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Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret Anonim Sirketi
izahname

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca 15/972019 tarihinde
onaylanmistir.

Ortakligimizin ¢ikarilmis sermayesinin 25.060.000 TL'den 33.000.000 TL’ye cikarimasi
nedeniyle artirlacak 8.000.000 TL ve meveut ortaklarin sahip oldugu 4.000.000 TL olmak
iizere toplam 12.000.000 TL nominal degerli paylarinin halka arzina iliskin izahnamedir.

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iligkin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarin fiyattmn belirlenmesinde Kurui’un
herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirim kararlarn izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendiritmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgmmizin www.naturelenerji.com.tr ve halka arzda satssa aracihik
edecek Metro Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin www.metrovatirim.com.tr adresli
internet siteleri ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)'nda (kap.org.tr)
yaymlanmistir. Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadar.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10°uncu Maddesi uyarinea, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanliy, yanilticr ve eksik biigilerden kaynaklanan
zararlardan [hracer sorumludur. Zararn thragor’dan tazmin  edilememesi veya
edilemeyeceginin acikca belli olmasvhalinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulug, varsa garantir ve [hrager’ nin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
durumun gereklerine gire zararlar kendilerine yiikletilebildigi dlgiide sorumtudur.
Ancak, izahnamenin diger Jusimlari ile birlikte okundugu takdirde dzetin yaniltic,, hatah
veya_tutarsiz_olmasi durumu hari¢ olmak iizere, sadece tzete bagh olarak ilgililere
herhangi bir _hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve

degerleme kuruluslar: gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlari haznrlayan kisi ve kurumlar da haznrladlklart raporlarda yer alan yanlls,




GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diiiniilmektedir™, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”?, “beklenmektedir”™ gibi kelimelerle ifade edilen gelecege
yonelik aciklamalar icermekiedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece izahnamenin yayim tarihindeki @&ngdrilleri ve beklentileri
gostermektedir. Birgok faktor, Ihrager’ min gelecege yonelik agiklamalarinin

ongiriilenden ¢ok daha farkli sonu¢lanmasina yol agabilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

| KISALTMA ACIKLAMA
| AS. Anonim Sirket
| BIAS veya BIST Borsa Istanbul A.S.
| BKK Bakanlar Kurulu Karari
CED Cevresel Etki Degerlendirmesi
DM Dagium Merkezi
EDAS Baskent Elektrik Daginim A.S.
EIGM Enerji Isleri Genel Miidiirliigii
ENH Enerji Nakil Hatti
EPC Miihendislik, Tedarik, Kurulum
EPDK Enerji Pivasasi Diizenleme Kurumu
ETKB Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlif
EUR, AVRO ya da EURO Avrupa Birligi Ortak Para Birimi
FAVOK Faiz, Amortisman, Vergi &ncesi Kar
GES Giines Enery Santrali
GSYH Gayri Safi Yurtigi Hasila
GVK Gelir Vergist Kanunu
ISIN Uluslararast Menkul Kiymet Kodu (International
Securities Identification Number)
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
KVK Kurumlar Vergisi Kanunu
KWe veya KWac Sebekeye verilen kullanilabilir elektrik
KWh Kilowatt saat
KWp Kilowatt peak (GES’ lerde panel kurulu giicii)
KOK Kesintili Hiicre Dagitim Kabini
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A S.
RES Riizgar Enerji Santrali
SPK veya Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu
EIS:;?;SE;;CTQ&LTA Yetkil Metro Yatirnn Menkul Degerler A.S.
MW /KW Megawatt / Kilowatt (1000 KW=i MW)
MWh/MWp Megawatt saat/Megawatt peak (Giineg Panel Glicii)
OECD Ekonomik Kalkinma ve Igbirligi Orgiitii
SPKn 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
Elr:::-ejti, Ortaklik, Ihragg1 veya Naturcl Nature! Yenilenebilir Enerji Ticaret A.S.
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.§
| T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti
3 TEDAS Turkiye Elektrik dagitim A.S.
| TEIAS Turkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi
Ton/Milyon  Ton  Esdeger  Petrol, g
TEP/MTEP kaynaklarinin tek birim ile ifade edilmesini
enerji birimi
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
TL Tiirk Lirass 70 tm i
Tirk Ticaret Kanunu

¥

slararas) uhgg€be Standartlar




UFRS Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlart
USD/ABD Dolan Amerika Birlesik Devlederi Para Birimi
YEDAS Yesilirmak Elektrik Dagitim A.S.

YBBO Yillik bilesik bityiime orami

YG Yiksek Genlim
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[. BORSA GORUST:

Borsa Istanbul A.S. nin 17.07.2019 tarih ve 5863 say1h yazisinda;

“Sirket paylarimn Borsamizin Ana Pazar'inda islem gormesi talebi ile ilgili olarak
vapilan degerlendirme sonucunda:

- Kotasyon Yonergesi'nin 8'inci maddesinin l'inci ftkrastnda yer alan sartlardan (b)
bendindeki "Halka arz edilen payilarin pivasa degeri” ve "Halka arz edilen paylarin nominal
degerinin sermayeye oranmt” sartlarrm halka arzdan sonra saglamast kosuluyla Sirket
paylarimin Ana Pazar'da islem gorebilecei ve

- Sirket haklunda hozirlanan hukukcu raporunun izahnamenin ekinde yer almaswuin
kamunun avdmiafilmast agisindan yararli olacagt”

hususlarina yer verilmigtir.

“isbu Borsa Istanbul A.S. Goriisii, Borsa Istanbul A.$. ‘nin verecegi karara doniik herhangi
bir taahhiit ya da baglayicilik olugturmamak sartiyla, sadece SPK'nin goriis talebine cevap
vermek amaciyla stnirlt olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alinarak hazirlanmustir.
Isbu Borsa Istanbul A.S. goriisiine dayamlarak alinacak kararlar sonucu dogabilecek
zararlar nedeniyle Borsa Istanbul A.$. 'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamalgada
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IL. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GOR{JS VE ONAYLAR:

T.C. Eneti Piyasast Diizenleme Kurumu, Enerji Pivasasi Dairesi Baskanhgi tarafindan
Sermaye Piyasasi Kurulu Baskanhig® na hitaben gonderilen 12/07/2019 tarih ve 22131205-
110.06.02 E.33646 sayih vazida;

“Kurumumuz kaytlarinda yapilan inceleme neticesinde, Sirket ve bagh ortakltklar: adina
elektrik pivasasinda faalivet gostermek iizere verilen herhangi bir lisans veya onlisans kaydina
rastlanmamugiy.

Ote yandan elekirik piyasasinda lisanssiz elektrik tiretimine iligkin is ve islemler, elekirik
pivasasi mevzuat: yyarinca ilgili sebeke isletmecisi tarafindan yiritilmekte olup, Flektrik
Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi' nin 37 nci maddesinin 9 uncu fikrasi; '

“(9) 3 inci maddenin birinci fikraswun (c) bendi kapsaminda olan riizgar veya giines enerjisine
dayalt enerfi fretim (esisleri i¢cin bagvuru tarihinden, basvuruyva konu iiretim tesislerinin
tamamuun gecici kabulit yaprlana kadar, veraset diginda pay devri yapilanmaz, Bu hiikiim,

a) Halka agik olan paylart ile stmurli olmak tizere, halka agik tizel kigilere ve halka acik
tizel kisi ortag: bulunan tiizel kisinin, 50z konusu ortaguun halka acik olan
paylarindan kaynaklanan ortakhik yapisi degigikliklerine,

b) Pay sahiplerinin riichan haklarimn kullanimuna baglh olarak ilgili tiizel kisinin
mevewt ortaklar: arasinda olusan pay defisiklikleri sebebiyvie, soz konusu tiizel
kisinin ortakltk yapisinda gerceldesen dogrudan veya dolayly ortaklik yapisi
degisikiiklerine,

c) fgili tiizel kisinin ortaklik yapisida. yurt disinda kurulmuis olan ortaklarim ortaklik
yapilarinda olusan degisiklikler sebebiyle gerceklesen dolayhi pay sahipligi
degisikiiklerine,

¢) llgili tiizel kigi ile bu tiizel kisinin dogrudan veya dolaylr tiizel kisi ortaklarinm
payiarimn hatka arz ediimesi kapsamunda, $6z konusu tizel kiginin ortakitk
yapisinda olusacak dogrudan veva dolaylt ortakitk yapisi degisikliklerine,

uygulanmaz. lgili sebeke islemcileri, baglanti anlagmast imzalanmas: ve gegici kabule hazir
twtanaguwun  hazirlanmas: asamasinda pay devei yapihp vagidmadiging  iliskin  gerekli
kontrolleri yapmakia yikiimliidir. Pay devei yapilmas: halinde ilgili tiizel kigiye ait ilgisine
gare baglanti anlasmasina ¢agrr mekinbu ve baglanti anlasmasi iptal edilir.

