayllk dénem 1t1bar1yla sirastyla ¢ u? .5, °03 0, %60,9, ve oO 5
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Ekonominin zayiflamasi, Tiirkive’deki enerji tiiketiminde bir azalmaya neden olabilir veya elektrik piyasasin
olumsuz yénde etkileyebilir.

Nitfus artigindaki durgunluk, geng ve kentsel niifustaki azalma veya dijitallesmedeki duraksamalar gibi
demografik faktorler de elektrik talebini azaltabilir.

Son olarak, elektrik talebi, elektrik tilketimindeki mevsimsel degiskenlikler nedeniyle de dalgalanma
gostermektedir. Elektrik tiiketimi, genel olarak yiiksek isitma ve aydinlatma ihtiyaglan nedenleriyle kis
aylarinda ve iklimlendirme ve sogutma ihtiyaglart nedenleriyle yaz aylarinda artmasina karsilik, 1sitma veya
sogutma ihtivacimin azaldig: ilkbahar ve sonbahar aylarinda azalmaktadir. Sirket, elektrik titketiminde iklim
degisiklikleri ya da mevsimsel bazda yasanan degiskenliklerin Sirket’in Sngdremeyecegi veya Karsihginda
gereken onlemleri alamayacag! bir gekilde etkilenmeyecegini garanti edememektedir. Bu durum, Sirket’in
{irettigi elektrik igin ongdrdiigii genel talep diizeyinde bir azalmaya veya kesintiye neden olabilir.

Yukarida belirtilen makroekonomik ortam, demografik faktrler veya mevsimsellik gibi faktdrierden herhangi
biri, Sirket’in tirettigi elektrige olan talebi etkileyebilir. Bu durum, Sirket’in spot elektrik piyasasinda sattig
elektrik bakimindan fiyatlarin diigmesine sebep olabilir ve Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuglart énemli 6lgiide olumsuz etkilenebilir.

3. Sirket’in faaliyetleri, santrallerinin isletmesi icin gereken lisans, izin ve diizenlemelerin ve kamu
kurumlariyla yapidan zorunlu anlagmalarin imzalanmasina, bunlarin gecerlilifini korumastna ve
yiiriirliikteki yasa ve yonetmelikiere siirekli olarak uyumuna baghder.

Sirket, diizenlemeye tabi bir sektdrde faaliyet gbstermektedir. Sirket’in faaliyeti, ¢esitli idari izin ve lisanslarin
alinmasina ve sdz konusu lisans ve izinlerin gegerlilifini korumasina baghdir. Sirket, sehir planlamasi, tanm
politikalar, ¢evrenin korunmasi, biyolojik ¢esitlilik, yerel halkin korunmas, igyeri saglhigt ve glivenligi gibi
cesitli konularda diizenlemeye tabi tutulmaktadir.

Sirket, sahip oldugu lisanslara, izinlere ve idari kurumlarla yapilan zoruniu anlagmalara aykirt olarak hareket
etmesi durumunda, idari para cezalar: ile kargilagabilir veya $irket’in faaliyetlerini yiirtitmek igin gerekli
lisans, izin veya anlasmalar iptal edilebilir. Ayrica Sirket, Devlet ile yaptig1 s6zlesmesel iliskilerden dogan,
Devlet tarafindan veya bunlara karst baglatilan yasal islemlere de tabi olabilir. Omegin; HES lerden elektrik
iiretebilmek icin DSI ile SKHA imzalanmas: gerekmektedir. DSI, (i) Sirket’in {iretim lisanstnin veya CED
raporlarinin gegerliliginin korunmasina veya (ii) suyun kirletilmemesi, dogal yasamin tehlikeye atilmamas:
gibi SKHA’dan kaynaklanan yiikiimliiliklerine uymamas: durumlarinda, ilgili SKHAlan feshedebilir. Diger
taraftan, DSI’nin bir HES e ait SKHA’y: feshetmesi durumunda, EPDK, ilgili santralin lisansini iptal edebilir.
Bir SKHA’nin feshi, Sirket’in ilgili santraldeki faaliyetlerini sona erdirmesini gerektirecektir. Bu durum,
Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarini Snemli 8lgiide olumsuz etkileyebilir.