Hiikmiinii amivdiv.”

denilmektedir.

w
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1 iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YURLENEN RISILER

Bu izalmame ve cklerinde yver alan bifgilerin, sahip oldugumuz (im hilgiler
cergevesinde, gercede uygun oldudunu ve izahnamede bu bitgiterin anlannt
degistirecek nitelikte bir eksiklik butunmamasi icin her tiieli makul dzenin
gosterilmis oldugunu hevan ederiz.
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imzah sorumluluk beyanlar izahname ekinde yer almaktadir.

ilgili Bagimsiz Denetim Raporlarin Hazirlayaan Kurulus

Kéker Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz. Denetim A.S. Sorumlu Oldugu Kisim

31.12.2016, 31.12.2017,
31.12.2018 ve 31.03.2019
Tarihlerinde sona eren
donemlere ait Ozel
Bagimsiz Denetim Raporu

Fahri Hikmet Koker
Sorumlu Denetgi

llgili Bagimsiz Gayrimenkul Degerleme Raporlanim
Hazirlayan Kurulus

Anreva Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Sorumlu Oldugu Kisim

Danismanlik A.S.
31.12.2018 ve 31.03.2019
Cem Erkan Pelin Sekerci Tarihlerinde sona eren
Sorumlu Degerleme Degerleme Uzmam dénemlere ait Ozel
Uzmani Bagimsiz Gayrimenkul

Degerleme Raporlari

figili Bagimsiz Hukuk¢u Raporunu Hazirlayan Kurulug

Reform Hukuk Biirosu Sorumlu Oldugu Kisim

- 10.07.2019 Tarihli
Ozgiir Yanar 3
Avukat Bagimsiz Hukuk¢u
Raporu
2.0ZET 7§ ez 7010

A—GIRIS VE UYARILAR

Baghk Aciklama Yiikiimliliigii

A.l | Giris ve uyarilar ¢ Bu dzet izahnameye giris olarak okunmalidir.

¢ Sermaye piyasast araglanna iliskin  yatinm
kararlart  izahnamenin  bir  biitin  olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

¢ [zahnamede vyer alan bilgilere iligkin iddialarin
mahkemeyc tasinmasi  durumunda, davaci
vatinmet, borsada islem gormenin ger¢eklestigi
iilkenin yasal diizenlemeleri gergevesinde,
izahnamenin ¢evirisine iliskin maliyetlere yasal
stirecler baslatilmadan dnce katlanmak zorunda
kalabilir.

o Ozcte bagh olarak (gevirisi dahil olmak iizere)

ilgililerin hukuki sorumluluguna gncak ozetin

izahnamenin djger kisimlari ile bir Solundusu




takdirde yaniltict, hatali veya tutarsiz olmasi veya
yaurimcilarin  yatiim - karanm - vermesine
vardimer olacak 6nemli bilgileri saglamamas
durumunda gidilir.

A2

izahnamenin sonraki
kullaninmuna iligkin bilgi

izahname sonradan tekrar kullaniimayacakuir.

B—IHRACCI

B.1

ihrager’ min ticaret unvam ve
isletme ad1

ihrager nin ticaret unvanit “Naturel Yenilenebilir
Enerji Ticaret Anonim Sirketi” olup, isletme ad1
bulunmamaktadir.

B.2

Ihra¢gd’ mn hukuki statiisii,
tabi oldugu mevzuat,
kuruldugu iilke ve adresi

Hukuki Statiisii: Anonim Sirket

Tabi Olunan Mevzuat: T.C. Kanunlan
Kuruldugu Utke: Tirkiye

Adresi: Kizilemak Mahallesi 1450 Sokak Atm
Plaza B Blok 1/68 Cankaya-Ankara/Turkiye

B.3

Ana iiriin‘hizmet
kategorilerini de i¢erecek
sekilde ihrager’ nin meveut
faaliyetlerinin ve faaliyetlerine
etki eden dnemli faktdrlerin
tamimu ile faaliyet gisterilen
sektérler/pazarlar hakkinda
bilgi

Naturel Enerji; miisgterileri ve kendisi adina
yenilenebilir encrji santralleri yapan EPC sirketidir.
Kendisi adina yapmis oldugu 21.7 MWp uretim
kapasiteli Gunes Enerji Santralleri Ankara’nin
ilcelerinde bulunmaktadir. Sirket clektrik Uretimi
faaliveti ile, Kap'ta Elekirik, Gaz ve Su bashg
altinda olusturlan sektdrde faaliyet gostermektedir.
Bu baglamda sirketin faaliyetleri, asaZidaki girig
sonrasinda iki ana baslik altinda ag¢ikianmistr.
i-Yenilenebilir Enerji miiteahhitligi,

Sirket’ in bu kapsamda miigterilerine sundugu
hizmetler su sekildedir.

Yer Secimi Hizmetleri

Lisans Alim Hizmetleri

Proje gelistirme ve Milhendislik Hizmetleri
Arazi Edinimi Hizmetleri

Meteorolojik Olgiim Hizmetleri

Santral Bilesenleri Temini

Anahtar Teslimi Yenilenebilir Enerjisi Santrali
Kurulum (EPC) Hizmetleni

fletim ve Dagitim Sebekeleri Mithendislik ve
Taahhiit Hizmetleri

v Salt Sahalan, Trafo Merkezleri ve DagsQy
Merkezleri Mithendislik ve Taahhiit Higffe
Sebeke Baglantist Hizmetieri2 - 2
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40 MWp kadar Gune$ Eneru San
=S
projelendirerek yapimini, ya da projesi gcllstmlmis
santrallerin - kurulumunu  tamamlayarak  {iretime
almustr, 2019 yilinda Kitahya'da miigterisi adina 9
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bu santral insaatt devam etmektedir. Ayrica, Enerji
Nakil Hatt tesislerinin projelendirilmesi, Trafo
Mecrkezi, Salt  Sahasi, Daginm  Merkezi
projelendirme ve yapimun iistlenmistir.
Tiirkiye'de ¢ok ftarkli dlgeklerde, genellikle pazar
pay:t % 0.4 ve altinda olan, bir ¢ok EPC firmasi
Giines Enerjisi sektdrinde faaliyet gostermektedir.
Naturel Enerji ise % 0,79°luk Pazar pay: ile ilk 7
firma arasinda yer almaktadir. 2019 yili ve
sonrasinda Naturel Enerji, Tiirkiye’de Lisansh ve
Lisanssiz proje satin almalam yaparak ve bu
projelerin EPC hizmetlerini de {Gsticnerck Pazar
payimi %I1Q'lara ¢ikarip sektdrde lider olmay:
planlamaktadir. 12 Mayis 2019  tarihinde
giincellenen Lisanssiz Elektrik Urctim Ydnetmeligi
ile birlikte sektdrde dztiiketim amagh Giines Enerjisi
Santral kurumlarinin ivmelenmesi beklenmektedir.
Naturel Enerji bu alanda da olduk¢a iddiah olup
sektdriin dncii firmas: olmays hedeflemektedir.
ii-Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmdan Elektrik
Uretimi
Ulkemiz Giines Enerjisinden elektrik iiretimi i¢in
avantajh  bir  konuma sahip bulunmaktadir.
Yenilenebilir Enerjinin, 6zellikle Giines enerjisinin
zamanla ¢ogu geleneksel enerji kaynagimin yerini
alabilecegine inanan Naturel Enerji, yaganabilir
gevre igin giines enerjisine yatinm yapmaktadit.
Naturel Enerji yurti¢inde isletmede olan 18.6 MWac
kurulu elektrik giiciine sahip olan 21.7 MWp
kapasiteli santralleri ile sektdrde Uretim tarafinda
verini almustir. Bu santraller 2017-2018 yilinda
iretime baslamistir. Sirket tiim bu faaliyetlerini
izahname tarihi itibariyle 26 adet personel ile
yiritmektedir.  Sirket  merkezi  Ankara'da
bulunmaktadir.  Elektrik  iretim  santrallerinin
tamami Ankara ilgelerinde bulunmaktadir. Sicket,
elektrik dretim ve sausg gelirlerinin %100’{ind
Ankara'nin ilgelerinde gergeklestirilmektedir.
B.4a | [hracery: ve faaliyet gosterdigi | Sirket’in  faaliyel sonuglarim  etkilemis veya
sektorii etkileyen Gnemli en son | etkileyebilecek onemli egilimler asagida yer
egilimler hakkinda bilgi almaktadir:
v Makroekonomik ortam ve elektrik talebi,
v Tarifeler ve mevzuautan kaynaklanan fakigf [
v Elektrik fiyatlar, enerji teglari -,;-"
kosullan, e?"%F e 1
v' Sirket operasyonkanimn finansmant, A
v Mevsimselligin ve Tiirkiye deki meteorolgjik”
kosullarin etkileri, Ny,
B.5 | Ihrager’ min dahil oldugu arup | Thrager herhangi bir gruba dahil olmamgafa birlikTE™
7 vg grup |¢m cki veri izahname tarihi itibariyle lklsy*ga}/?ﬁl olmak
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iizete toplam 13 bagh ortakhga sahip
bulunmaktadit. Bu bagl ortakhklarn hepsi  enerji
iiretimi alaninda faaliyet gdstermekle birlikte iki
tanesi diger sirketlere ¢ati sirketi olmak lzere
konumlandirilmig olup, direkt olarak elektrik
iirctimi gergcklegtirmemektedir. Hepsinin lizerinde

ana sirket konumundaki Naturel Enerji, enerji
santrallerinin projelendirme ve yapimini
gerceklestirmektedir.  lhraggt” mn  ana  ortag

konumundaki Yusuf Senel’ in Naturel Eneni ile
herhangi bir sermaye veya ortaklik iliskisi olmayan
sitketierde d¢  ortakhklart  bulunmaktadir.  Bu
sirketler, tekstil, savunma sanayi ve biligim
sektdrlerinde faaliyet gostermektedirler.

B.6

Sermayedeki veya toplam oy
hakki i¢indeki paylar
dogrudan veya dolayh olarak
%3 ve fazlasi olan Kisgilerin
isimleri/unvanlanr ile her
birinin pay sahipligi hakkinda
bilgi

Ihraces’ min hakim
ortaklarimn farkh oy
haklarina sahip elup
olmadiklar hakkinda bilgi

Varsa dogrudan veya dolayh
olarak Thracer’ nin yonetim
hakimiyetine sahip olanlarmm
ya da Ihraggiyr kontrol
edenlerin isimleri/unvanlan ile
bu kontroliin kaynag
hakkinda bilgi

Sirketin ¢ikarilmig sermayesi 25.000.000 TL olup,
3.000.000 TL nominal degerli paylar A grubu,
22.000.000 TL nominal degerli paylar B grubuw’
dur. Ortaklik’in yonetim kontrolit Yusuf $enel
isimli sahsa ait olup, s6z konusu kontrol, tim A ve
B grubu paylara dogrudan sahip olmak suretiyle
saglanmaktadir. Yusuf Senel’ in sahip oldugu
paylarin ortakhk sermayesine oram ve oy hakk
orant % 100" dir.

ihrace’ nin hakim ortagi A ve B grubu paylarin
tamamina sahip olan Yusuf Senel’dir. Sirketin isleri
ve idaresi Genel Kurul tarafindan Tirk Ticaret
Kanunu hiikiimlerince segilecek en az alti, en gok
sekiz {iyeden olusan bir Yoénetim Kurulu tarafindan
yiiriitiilir. Yoénetim kurulu ilye sayistun 6 veya 7
iyeden olusmasi durumunda 3 liyesi A Grubu pay
sahiplerinin veya gosterecekleri adaylar arasindan
secilir. Yonetim kurulu iiye saywisiin 8 kisiden
olusmas durumunda 4 iiyesi A Grubu pay sahipleri
veya bunlarin gosterecekleri adaylar arasindan
sccilir, Katan ydnetim Kurulu tyeleri B Grubu pay
sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan
secilir. Olagan ve olaganiisti  Genel Kurul
toplantilarinda hazir bulunan hissedarlarin veya
yetkililerin her bir A Grubu pay i¢in onbeg oy
hakkina, her bir B Grubu pay igin de bir oy hakkina
sahiptir,

B.7

Secilmis finansal bilgiler ile
ihracer® min finansal
durumunda ve faaliyet
sonuglarinda meydana gelen
dnemli degisiklikler

Sirket'in Donen varliklar toplami 2017

19.293.085 TL ye yiikselirken, 2
oraninda gerileyverek 17.615.409 TL s¢ ‘
Uerqeklesn11$t1r Son olarak 2019 wlt ¥

dénemde ise ddnen varhiklar 2018 yil sonun, oere

% 101 oraminda artarak 35.494.588 TL olmus\‘w g WL

Bu doénemde dénen varhklar icerisinde en biiylik
artys iliskili olmayan taratlardan ticari A Raklarda
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gerceklesmistie.  Ticari alacaklardaki bu artigin
neden, Sitket’in 2019 wyilinda Kiitahya'da 9
MW/6.265.000 USD biiyakliigiinde Ges santtal
ingaatina baslamasidir. Projenin bitis yiizdesinden
dolayt 31.03.2019 tarihi itibariyle ticari alacaklarin
tutart artis gostermistir.

Sirket’in Duran varliklar toplami 2017 yilinda 2016
yilina gore % 140° Lk arug ile 73.346.668 TL
seviyesinde ger¢eklesmistir. 2018 yiinda da duran
varliklar % 238 oraninda artarak 247.998.903 TL
olmustur. Duran varliklardaki artigta, yapilmakta
olan vatinmlara ve yeniden degerlemeye bagh
olarak maddi duran varhklardaki artis etkili
olmaktadir. 2018 yilinda maddi duran varhklardaki
aruisin - 64,219.406 TL® si  yapimakta olan
yatirimlardan, 96.260.337 TL’ si  yeniden
degerlemeden kaynaklannugtir.  Sirket, elektrik
tesislerini 6zellikli varltk olarak kabul etmigtir,
Elektrik tesislerine iliskin faiz ve kur farklannt
aktiflestirmistir. Aktiflestirilen faiz ve kur farklar
2018 yilinda 35.682.198 TL’ dir.. 2019/3 aylik
donemde ise duran varhklar % 1,27 artarak
251.136.678 TL olarak gergeklesmistir.

Pasif tarafta ise, Kisa vadeli yiikiimluiiikler 2017
yilinda % 265 oraninda arti gostererek 51.594.728
TL sevivesine yikselmigtir. Bu artigta Sirket’in
artan is hacmine bagh olarak tican borglarnindaki
artis etkiti olmustur. 2018 yilinda kisa vadeli
ylkiimliilikler %6 oraninda gerileyerek 48.305.662
TL sevivesinde gerceklesmis, 2019/3 aylik
dénemde ise 49.919.492 TL olmustur.