Bunlara ek olarak EPDK, $irket’in iiretim faaliyetlerinin ilgili mevzuata uygun olmamas) durumunda Sirket’e
karg1 uyar veya ihtar génderme, idari para cezas: kesme veya Sirket’in lisanslarmn: iptal etme gibi yaptinimlar
uygulayabilir. Sirket’in bir santrali igletmesi igin gerekli lisans, izin veya ruhsatin iptali durumunda, $irket
ilgili santrali isletemeyecektir.

Ayrica Sirket’in TEIAS ve/veya ilgili dagitim sirketiyle yaptif1 baglant: anlasmalarinin sartlarima uymamast
ya da sistem kullamm bedellerini 6dememesi, para cezalarinin uygulanmasma neden olabilir. $6z konusu
ihlallerin tekrarlanmas, ilgili anlagmalarin feshine veya ilgili baglanti noktasindaki baglantinin kesilmesine
yol agabilir. Baglant: noktasindaki baglantimn kesilmesi durumunda, ilgili santral elektrik iletim ve dagitum
sebekesine elektrik aktaramayacaktir. Buna ek olarak, sistem kullarum bedeli, gegmiste de oldugu gibi,
gelecekte enflasyon oramndan daha hizl artig gosterebilir. 0 9 Hisan 2074

D8I, Tirkiye’deki su kaynaklarmi kontrol etmekte ve HES'lerin alacagi su miktarimi ydnetmektedir,
SKHA’larda yer alan hilkiimler uyarinca DS, belirli kosullarda bir HES in su debisini azaltabilir. B
ilgili HES’in galismasina veya tam kapasiteyle ¢alismasima engel olabilir. Ayrica Sirket, DSI’ni E‘i'&ﬁ“’
ficineil kigilerin boru hatlarr gibi, Sirket’in HES lerine su saglamak i¢in kullamilan ekipm ar Wzerinde 7
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dogrudan kontrol yetkisine sahip degildir. Ayn1 zamanda Sirket, DSI’nin veya stz konusu ekipmanlart kontrol
eden iigiincii kisilerin bu ekipmanlarin bakim veya onarimim yapmamasi durumunda, ilgili ekipmanlann
bakim ve onarimini yapma hakkina da sahip degildir. Bu durum, Sirket’in HES lerinin yeterli miktarda suya
ulagamamasina neden olabilir.

Bunlara ek olarak, Sirket’in, sahip oldugu lisans ve izinlerin sartlarina uymasina engel olabilecek mevzuatsal
degisiklikler yapiimas: veya idari makamlarin Sirket’in lisans veya izinlerinde yer alan hitkiimlerin sartlarim
uygulamamasi veya beklenmeyen sekilde uygulamasi giindeme gelebilir. Omegin Sirket’in santrallerinin
gegici kabullerinin yapilip igletmeye alindify dénemlerde yapt ruhsatt ve yapt kullanim izinlerinden muaf
olmas1 sebebiyle on ii¢ adet santraline iligkin, zaman i¢erisinde degisen mevzuat nedeniyle giiniimiizde ilgih
izin ve ruhsatlarin Sirket tarafindan alinmasi gerekmektedir ve Sirket ilgili bagvurular1 yapmigtir, Nitekim,
Sirket’in santrallerinden Dalaman [ HES, Dalaman IIl HES Dalaman IV HES ve Gékyar HES igin 2020 yilinin
Aralik ayinda ve 2021 yilinin Subat aylarinda yap: ruhsatimin bulunmamas: nedeniyle yapr tatil tutanaklan
diizenlenmigtir. Dalaman I HES, Dalaman III HES ve Dalaman IV HES igin diizenlenen yaps tatil tutanaklan
i¢in Dalaman Belediye Enciimen Karari ile yaklagik 11,1 milyon TL tutarinda para cezas: kesilmigtir. Aym
zamanda yap: tatil tutanaklarinn diizenlenmesi sonrasinda 30 giin igerisinde yap: ruhsatiarmin altnamamast
durumunda Imar Kanunu uyarmnca olarak enciimen karan ile santralierin yikimina iligkin karar alabilir. Sirket,
bu santrallerin isletmeye alindifr 1999-2006 yillars arasinda kamu yapisi olarak dikkate ahemas: ve daha
tnceden lehine verilen idare mahkemesi ve bdige idare mahkemesi kararlarina ¢hidroelektrik santrailerinin
kamu yapist oldugu ve bu sebeple yap: ruhsati ve yap: kullanim izninden muaf olduguna dair 2018 ve 2019
yillarina ait kararlar) dayanarak bu santralierin yapt ruhsati ve yapi kullanim izninden muaf oldufunu
savunmaktadir. Sirket, Dalaman Belediyesi tarafindan diizenlenen yam tatil tutanaklarma ve idari para
cezalarma itiraz etmistir ve dava siiregleri devam etmektedir.llgili lisans ve izinlerin alinmamasi, Sirket’in
idari para cezasi vefveya yaptinmlarla karsilagmasma veya faaliyetlerint gegici veya kahicl olarak
durdurmasina yol agabilir.