Sirketin uzun vadeli yitkkiimliilikler: 2016 yilinda
29,5 milyon TL seviyesindeyken, 2017 yilinda 34,1
milyon TL, 2018 wilinda 109,5 milyon TL ve
2019/3 aylk donemde 126,9 milyon TL olarak
gergeklesmistir. Bu artista da sirketin kendine ait
iiretimi gerceklegtirmek iizere kurmakta oldugu
GES santralleri i¢in yapilmakta olan yatirimlara ait
bor¢lanmalann etkisi olmustur. Bu borglanmalarn
bir kismi da igletme kredilerinden olugmaktadir.
Sirket’in dzsermayesi 2016 yilinda eksi 2.638.767
TL iken, 2017 vilinda 6.677.300 TL, 2018 yilinda

107.741.866 TL seviyesinde gerceklesmistir. Bu J&

artigta 2018 yi1l sonunda yapilan Sirket maddi dyg#fy

2019/3 aylik donemde de dzkaynaklar 119. Ij"ll ((-“'

TL olarak gergeklesmigtir. Diger bir deyiglex hr§§ N
kendi GES Sanllallerlm kurmal\ ICIR

c‘h; w2l




kaybedilmesine karsilik, GES’ ler tamamlandiktan
ve iiretime gectikten sonra yapilan degerlemeler
neticesinde bu gdriiniim diizelmigtir,

2017 yilinda Sirket’ in cirosu 2016 yiltna gore
yaklagik % 450 artigla 62,2 milyon TL olarak
gergcklesmustir, Bu artigta miiteahhitlik
gelirlerindeki arus etkili olmustur. 2018 yilinda tse
ciro 20,7 milyon TL seviyesinde ger¢eklesmistir.
2018 yilinda miiteahhithk gelinn &nceki  yilin
gerisinde kalsa da, Sirketin 2018 yili may1s aymdan
itibaren faaliyete gecirdigi elektrik iretim faaliyeti
gelirleri ciroya pozitif katki yapmistir. Bu sayede
elektrik iiretim faalivetine bagh gelirlerin cirodaki
payl 2017 yiinda % 3 seviyesindeyken, 2018
yilinda % 68 seviyesine yiikselmistir. 2019 il 1lk
ceyrekte ise Sirket 23.4 milyon TL ciro ile Snceki
yihin ayni dénemine gére cirosunu % 200 oraninda
arttirmagtae,

Sirket’in briit kar marji, 2016 yilinda % 20, 2017
yilinda % 15, 2018 yilinda % 63 ve 2019/3 ayhk
donemde % 78 olup bir yiikselis sdzkonusudur. Kar
marjlarindaki yiikseligte, Sirketin 2018 yilinda
faaliyete gecirdigi glines enerjisi iiretim ve satig
faaliyetlerinin etkisi olmustur.

Faaliyet giderlerini kontrol altina alan sirketie esas
faaliyet kar marji ise, 2016 yilinda % 16 negatif
iken, 2017 yilinda % 3, 2018 yilinda % 73 olmus,
2019/3 ayhk donemde ise % 66 olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in net kar marji 2016 yilinda % 43 negatif
iken, 2017 yilinda %6, 2018 yilinda % 41 ve 2019/3
aylik donemde % 6 olmustur.

B.8

Secilmis énemli proforma
finansal bilgiler

Yoktur.

B.9

Kar tahmini ve beklentileri

Sirket'in  kar  tahmini  veya  beklentisi
bulunmamaktadir.

B.10

izahnamede yer alan finansal
tablolara iliskin denetim
raporlarindaki olumlu goriis
disindaki hususlarin igerigi

Sirket’in 31 Mart 2019, 31 Aralik 2018, 31 Aralik
2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri ittbariyle hazirlarnis
oldugu finansal tablolarina iliskin ilgili denetim
sirketi taratindan asagidaki belirtilen husustan
dolayr sinirh olumlu gériis verilmistir:

“Sirket' in ozel amach  denetim  sdzleymesi
17.05.2019 tarihinden sonra gerceklestrgrndenz § [tz 2913

neden!e 31 Mart 2019 tarihi itibarivie 37.12

31 Aralik 2018 tarihi  itibar r)e'e 57.18
titarmdaki stoklar hakkinda t1arafinizea b ,
denetgi goriigii olugturulomannstiv. ™ fy '




B.11 { iheager’ nin igletme 31.03.2019 tarihi itibariyle Ihraggr min net igletme
sermayesinin meveut sermayesi -14.167.780 TL olup, isletme sermayesi
yiikiimliiliklerini ihtivact bulunmaktadir. Bunun temel sebebi,
karsilayamamasi Sirket'in yatnmlarini finanse etmek igin yabanci

kaynak kullammina gitmesidir. (31.12.2018: -
30.690.253 TL.)
C—SERMAYE PI1YASASI ARACI

C.1 | Ihrac edilecek ve/veya fhrac edilecek paylar B grubu olup, Borsaya
borsada islem gorecek kotasyonu gergeklesecek ve Borsa istanbul’da islem
paylann menkul kiymet gorecek paylarn ISIN numarasi isbu {zahname tarihi
tammlama numaras: (ISIN) | itibari ile belirlenmemistir.
dahil tiir ve gruplarmna
iliskin bilgi

C.2 | Sermaye piyasast aracmn | Tirk Lirast
ihrag edilecegi para birimi

C.3 | ihrag edilmis ve bedelleri [hracgl” mn meveut ¢ikanimis sermayesi 25.000.000
tamamen Gdenmis pay TL olup, bu sermaye her biri | TL. nominal degerde
sayisi ile varsa bedeli tam toplam 25.000.000 adet paydan olugmaktadir.
ddenmemis pay sayisi Bu sermayenin tamam Sdenmistir.

Her bir paymn nominal | Her bir payin nominal degeri 1-TL. dir.
degeri

C4 |Sermaye piyasast aracimn | Sirket pay sahiplerine Sermaye Piyasast Mevzuati ve
sagladizn haklar hakkinda | Tirk Ticaret Kanunu hikimleri dogrultusunda
bilgi asagidaki haklar tamnmugtir,

— Kardan Pay Alma Hakk: (SPKn md. 19)

—  Ortakliktan Ayrilma Hakk: (SPKn md. 24)

— Satma Hakk1 (SPKn md. 27)

- Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTKn md. 507)

— Bedelsiz Pay Fdinme Hakki (SPKn md. 19)

— Yeni Pay Alma Hakk: (TTKn md. 461, kayith
sermaye sistemindeki ortakliklar igin SPKn md.
18)

—  Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKnmd.
29, 30, TTKn md. 414, 415, 419, 425, 1527)

— Oy Hakki (SPKn md. 30, TTKn md. 434)

- Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (SPKn md. 14,
TTKn md. 437)

— iptal Davasi Agma Hakki (TTKn md. 445-451,
SPKn md. 18/6, 20/2)

- Azinhk Haklari (TTKn md. 411,412, 439)

—  Ozel Denetim isteme Hakk: (TTKn md. 43

C.5 i Sermaye piyasasi aracinin Sermaye piyasast aracinin devir ve teda ulunU/‘
devir ve tedaviiliinii kisitlayicr hususlar bulunmamaktadir. # oul
kisitlayiwet hususlar RS ‘,;g*,-.:}.
hakkmnda bilgi

C.6 | Halka arz edilen sermaye Halka arz sonrasinda paylarln Borsa Tstanbul” Ana
piyasasi arag:larmm Pazar da islem edrmesi igin 12/06/2019 rihinde ™

i g Borsa Istanbul’a bagvuru yapilmigtir.
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basvuru yapilip yapilmadig)
veya yapilip yapuimayacagi
hususu ile islem goriilecek
pazara iligkin bilgi

C.7

Kar dagitim pelitikas:
hakkinda bilgi

Sirket esas sdzlesmesinin 13. Maddesine gore karin
tespiti ve dagitimi zetle su sekilde yapihir;

Sirketin faaliyet donemi sonunda tespit edilen
gelirlerden, Sirketin gene! giderleri ile muhtelif
amortisman gibi sirketge ddenmesi veya ayrnlmast
zorunlu olan miktarlar ile sirket tiizet kisiligi tarafindan
sdenmesi zorunlu vergiler diguldiikten sonra geriye
kalan ve yillik bilangoda goriilen dénem kari, varsa
gecmis yil zararlannin dilgiiimesinden sonra, sirastyla
asagida gosterilen gekilde tevzi olunur:

a) Sermayenin %20’sine ulagincaya kadar, % 51
kanuni yedek akgeye aynlir.

b} Kalandan, varsa yil iginde yapilan bafig tutarinin
ilavesi ile bulunacak meblag {izerinden birinci kar pay:
ayrilir.

¢) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, Genel
Kurul, kir payimin, yonetim kurulu iiyelerine, ortakhik
cahsanlarina ve pay sahibi digindaki kigilere
dagitilmasina karar verme hakkina sahiptir.

d) Net dénem karindan, (a), (b) ve (c) bentlerinde
belirtilen meblaglar diigtiikten sonra kalan kismi1, genel
kurul, kismen veya tamamen ikinci kar payr olarak
dagitmaya veya kendi istegi ile aywdifi yedek akge
olarak ayirmaya yetkilidir.

¢) Pay sahipleriyle kara igtirak eden diger kimselere
dagitilmasi kararlaguriimis olan kisimdan sermayenin
55’1 oraninda kar payi dusiildiikten sonra bulunan
tutarin %10y, genel kanuni yedek ak¢eye eklenir.

D—RISKLER

D.1

ihragcr’ya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektore
iliskin 6nemli risk faktorleri
hakkinda bilgi

Mevzuata Uyum ve Tarife Degisikligi Riski;
Sirket’in faaliyetlerini ve fiyatlandirma stratejilerini
etkileyen elekirik satis tarifeleri Enerji  Piyasasi
Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan belirlenmekte
ve onaylanmakta olup, konu Sirket’ in kontroll
disgindadir. Ayrica Sirketin sahip oldugu Giines Enerji
Santralleri, Yenilenebilir  Enerji Destekleme
Mekanizmasi (YEKDEM) kapsaminda iirettigi Elektrik

Enerjisini 10 yil siiresince kwh/13,3 Usd/cent’dg

devlete  satis  hakki  bulunmakiadir. Sk
santrallerinden 1.17 MW hk Margiin 13 2017 Hggiran
aymndan 2027 yilt haziran ayina kadar: diger sanfralkgr
2018 May1s ayindan 2028 Mayis ayina kadar 10 yisatts.
hakki bulunmaktadir. Bu siirenin sonunda saug fiy
diisebilecek ve bu durum  Sirket’in taglly

(
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yonde etkileyebilecektir.

Kanun ve Yonetmeliklere iliskin Riskler; $irket’in
faaliyetleri, kapsamh kanun ve yonetmeliklere tabidir
ve bu kanun ve yonetmeliklerde meydana gelen
degisiklikler,  Sirket’in  faaliyetlerini,  finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarnm olumsuz yénde
etkileyebilir.

Finansal Kaynak Riski; Sirket yeni finans kaynaklara
ihtiyag duymaktadir. Gelisen sektdrde tutunabilmek ve
biiylime stratejisi geregi olarak isletme sermayesi
ihtiyact artmigtir.  Sirket” in giines enerji saniral
projeleri ve EPC faaliyetlerinin finansmani nedeniyle
finansal  yikiimliliikkleri  bulunmaktadir.  Uygun
sartlarda yeni bir finansal kaynagin bulunmamasi
durumunda Sirket ucuz kaynakli fon kullanimi
gerceklestiremeyebilir ve dnemli finansal maliyetlere
katlanmaka zorunda kalabilir. Sirket, finansal kaynak
bulunmamasi durumunda faaaliyetlerde sikintiya
diisebilir.

idari Para Cezalarina Maruz Kalma Riski; Sirket,
gecerli kanun ve yonetmeliklere uymadigi veya
uyamadigi takdirde, idari para cezalanna maruz
kalabilir veya gelecekte almayr planladifn elektrik
iiretim lisanslarim kaybedebilir.

Rekabet Riski; Piyasa katithmcilannin sayisindaki
artig, Sirket’e kiyasla daha iyi sartlar sunabilecek olan
diger sirketler ile Sirket arasindaki rekabetin artmasina
neden olabilir ve Sirket’in finansal performansin
olumsuz ydnde etkileyebilir.

Dogal Afet ve Kszalara iliskin Riskler; Sirketin

igletilmesi, tabiati gere@i risklidir ve kazalar veya

aksamalara yol agabilecek tehlikelere agqikuir. Bu

durum. Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve

operasyonel sonuglanni olumsuz ynde etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri, igin olagan akis1 geredi, asafida

saytlanlar gibi bazi tehlike ve risklere agiktir:

¢ Olaylar, kazalar, yangin ve patlamalar,

¢ FElektrik arklann veya teknik arizalar sonucunda
olugan diger eiektrik kayiplar; -

o Insaat ve altyapi hizmetleri ekipmanlari / i
sahislarin neden oldugu zararlar;

+ Tertr gibt insan kaynakl yikimlar;

s Yeralu hatlan, yer istii hatlar. trafola
verilen zararlar; 75 ey 3899

o Deprem. sel, firtina, toprak kaymasx\\ﬁé Elmer;*
olumsuz hava kosullan ve tehiikeler GI\B? ~dogat”
atetler.

Bahse konu riskler, Sirket’in musteriler, ¢cahsamlan ve
fictincdl sahuslann dlpmi veya yaralawa!anjazeh a
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iliskili varliklarda zarara veya tahribata ve bu ncdenle
de elektrik iiretim faaliyetlerinde kesintive yol agabilir;
bu durum da, Sirket’in faaliyeti ve aym zamanda itibar
tizerinde onemli derecede olumsuz etkilere neden
olabilir. Sirket, bu veya benzeri olaylann olusumunu
gencl olarak dnceden tahmin edememektedir ve bu tip
olaylar nadiren gerceklesecek olsa bile, Sirket’in
elektrik iiretim aktivitelerinde beklenmedik kazalar
veya aksamalara neden olabilirler.

D.2 | Sermaye piyasasi aracina Sirket paylart ilk kez organize bir piyasada islem
iliskin snemli risk faktbrleri | goreceginden  paylarin  fiyatlaninda  ve  iglem
hakkinda bilgi hacimlerinde dalgalanmalar yasanabilic. Paylarin

degeri gerek halka arz fiyatimn, gerekse yatnimcilarin
ikincil piyasadaki alim fiyatimn altina diigebilir. Bu
vatirimdan beklenen getiri, alternatif getirilerin altinda
kalabilir ve yatinmcilar agisindan beklenen getirinin
elde edilememesi sonucunu dogurabilir.

Halka arz sonuglandiktan sonra, [hraggl’ nin ana pay
sahipleri Sirket sermayesinin &nemli bir bdllimiine
sahip olmaya devam edecektir ve bu pay sahiplerinin
menfaatleri diger pay sahiplerinin menfaatleri ile
catigabilir.

Pay sahipleri tarafindan ileride yapilabilecek pay
satiglart pay fiyatt dizerinde olumsuz etkive sebep
olabilir.