Sirket, yeni santraller i¢in gerekli onay, izin, ruhsat ve lisanslarmi alirken, imar izninin alinmasi, insaat ve
isletme onaylarinin alinmas: veya mevcut onay, izin, ruhsat ve lisanslarindaki kosullara uyumun saglanmast
gibi siireclerde giiglitk gekebilir. Ornegin, Sirket’in Kumkisik LFG santrali igin sahip oldugu iiretim lisansi 17
Haziran 2022’de sona erecek olmasina ragmen, Denizli Biiyiksehir Belediyesi, Sirket’in santrali kullamm
hakkt igin taraflar arasinda bulunan kira ve isletme devri sozlesmesinin 28 Ocak 2021’de sona erdigini ve
santralin tahliye edilmesi gerektigi hakkinda Sirket’e yazi géndermistir. Sirket’in bu lisanslari zamaninda
yenilemek igin gereken islemleri veya faaliyetlerini yiiriitmek i¢in gereken lisans, izin ve ruhsatlart almamas:
veya bunlarin gegerliliini korumamas: durumunda; Sirket’e, idari para cezast verilmesi ve/veya Sirket’e
verilmi izin, ruhsat veya lisanslarin iptal edilmesi ya da askiya almmas gibi yaptimmlar uygulanabilecektir.
Bu durum, Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve faatiyet sonuclarini 6nemli Sigitde olumsuz etkileyebilir.

4. Elektrik piyasas: fiyatiart ve tahmini fivatlar, nemli digiide degiskenlik gésterebilecektir.

Spot elektrik piyasasindaki elektrik fiyati, Snemli Slgtide degiskenlik gosterebilmektedir. Sirket, 31 Aralik
2018, 2019 ve 2020 tarihlerinde sona eren yillar igin gelirlerinin sirasiyla %88, %89 ve %89 umu
YEKDEM den etmigtir. Ayrica 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 tarihlerinde sona eren yillarda Sirket’in kurulu
gliciiniin sirasiyla %72, %78, ve %72’si YEKDEM mekanizmasindan faydalanmaktadir. Bu nedenle Sirket su
an spot elekirik piyasasindaki fiyat dalgalanmalarinin etkilerinden biiyiik dlgiide korunmus durumdadir,
YEKDEM, bir yenilenebilir enerji santralinin isletmeye alinma tarihinden itibaren on yil slireyle (yenilenebilir
enerji kaynagina bagli olarak farkhlik gosteren) dolara endeksli sabit bir satig fiyati uygulamasiyla
yenilenebilir enerji santrallerine tegvik saglamaktadir. Buna karsihk YEKDEM den en ¢ok 10 yil boyunca
faydalanilabildigi icin, ilgili santraller i¢in siirenin dolmasi sonrasinda Sirket o santral i¢in YEKDEM den
faydalanmaya devam edemeyecektir Sirket'in YEKDEM e tabi yeni santraller edinmemesi halinde, iiretim

beklenmektedir. 31 Arahk 2028 tarlhl ltlbanyla Sirket'in mevcut santrallerinin tamami )
kapsammdan glkrms olacaktlr Sirket’j mevcut santralIermm YEKDEM den faydalanma d 2
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ermesi halinde Sirket, iirettigi elektrigi spot elektrik piyasasinda spot piyasa fiyatindan satacaktir. Spot elektrik
piyasa fiyatlan elektrik arz ve talep faktdrlerinden etkilenerek degiskenlik gosterebilmektedir. Spot elektrik
piyasasinda fiyat olusumu ile spot ve YEKDEM elektrik satig fiyatlarina iliskin bilgi isbu 1zahname’nin 7.1.1.
numarali béliimiinde “Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmas) (“YEKDEM™)” ve “Spot
Elektrik Piyasas1” basliklan altinda yer almaktadir.