Ihrager’ nin faaliyetleri karla sonuglanmayabilir ya da
Thrager’” nin genel kurur Kararlan, ana sézlegmesi ve kar
dagium  politikasi  ger¢evesinde gelecekte pay
sahiplerine kar payr &demeyebilir. lhrager’ya &zgi
gelismelere ve ekonominin genel durumuna bagh
olarak dagitilabilir dénem kan olugmayabilir; hatia
dagitilabilic dénem kan olugsa dahi, Sermaye Piyasasi
Mevzuatinin zorunlu tuttugu haller harig, ortaklhiktan
veya genel ekonomik durumdan kaynakli sebepler
dolayisiyla kar dagitimi yapilamayabilir,

Kiiresel bazda eckonomik veya finansal knzler,
jeopolitik riskler, Tiirkiye’de ise ekonomik, politik
ve/veya sosyal riskler ve benzeri durumlarin ortaya
¢tkmasi halinde genel olarak pay senedi piyasast {BIST)
satig baskist altinda kalabilir. Bu durumda Sirket
payinin fiyating diigiis yoniinde etkileyebilir.

Faalivetler sonucunda zarar olusmast da ihtimal
dahilindedir. Diger taraftan, pay sahipleri, iasfiye
sonucunda bakiye kalinas: halinde, séz konyef tasé1ye
bakivesine paylar oraninda istirak ederlegfl
tasfiyesi halinde ancak diger tiim alaca}f
ddemeler yapildiktan sonra zpay sahig
yapulabilir. b T 109
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E—HALKA ARZ

E.l Halka arza iliskin [hracer’ Sirket sermaye artittrm  yoluyla hatka arzdan
min‘halka arz edenin elde 46.400.000 TL briit gelir elde edecektir. (Net:
edecei net gelir ile 45.144.536) Paylarini satan ortak ise halka arzdan
katlanacagi tahmini toplam | 23.200.000 TL brit gelir elde edecektir. (Net:
malivet ve talepte bulunan | 22.671.043 TL) Tahmim thrag maliyetleri asagidaki
yatinmeilardan talep gibidir:
edilecek tahmini maliyetler
hakksnda bilgi Maliyetler (TL) Toplam Sirket Oviak

SPK Kurul Kaynt 61.800 48.200 £3.600
BIST Kotasyon 14471 9.647 4.824
MKK Kayit 25.000 25.000 -
Aracilik+bsmy 1.461.600 974.400 487.200
Ticaret Sicil 3.000 3.000 -
Reklam 50.000 33.333 16.667
| Bagunsiz Denetim 129.300 129.800
Bagimsiz Hukuk 18.750 18.750 -
Gorisii
[ Diger 20.000 13.333 6.667
Toplam 1.784.421 1.255.464 528.957
Pay Bagina M. 0,15
Talepte bulunan yatinmeilar basvurduklart  araci
kurumiann aracibk komisyonu, masraf, hizmet iicreti
gibi iicretlendirme politikalarina tabi olacakfir.
E.2a | Halka arzin gerekgesi, Naturel Enerji, Enerji sektériinde firsatlar olustugu

halka arz gelirlerinin
kullanim yerleri ve elde
edilecek tahmini net gelir
hakkinda bilgi

goriisiiyle, hem bu yeni yaunm firsatlarin
degerlendirmek, hem de bor¢lannin bir kismim
kapatmak suretiyle finansal yapisint giiglendirmek i¢in
halka arz karar almistir. Sirket Yoénetim Kurulu® nun
10/07/2019 Tarih ve 2019/30 no’ lu karar ile; Naturel
Yenilenebilir Enerji Ticaret Anomm  Sirketi’nin
planlanan halka arzi, sermaye artinmit ve ortak satisi
yoluyla gerceklestirilecektir. YOnetim Kurulu'nun
10.07.2019 tarthinde aldig 2019/31 sayih karar ile
sermaye artirimi1  yoluyla gergeklestirilecek halka
arzdan saglanacak net gelirin agagidaki  gibi
kullanimasi planlanmaktadir;

Halka arzdan beklenen net gelir ile;

1. Kisa Vadeli Bor¢lanmalar ve Uzun Vadeli
Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlarimin
Kapatilmasi: Halka arz fon giris miktan fiyat tespit
raporu ile belirlenecek olmasina ragmen sirketimiz
girmesi muhtemel fonun %25°1 ile; Kisa Vadeli Banka
Krcdllerl ve Uzun Vadeli Banka Kredilerinin s

Degeriendlrllmesl Sitketimiz  girm '
forgh kalan % 737ini ise Guneg,ener S




yeni yatinm firsatlanim degerlendirmek i¢in gerekli
satin almalarin yapilmasinda kullanmay1
planlamaktadir.

E3

Halka arza iliskin bilgiler ve

kosullari

Halka arz edilen paylanin nominal degeri 12.000.000
TL olup, halka arz sonrasi g¢ikarilmig sermayeye
(33.000.000 TL) orant ise %36,36 olacaktir. Halka Arz
edilecek paylarin 4.000.000 TL'lik kismi meveut
paylardan, 8.000.000 TL lik kisnm ise sermaye artirimi
sonucu cikartlacak yeni paylardan olugmaktadir,
Halka arz edilecek mevcut paylarin, mevcut sermayeye
orani % 16,00, halka arz sonrasi sermayeye oramni
%12,12 dir. Sermaye artinnmu ile ihra¢ edilecck yeni
paylann mevcut sermayeye oram % 32,00, halka arz
sonrasi sermayeye orant ise % 24,24 seviyesindedir.
Halka arz edilecek olan paylarin “Borsa'da Satis —
Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Sang Yontemi” ile 2 is
glinli siireyle halka arz edilmesi planlanmaktadir.
Ancak talep toplamann ilk giiniinde halka arz edilecek
paylann tamamimi  kargilayacak talep gelmesi
durumunda  talep  toplamamin  ikinci  giind
beklenmeksizin ilk giin sonunda satig yapilip, dagitim
gergeklegtirilmek suretiyle halka arz sona erdirilebilir.
Satisin 2019 yih Temmuz ayinda gergeklestirilmesi
diistiniilmekte olup, bu sirenin baslangic ve bitis
tarihleri, ilan edilecek Tasarruf Sahiplerine Satig
Duyurusunda yer alacaktir.

Halka arz edilecek paylarin sati;t Metro Yatinm
Menkul Degerler A.$. tarafindan en iyi gayret araciligi
ile yapilacaktir, Halka arzda “Borsa’da Satig — Sabit
Fivatla Talep Toplama ve  Satig”ySntemi
kullanitacakur.

I TL nominal degerli 1 adet paymn satis fiyatt 5,80
TL’dir. Thrac edilecek paylar kaydilestirme esaslan
cercevesinde MKK tarafindan hak sahipleri bazinda
kayden izlenecek olup, paylann ftiziki teslimi
yapilmayacaktr. Kaydi paylar dagiumin kesinlestigi
giinli takip eden azami 2 i§ giind igerisinde pay
sahiplerinin hesaplanina gecilecektir,

Bu halka arzda pay satin almak isteyen yatinmcilarin;
halka arz siiresi i¢inde BIAS da islem yapmaya yetkili
yatinm kuruluslanndan birine bagvuru yapmalari

gerckmektedir. BIAS da islem yapmaya yetkili yatmm '

kurulus,larmm l:ste51 BIAS’in internet

htips: a’f’www lspb org. lrftrfuye bllﬂllerl*')
bﬂltenlerinde ve SPK’nm internet §

Catisan

menfaatler de dahil
iizere halka arza
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iligkin ilgili kisilerin énemli
menfaatleri

-~ Halka arza aracilik eden Metro Yaurim ise halka
arza aracilik komisyonu,

- Bagimsiz denetim sirketi Koker Yeminli Mali
Migavirlik ve Bafimsiz Denetim A.S. bagimsiz
denctim raporu icreti,

- Bagunsiz hukukgu raporunu hazirlayan Reform
Hukuk Biirosu, hukuki danigmanhik {icreti,

elde edecektir.
Halka arzin taraflan arasinda herhangi bir menfaat
catismast bulunmamaktadir. Bununla birlikte; [hrager’
mn sermaye artuni, ortak Yusuf Senel’ in ise ortak
satigi ile gergeklestirecegi halka arza, az talep gelmesi
durumunda 8ncelik [hrager’ min sermaye artirtmu ile
satacagi paylanin olacaktir. Halka arza yeterhi talep
gelmemesi durumunda Sirkete daha az fon girisi
gergekleseceginden  Ongérllen  yatinmlar  gergek-
lestirilemeyebilir. Yine avm sekilde halka arza az talep
gelmesi durumunda Ortak Yusuf Senel, halka arzdan
bekledigi gelirt elde edemeyehilir.

Aract kurumun, halka arz aracthk satis ve danismanhk

komisyonu disinda, halka arz bagartsina baglanmis bir

ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir. Mctro Yatinim ve

Naturel Enerji’nin %5 ve daha fazlasina sahip pay

sahipleriyle arasinda “Halka Arza Aracibk ve Satg

Sozlesmesi” disinda herhangi bir anlagma yoktur.

Naturel Enerji ile hukukgu goriigiinii olusturan Reform

Hukuk Biirosu arastnda herhangi bir menfaat ¢atigmasi

bulunmamaktadir. Reform Hukuk Biirosu ve Naturel

Enerji arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur.

Retorm Hukuk Biirosu halka arza iliskin sunulan

bagimsiz hukuk¢u raporu hazirlanmasi hizmetleri igin

hukuki darusmanlik iicreti elde edecektir.

Naturel Enerji ve finansal tablolarin bagimsiz

denetimini yapan Koker Yeminli Malh Misavirhik ve

Bagimsiz Denetim A.S. arasinda ¢ikar gatigmast veya

herhangi bir menfaat atigmas: bulunmamaktadir.

Koker Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denctim

A.S. ve Naturel Enerji arasinda herhangi bir sermaye

iligkisi yoktur. Kdker Yeminli Mali Miisavirlik ve

Bagimsiz Denctim A.S.nin dogrudan ya da dolayh

olarak halka arz basansina baglanmis bir ekonomik

¢ikart bulunmamaktadir. Naturel Enenji ile Koker

Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetigta. ¥
arasinda Naturel Enerji® nin  bagimsiz t
calismalarinin yiriitillmesine iliskin yapng
sdzlesme  haricinde,  herhangi  bir
bulunmamaktadir. Koker Yeminli Mali Ming
Bagimsiz Denetim., Naturel Enetrji” ye
bagimsiz denetim hizmetlenn kapsamin
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Sermaye piyasasi aracini
halka arz eden
kisinin/Thracg’ nmn
ismi/unvam

Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
husustarins icerecek seKilde
dolasimdaki pay miktarinmn
artirnlmamasina iliskin
verilen taahhiitler hakkmda
bilgi

Naturel Enerji'nin 8.000.000 TL degerli B grubu
paylan sermaye artirimi suretiyle ve Yusuf $enel’e ait
4.000.000 TL nominal degerli B grubu paylar ortak
satis yoluyla halka arz edilecektir.

Halka Arz Eden, halka arz edilecek kisim hari¢ olmak
tizere Sirket paylarinin birincil halka arzim takiben,
Sirket paylarinin Borsa Istanbul A.S. de islem gérmeye
baslacdig! tarihten itibaren bir yil sireyle halka arz
fiyatinin altindaki bir fiyattan Borsa'da satmayacagin
ve bu paylari halka arz fiyatinin aloinda Borsa’da
satilmas: sonucunu dofuracak sekilde herhangi bir
isleme tabi tutmayacagim, bu fikrada belirtilen siire
icinde s6z konusu paylarin kismen veya tamamen bu
fikra hikmine uygun olarak satilmasi veya
devredilmesi durumunda Kurulun 6zel durumlarin
kamuya  agtklanmasina  iliskin  diizenlemeleri
gercevesinde dzel durum agiklamast yapacagini, borsa
disinda saulacak paylan alanlarin da bu sinirlamaya
tabi olacagim Kabul, beyan ve taahhiit etmigtir.Sirket
Yonetim Kurulu, Sirket paylarinin birincil halka arzim
takiben, Sirket paylarinin Borsa Istanbul A.S.”de islem
gormeye bagladif1 tarihten itibaren bir yil siireyle;
Herhangi bir bedelli sermaye artirinn yapilmamasina
ve dolasimdaki pay miktaomn  bu  suretle
artirillmamasina, bu siire boyunca yeni bir satis veya
halka arz yvapilmas: ya da dolasimdaki pay miktarinin
artmas1 neticesini doguracak herhangi bir bagka karar
alinmamasina, bu siire boyunca yeni bir satis veya
halka arz yapilacagina dair ya da dolasimdaki pay
miktarinin actmast neticesini doguracak herhangt baska
bir a¢iklamada bulunulmamasina yo6nelik  karar
almistir.

E.6

Halka arzdan kaynaklanan
sulanma etkisinin miktar: ve
yiizdesi

Yeni pay alma hakki
kullaniminin séz konusu
olmast durumunda, mevcut
hissedarlarin halka arzdan
pay almamalar:
durumunda sulanma
etkisinin miktar ve yiizdesi

Halka arz, sermaye aruniom ve ortak satisi seklinde
gerceklestirilecektir. Meveut hissedarlann halka arzdan
pay almamalar durumunda sulanma etkisinin tutan ve
yiizdesi;

SULANMA ETKISI (TL) 5'”""5 Arz | Halka Arz
ncesi Senrasn
Ozkavnaklar {Defter Dageri) 110.060.379 155.204915
Gdenmis Sermayve 23,000.000 33.000.000
Artrilan Sermaye §.000.000
Payv Basena Detier Degeri 4.4024 4.7032

Meveut Ortaklar lgin Sulanma
Etkisi (TL)

Meveut Ortaklar Igin Sulanma
Etkisi (%)

Yeni Qetakdar Igin Sulanma
Etkisi (T1.)

Yeni Ortaklar [cin Sulanma
Fikisi (%)
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edilecek tahmini maliyetler | yaurimeinin baska araci kurulustaki hesabina virman
hakkinda bilgi ticreti, EFT iicreti, damga vergisi ve diger Geretler talep
edebilirler.
3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihrager’ min bagimsiz denetim
kuruluglarinin ticaret unvanlari ile adresleri (iiye olduklarn profesyonel meslek

kuruluslar ile birlikte):

Koker Yeminli Mali Musavirlik ve Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi, sermaye piyasasinda
bagimsiz denetime yetkili kuruluglardan olup, izahname igerisinde ve ekinde yer alan finansal
bilgilerin kaynag: olan 31.12.2016, 31.12.2017, 51.12.2018 ve 31.03.2019 tarihli finansal

tablolarin bagimsiz denetimini yapmigtir:

Koéker Yeminli Mali Milsavirlik ve Bagimsiz
Unvanm .