Yeni YEKDEM tarifesi, mevcut YEKDEM e giire daha diisiik satis fivatlar sunmakta ve tarife her {i¢ ayda bir
enflasyon ve déviz kuru degiskenliklerine gore giincellenmekte olup fiyat iist limiti ABD Dolar1 cinsinden
belirlenmigtir, Halihazirda Yeni YEKDEM spot piyasa elektrik fiyatlarindan daha yiiksek olsa da, gelecekte bu
durumun devam etme garantisi bulunmamaktadir. Sirket YEKDEM veya spot piyasadan satma tercihini yillik
olarak yil dncesinden sonraki yil igin se¢me hakkina sahiptir. Eger Yeni YEKDEM, spot piyasa elektrik
fivatlarindan daha diigiik olursa sonraki y1! i¢in spot piyasadan satma tercihini kullanabilecektir.

Spot elektrik piyasasindaki elektrik fiyatlar “merit order” sistemi ile belirlenmektedir. Bu sistem uyarinca tiim
talebin kargilanmasi igin gerekli olan arz miktan esas alinarak en ucuz kaynaktan en pahali kaynaga dogru
yapilan siralamada, arz ile talebi dengeleyen noktada fiyati olusmaktadir. Dolayistyla spot elektrik piyasasi
fiyatlan, talebe baglh olarak dalgalanma géstermektedir. Bu dalgalanmalar, Sirket’in gelir diizeyini veya
yatinmlarindan bekledigi getiri oranlarin: siirdiirebilmesini olumsuz y&nde etkileyebilir. Olumlu meteorolojik
kosgullar, yenilenebilir kaynaklardan elektrik iiretimini arttirarak spot piyasadaki fiyatlar: diigiirebilir, Buradan
hareketle spot piyasa fiyatlar, iiretilen elektrikle bagl olarak da degiskenlik gsterebilir. Elekirigin piyasa
fiyatindaki bir diigiis veya fosil vakitlar veya niikleer enerji gibi diger elektrik {iretim kaynaklarinin
maliyetindeki bir azalma, elekirigin toptan satis fiyatin diigiirebilecek ve bu da Sirket’in gelirlerinde azalmaya
yol agabilecektir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarini énemli Slgiide
olumsuz etkileyebilir.

5. Yenilenebilir enerji icin saglanan deviet desteginin azaltilmas: veya kesilmesi ya da devietin enerji
politikasindaki ve enerji mevzuatindaki diger degisiklikler, Sirket’in gelecekteki yatirnm ve biiyfime
planiarin olumsuz etkileyebilecektir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarinin gelistiriimesi ve yenilenebilir enerji iiretimi, YEKDEM gibi
hitkiimetin diizenlemelerine ve mali destegine dayanmaktadir. Tiirkiye’nin yenilenebilir enerjinin
gelisgtirilmesini aktif bir sekilde destekleyen politika ve destek mekanizmalarini benimsemis olmasina karsihik,
bu yaklagimin gelecekte degismeyecegi konusunda higbir garanti bulunmamaktadir.

Sirket’in  santrallerinden bazilann mevcut YEKDEM’den yararlanmasina karsiik (hangi santralin
YEKDEM’den faydalanip faydalanmadigi, faydalanan satntrallerin ne kadar siire ile faydalanacag bilgisi
izahnamenin 7.1.1. numarali bdliimiinde sunulmaktadir); mevcut YEKDEM, 30 Haziran 2021’den sonra
isletmeye gegecek olan enerji santralleri igin gegerli olmayacaktir. Hiikiimetin dzellikle meveut YEKDEM
araciligiyla yenilenebilir enerji igin sagladiy destek, Sirket’in bilyiimesinde 6nemli bir rol oynamstir. 1
Temmuz 2021 ile 31 Aralik 2025 tarihleri arasinda isletmeye girecek yenilenebilir enerji iiretim santrallerine
uygulanacak Yeni YEKDEM fiyatlari mevcut YEKDEM’e gére daha diisiik olmakla beraber Yeni YEKDEM
fiyatlarin {ist limiti HES’ler i¢in 64 ABD DolaryMWh, RES’ler i¢in 51 ABD Dolarn/MWh, JES’ler igin 86
ABD Dolan/MWh, LFG santralleri igin enerji kaynagina gore 51 ila 86 ABD Dolan/MWh ve GES’ler igin 51
ABD Dolari/MWh’dir. Bu fiyatlar HES’ler ve RES’ler igin MWh bagina 73 ABD Dolar, JES’ler igin MWh
bagina 105 ABD Dolar1 ve LFG santralleri igin MWh bagina 133 ABD Dolan olan mevcut YEKDEM
fivatlarindan Gnemli &lgiide daha diisiiktii. Ek olarak, Yeni YEKDEM fiyatlan Tiirk Liras: cinsinden
belirlenmis olup iist limiti ABD Dolan cinsinden belirlenmistir. Yeni YEKDEM fiyatlan her ii¢ ayda bir
enflasyon ve ddviz kuru degisikliklerine gire giincellenecektir (bakimz “— Sirket’in tabi oldugu mevzuat
hakkinda genel bilgi - Yenilenebilir Enerji Kaynakiar: Destekleme Mekanizmasi). Yeni YEKDM
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yakalanamayabilir ve béylece Sirket’in gelistirme asamasindaki mevcut yenilenebilir enerji projelerinden
beklentileri kargilanmayabilir.

Hiikiimetin bu tiir tegvik politikalarinin yiiriirlitkten kaldirtimast veya bu politikalarda yapilabilecek olumsuz
degigiklikler veya bunlarin uygulanmasiyla ilgili sorunlar ve belirsizlikler, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve
faaliyet sonuglarim Snemli dlgiide olumsuz etkileyebilir.

6. Sirket, Yeni YEKDEM ve YEKDEM tesviki kapsamindaki Tamamlama Odemelerinde olas: kur riskine
tabidir ve Sirket’in mevcut santralleri icin YEKDEM diénemi sona erdiginde ve Yeni YEKDEM tegvikine
tabi yeni inga edilecek santraller icin Sirket’in kur riski artacakur.

Son yillarda Tiirk Lirasi, bagta ABD Dolan olmak iizere diger para birimlerine karst deger kaybetmistir. 31
Aralik 2019 ve 3] Aralik 2020 tarihinde sona eren yillar itibartyla Sirket’in gelirinin strastyla %89 ve %8%°u
YEKDEM tegviki kapsaminda dolara endekslidir. Sirket’in gelirinin sirasiyla kalan %11 ve %11°1 ise, ABD
Dolar’na endeksli olmayan Tiirk Liras: cinsinden yapilan satiglardan elde edilmistir. Sirket’in santralleri i¢in
YEKDEM dénemleri sona erdiginde ve Sirket’in Yeni YEKDEM tegvikine tabi yeni insa edilecek
santrallerinde Sirket gelirlerinin daha biiyiik bir ylizdesini Tiirk Liras: cinsinden elde edecektir. Sirket’in
YEKDEM’e tabi yeni santraller edinmemesi halinde, firetim portfSyiiniin sadece %19,4’tiniin 2026 sonu
itibartyla YEKDEM den faydalanmas: beklenmektedir. Tiirk Lirasi’nin 6zellikle dolar bagta olmak tizere diger
para birimlerine karst yasayacag: deger kaybi, asagida belirtilen sebeplerden dolayt Sirket’in mali durumu ve
faaliyetleri iizerinde giderek artan olumsuz bir etkiye yol agabilecektir.

Sirket, zellikle YEKDEM kapsamindaki alacaklari bagta olmak iizere, alacaklarimin tahsiliyle iligkili kur
riskine maruz kalmaktadir. Sirket’in YEKDEM’den yararlanan santralleri, elektrigi giin dncesi piyasada veya
ikili anlagsmalar yoluyla serbest tiiketicilere satmaktadir. Bu diizenlemelere gore satis fiyatimn YEKDEM
fivatindan (3 Haziran 2021°den 6nce igletmeye alinan biitiin HES ler ve RES’ler igin 73 ABD Dolan/MWh ve
JES igin 105 ABD Dolart/MWh, LFG santralleri i¢in 133 ABD Dolar/MWh) daha diisitk olmasi halinde;
YEKDEM tegvik fiyat: ile giin dncesi piyasasi fiyatt arasindaki fark, ABD Dolan cinsinden hesaplanarak ilgili
tarihteki doviz kuru iizerinden Titrk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Ilgili tutar, EPIAS tarafindan bir sonraki ayin
25%inci glintinde Sirket’e Gdenmektedir (“Tamamlama Odemesi”). Dolayisiyla Sirket, Tamamlama
QOdemesiyle ilgili olarak 25 giinliik (ilgili ayin son giiniinden itibaren sonraki aymn 25. giiniine kadar) ile 55
giinliik (ilgili ayin ilk giiniinden itibaren sonraki aymn 25. giiniine kadar) kur riski tagimaktadir. Bu tutar,
Sirket’in 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren yillar itibariyla ¢lde ettigi toplam gelirinin %35
ve %40°m olugturmaktadir. Tamamlama Odemesi tahsil edilinceye kadar déviz kurundaki herhangi bir
dalgalanma, Sirket'in faaliyetini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarin olumsuz etkileyebilir.

Sirket ayrica, Yeni YEKDEM kapsaminda olacak yeni inga edilecek santraller i¢in doviz kuru riskine tabi
olacaktir. Yeni YEKIDEM tarifesi her li¢ ayda bir enflasyon ve déviz kuru degisikliklerine gore giincellenecek
olup, herhangi bir ii¢ aylik dénem igerisinde déviz kurlarinda yaganacak dalgalanma, ii¢ aylik dénemin sonuna
kadar Yeni YEKDEM fiyatlarinda yakalanamayacaktir. Ayrica, Yeni YEKDEM fiyatlar dolar cinsinden
belirlenmis tist limiti asamayacag: i¢in, ddviz kurlarindaki dnemli degisimlerin bu iist fiyat limitini agmast
halinde déviz kurlarindaki degisimler giincellenmis fiyatlar tam olarak yakayamayabilecektir.

Ayrica, Sirket’in 31 Aralik 2020 itibartyla 671,5 milyon ABD Dolar tutarinda (TL karsihig: 4.928,9 milyon)
briit 6denmemis finansal borcu bulunmaktadir. Sirket’in dolara endeksli geliri dolar cinsinden borcuna kargi
dogal bir riskten korunma tedbirini olusturmaktadir. Sirket’in gelecekte, ozellikle de santrallerin
YEKDEM'den faydalanma siireleri sona erdiginde dolara endeksli gelirin elde edilmeye devam edilecegine
iligkin herhangi bir giivence bulunmamaktadir. Ayrica Sirket mali tablolar: Tiirk Liras: cinsinden olu;;turu!dugu
u;m Turk Lirasy’ nin degcrmde dolar bagta olmak uzere dig ger para bmmlerme kargi yasanacak dege
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7. Sirket, yeni enerji santrallerinin gelistirilmesivle ilgili onemdi belirsizliklerle kargilagabilir. Yeni projeler
verimli olmayabilir, hi¢ tamamianamayabilir ya da beklenen sekilde performans gisteremeyebilir.

Sirket’in portfoyil, venilenebilir enerji yatirimlan sayesinde énemli 8l¢iide bityiimiigtiir. Sirket’in gelecekteki
bitytime planlari, yeni projeler igin yapilacak olan ihalelerin kazantimasina baghdir. Sirket, (i) yeni yatirim
projeleri icin baganh teklifler sunulmasi, (ii) gerekli proje haklarinin ve lisanslarinin ahnmast ve (iii) bu
projelerin geligtirilmesi sirasinda zorluklarla kargilagabilmektedir.

Sirket, proje haklarim elde etmek amaciyla ihale ve agik arttirmalara katilmaktadir, Thale ve agik arttirmalarin
kazanilamamas: veya proje haklarinin bagkaca bir sekilde elde edilememesi Sirket’in biiylimesine engel
olabilir. Sirket, ihalelerde istenen sonuglar: elde edebilse dahi, projeler bityiik ve karmasik olabilir. Sirket, bu
projeleri ve bu projelerin ingaatlarini planlanan sekilde veya hig bitiremeyebilir. Sirket’in gerekii anlagmalar:
miizakere edebilecegi ve gerekli lisans, izin ve finansmam saplayabilecefi konusunda higbir gilvence
bulunmamaktadir.

Buna ek olarak, yore halki ve bolgedeki dernekler, vakiflar gibi gesitli sivil toplum orgiitleri, baz: projelerin
geligtiritmesine agtkga itiraz edebilirler. Bu itiraz, siyasi gelismelere de bagl: olarak, $irket’in bazt projeleri
gergeklestirmesini engelleyebilir. Ozellikle bir santralin yapim icin gerekli olan izin, yetki, onay, ruhsat ve
lisanslar alindiktan sonra, Sirket’in sahada yapacagi ¢alismalarin; yore halk:t ve sivil toplum o&rgiitleri
tarafindan (i) dogaya ve biyolojik ¢esitlilife zarar verecegi, (if) giirithtii kirliligine yol agacagy ve (i) genel
olarak gevreye zarar verecegine yOnelik itirazlara konu olabilir. $irket’in izin ve onaylanna itiraz edilmesi ya
da bu izin ve onaylarmn iptali durumunda, Sirket’in proje siireleri veya iliskili maliyetleri artabilir. Hatta bazi
u¢ durumlarda, Sirket geligtirme asamasindaki projelerden vazgegmek zorunda kalabilir. Ayrica bu tiir itirazlar,
Sirket’in ilgili projelerin yapim: ve gelistirtimesi i¢in gereken finansmam avantajli kosulfarla eide etme
kabiliyetini etkileyebilir veya hi¢ elde edememesine neden olabilir.

Ayrica Sirket, 26 Haziran 2019 tarihinde kredi verenleri ile Ortak Hiikiimler S6zlegsmesi imzalamigtir. Ortak
Hiikiimler Sézlesmesi uyarinca halka arz sonrasinda da, Sirket’in yeni bir yatirim yapabilmesi igin, belirli
finansal taahhiitlere uyum saglamas: ve yatinm yapilan yeni projelerin YEKDEM veya diger tesviklerden
faydalanmasi gibi kosullarin yerine getirilmesi gerekmektedir. Bu tiir sartlar, $irket’in yeni projelere yatirim
yapima veya biiyiime firsatlarindan yararlanma kabiliyetini kisitlayabilir.

Yeni yenilenebilir enerji projelerinin basariyla tamamlanmasi i¢in ingaat, izin ve onaylann alinmasina veya
isletmeye geciste yaganabilecek gecikmelere iligkin riskler dahil olmak tizere diger tiim dnemli risklerin de
iistesinden gelinmesi gerekmektedir. Sirket, geligtirne asamasindaki projeler igin yaptifn yatirim
harcamalarinin geri kazanilabilir olmasini hedeflemektedir. Ancak herhangi bir projenin tamamlanacag: ve
faalivete gegecegi konusunda highbir giivence bulunmamaktadir. Sirket’in projeler kapsaminda yapacagi
geligtirme ¢alismalarinin basanisiziikla sonuglanmas: durumunda; $irket, gelistirme asamasindaki bir projeyi
durdurabilir. Bu durumda proje kapsaminda yapilan harcamalar dogrudan zarar olarak yazilabilir. Sirket,
projenin durdurulmasi kapsaminda proje siirecinde gergeklegtirilen tiim yatirim harcamalarini aktiflestirmek
yerine giderlestirecektir. Buna ek olarak, tiim ilgili sarta bagh borg ve yikiimlliiklerle iligkili ek zararlar ortaya
¢tkabilir.

Sirket yeni projeler gelistirebilecek olsa dahi, etkin olmayan proje yonetimi veya projelerin zayif bir sekilde
yiirittiilmesi, gecikmelere veya éngoriilemeyen maliyet artiglarina yol agabilir. Sirket’in gelistirdigi projelerin
basarisi, gelismekte olan ililkelerde faaliyet gostermekie iligkili riskler ve mevzuata iliskin gelismelerle ilgili
riskler dahil olmak tizere diger baz: risklere tabidir.

Son olarak, Tiirkiye’de tizerinde hidroelektrik, riizgdr, giines veya jeotermal enerji santrallerinin ekonomik
olarak inga edilebilecegi sahalar sinirlt sayidadir. Sirket ve sektdrdeki diger rakiplerin devamh olarak yeni
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gelistirilememesi veya yukarida ana hatlanyla agiklanan sorunlarm ¢dziilememesi durumlannda; Sirket’in
faaliyeti, mali durumu, faaliyet sonuglar ve beklentileri esash dl¢iide olumsuz etkilenebilecektir.

8. lletim ve dagitim sebekesine baglanmadaki operasyonel zorluklar, Sirket'in iirettigi elektrigi satma
kabiliyetini olumsuz etkileyebilir.

Sirket, tiretmis oldugu elektrigi satmak icin, elektrik iiretim tesislerini sebekeye baglamaktadir. Bu kapsamda
santrallerini belirli bir yerde insa etmesi ve bu santrallerin basanl bir sekilde isletilmesi Sirket’in elektrik
iiretim tesislerini sebekeye baglamasina baglidir.

Yeni santrallerin inga edilebilece§i bazi sahalar sebekeden uzak yerlerde bulunabilir. Bu nedenle Sirket,
gelecekte inga edilecek santraller igin yeterli sebeke baglantilarimi beklenen siireler iginde ve beklenen
maliyetle gerceklestirecegi konusunda garanti verememektedir. Bu durum, gelecekieki projelerin
uygulanmasinda gecikmelere yol acabilir. Buna ek olarak, $irket’in mevcut santralleri i¢in sebekeye erigimi,
sebekedeki kapasite eksikligi, sebekeye bagh diger tesislerin yarattigr yogunluk veya santrallerin agiri iiretimi
nedeniyle engellenebilir. Bu nedenle Sirket’in faaliyetlerinde kesintiler meydana gelebilir. Ayrica TEIAS,
santrallerden birinin planlanan Gretim miktarimi agmas: durumunda, sisteme planlanandan daha fazla elektrik
verilmesi nedeniyle Sirket’e para cezasi verebilir ve bu durumun tekrarlanmasi halinde, ilgili santralin
lisansimint iptaliyle sonuglanabilir.

Sirket, yeni teknoloji nedeniyle sebeke baglantisim iyilegtirmek amaciyla yeni ekipmanlarin satin alinmasmi
gerektirebilecek yilksek maliyetlere maruz kalabilir. Sebeke iyilestirmeleriyle ilgili tiim faaliyetler ve
vatirimlar TEIAS tarafindan yiiriititlmektedir. TEIAS 1n yapmis oldugu iyilestirmelerle ilgili maliyetler, Sirket
tarafindan TEIAS a édenen sebeke bagilant: iicretlerine yansitilmaktadr.

Yukandaki faktorlerden herhangi biri, Sirket'in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarini Snemli Slgiide
olumsuz etkileyebilir.

9. Sirket isletmeye zarar verebilecek veya islerini aksatabilecek davalar veya resmi sorugturmalara maruz
kalabilir.

Sirket, faaliyetlerin olagan akisi ¢ercevesinde, davalara ve idari islemlere konu olabilmekiedir. Dava ve talep
konulari, baslica yaralanma, ticari uyusmazlik, yasal veya idari igiemler, is hukuku gibi konular olmaktadir.
Bu iddialar, digerlerinin yani sira, Sirket’in mevecut ve eski caliganlan, tedarikgileri, devlet kurumlart veya
diger tiglinci kisiler tarafindan ileri siiriilebilmektedir. Omepin, Aydem Grubu’nun bagh ortakhlarndan
Yatagan Termik Enerji Uretim A.S.’ye (“Yatagan™), GE ile yapmis oldugu belirli ingaat ve rehabilitasyon
islerin yapimu igin imzalanan bir sdzlesme kapsaminda Sirket’in garantérliigii bulunmaktadir. Yatagan ile GE
arasinda ¢tkan uyusmazlik sonucu GE, Yatagan ve Sirket’e kars1 9,7 milyon Avro tazminat talebiyle dava
agmugtir. Dava siirecinde dilekge teatisi tamamlanmis olup, hem Yatagan hem Sirket agisindan tiim gerekli
itirazlar yapilmig ve deliller sunulmugtur. 21 Ocak 2021 tarihinde 6n inceleme durusmast yapilmig, davanin
tahkikat asamasina gegilmesine karar verilmistir. 1tk durusma tarihi olarak 1 Nisan 2021 tarihi belirlenmigtir.
Sirket, Yatagan’in dava konusu tutari §deme kabiliyetinin bulunmas:i sebebiyle, bu dava kapsaminda
kendisinin bir tazminat 6demeyecegini diisiinmektedir. Ancak davanin kaybedilmesi durumunda Sirket’in bu
tutarim bir kismini veya tamamimi ddemeyecegine dair bir giivence vermesi miimkiin degildir. Bu tiir iddialar
veya davalar Snemli savunma, uzlagtirma veya diger islemler sebebiyle belirli maliyetlere yol agabilecek ve
bu durum Sirket’in, faaliyetleri, mali durumu ve faaliyetler sonuglar iizerinde nemli bir olumsuz etkiye sahip
olabilecektir.
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18. Sirket, elektrik sanslarindan kavnaklanan tahsilat riskine tabidir,

31 Arahk 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren her iki yilda da, Sirket, ﬁretmis oldugu elektrigin
%I11’ini YEKDEM mekanizmasi diginda olmak iizere iiretimlerini, (i) giin oncesi piyasasinda ve (ii) Iklll
anlasmalar yoluyla serbest tuketlcllere satmigtir. Giin &ncesi plyasasmda elektrik satisi yapilabilmesjsigis
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