Denetim A_S.
Sorumlu Denetgi Fahri Hikmet Kgker
istanbul YMM Odasi, Bagimsiz Denetim
Dernegi, Tirkiye Muhasebe Uzmanlan

Uyesi oldugu profesyonel meslek
kuruluslar

Dernegi
Adresi Yavuz Sultan Selim Bulvann 1730. Cad.
r No:23 06800 Beytepe — Cankaya/ANKARA

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

Bagimsiz denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas denetginin gérevden alinmasi, gdrevden
gekilmesi ya da degismesi gibi bir durum yoktur.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret A.S.'nin bagimsiz denetimden gegmig 2016, 2017, 2018
yillarina ve 31.03.2019 ite 31.03.2018 dénemlerine iliskin mali tablolarindan segilmis finansal
bilgilere asagida yer verilmekte olup, s6z konusu finansal tablolara ve dipnotlanina Naturel
Yenilenebilir Enerji Ticaret A.$.'nin www.naturelencrji.com.tr adresinden ulasilabilir:

Ozel Ozel Ozel Ozel
Bagmnsiz Bagimsz Bagumsiz Bagimsy;
(TL) Denetimden | Denetimden | Denetinden | Denetimden |
Gegmiy Gegmis Gegmiy
¢1.01.- ¢1.01.- 0L81.-
31.03.2019 | 31L.12.2018 | 31.12.26017
f Dénen Varliklar 35.494.588| 17.615.409| 19.293.083
i Nakit ve nakit benzerleri 3353.762 695.978 1.356.515
¥ Ticari Alacaklar 28.736.93| 7141315 5.395.89|
Diger Alacaklar 740215 6.042.045 7.601.943
Steklar 179122 179,122 57121
Duran Varlhiklar 251.136.6781 247.998.903 73.34@..668
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Maddi Duran Varliklar 233.583.509 225.956.501 57311787 19.107.113
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 14.594 4201 14.594.420 0,335.947| 6.388.682
Aktif Toplami 286.631.266| 265.614.313 02.456.773 | 41.053.183
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 49.662.368| 48.3035.662 51.394.728( 14.114.899
Kisa Vadeh Borglanmalar 2.009.415 4.385.067 -
Uzun V. Borglanmalarin Kisa V. Kismi 30.124.782| 33.007.892 9.672.062, 4.320.440
Ticari Borglar 9.968.194 6.215.078 36.410.301 7.963.326
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 126.908.519| 109.566.787 34.184.746| 29.577.051
Finansal Bor¢lar 94.666.216( 81.041.658 32.244.640| 18.405.252
Ozkaynaklar 110.060.379 | 107.741.866 6.677.300 [ {(2.638.767)
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 110.060.379| 107.741.866 6.677.300| (2.646.672)
Azinhk Paylar - - - 7.905
Briit Kar/Zarar 18.242.064 12.973.214 9.634.277 2.327.413
Faaliyet Karv/Zaran 15.508.807 | 15.065.071 2.326.411 1.890.366
f{i‘;r‘:fg:::ff“a'i” etler Donem 1.380.966| 8511571  4.041.626| (4.891.769)
Dinem Karmin/Zararinin Dagilimi
Azinlik Paylar - - {13.530) (1.119)
Ana Ortakhik Paylar 1.389.966 8.511.571 4.055.156 | (4.890.645)
Pay Basgima Kazan¢/Kayip 0,06 0,43 0,40 (1,96)
“Yatirnmcl, yatirim Kararint vermeden dnce fhrager’ min finansal durum ve faaliyet
sonuciarma iliskin ayrmtih bilgilerin yer aldigr isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
béliimlerini de dikkate almahdir.”
5. RISK FAKTORLERI
Halka arz edilecek Sirket paylarma yatirin yapmak cesitli riskler barmdurmaktadir. Yatnim
karar alinmadan once asagida ele alinan risk faktdrlerinin ve ekleri ile birlikte izahname’nin
timiinin dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket
ydnetiminin Izahname tarihi itibaniyla Sirket’i ve bu nedenle de halka arz edilen Sirket
paylanna yapilacak herhangi bir yatinmu esasli bigimde etkileyebilecefiini ongordigi

risklerdir. S&z konusu risklerin herhangi birinin gergeklesmesi halinde, halka arz edilen
paylarn degeri diigebilir ve yatinmin famaminin veya bir kisminin kaybedilmesi s6z konusu
olabilir.

Asagnda belirtilen riskler, karsilasilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadur. Halihazirda
bilinmeyen ancak gergeklesmeleri halinde Sirket’in faaliyetlerine, faaliyet sonuglanna,
likiditesine, finansal durumuna ve geleccge yonelik beklentilerine zarar verebilecek ilave risk_,
faktorleri meveur olabilir. Risk faktorlerinin asagidaki sunulus siralamasi Sirket yonetzf@n
s6z konusu risklerin gergeklesme olasihigi veya dnemi bakimindan bir degerlendirmesi gelonl
; diisiinilmemelidir. {'j
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5.1. ihracer’ya ve faaliyetlerine iliskin riskler:
5.1.1. Mevzuata Uyum ve Tarife Degisikligi Riski

Sirketin faaliyetlerini ve fiyatlandirma stratcjilerini etkileyen satig tarifeleri Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan belirlenmekte ve onaylanmakta olup, konu Sirket’in
kontrolil digindadir. Meveut ydnetmeliklere gore, Tirkiye Elekirik iletim Anonim Sirketi
(TEIAS), Tirkive Elektrik Ticaret ve Taahhiit Anonim Sirketi (TETAS), elektrik dagitim
sirketleri ve tadarik sirketleri tekliflerini her 3 ayda bir EPDK'ya sunmaktadir. Bu tanfe
teklifleri soz konusu yonetmeliklerde belirtilen yontemlere dayah sekilde hazirlanmaktadir.
EPDK’ min tarifeler tzerinde genis takdir yetkisi bulunmakta olup, tarife tekliflerini ya
onaylamakta ya da tarifede degisiklikler yapilmasim onermektedr. EPDK’ un bu takdir yetkist
diizenlemeye tabi fiyatlann Sirket’in fiyatiandirma stratejisi  kapsaminda Sirket’in
tahminlerinden ¢ok farkh sekilde gergeklesmesine yol agabilir. Bu faktdrin tamami $irket’in
iglerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim 6nemli Olgiide olumsuz vonde etkileyebilir.
Enetji satis fiyatlann Yenilenebilir Enerji Kaynagina dayali tarife degisikligine baghdur.
Sirket’in tabi oldugu yonetmeliklerdeki muhtemel yeni diizenlemeler Ihracg icin ek maliyetler
yaratabilir. Ayrica SirkeU'in sahip oldugu Giines Enerji Santralleri, Yenilenebilit Enerji
Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM) kapsamnda iirettigi Elektrik Enerjisini 10 y1l siiresince
kwh/13,3 Usd/cent’den devlete satis hakki bulunmaktadir. Sirket santrallerinden 1.17 MW’lik
Margiin 13 2017 Haziran ayindan 2027 yil haziran ayina kadar; diger santrallar 2018 May1s
ayindan 2028 Mayis ayina kadar 10 y1l boyunca bu fiyattan satig hakkina sahip bulunmaktadr.
Bu siirenin uzatilmas1 konusunda her hangi bir bilgi olmayip, siirc sonunda satig fiyatlari
diisebilecek ve bu durum Sirket’in faaliyetlerini, tinansal durumunu ve operasyonel sonuglarin
olumsuz yénde etkileyebilecektir.

Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gormesi sonrasinda Sermaye Piyasast Mevzuatina
uyum siirecinde, Sirket faaliyetlerinde aksaklik yaganabilme riski bulunmaktadur.

Bunlara ek olarak, Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu'na uyum diizenlemelerinin
gerceklestirilmemesi halinde olas idari para cezalan giindeme gelebilir.

5.1.2. Kanun ve Yénetmeliklere iliskin Riskler

Sirket'in faaliyetleri, kapsaml kanun ve yonetmeliklere tabidir ve bu kanun ve yénetmeliklerde
meydana gelen degisiklikler, $irket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarini olumsuz ydnde etkileyebilir.
Bu riskler asagidaki gibi sintflandinilabilir;
v Yatirtm planlarina iligkin ilave teknik zorunluluklar ve ilave sigorta gereklilikleri gibi
ilave yiikiimliiliklerin uygulanmasi;
v Lisanssiz elektrik {iretimine {bazi tesislerin, yenilenebilir veya konvansiyonel enerji
kaynaklarina dayali olarak, titketim noktalarinda elektrik tiretmesine izin verilmesi) yonelik
daha genis imkanlar taninmasiun sirketin halihazirda cevap verdi3i elektrik arzyg

etkilemesi: Ve v
1 SC*

v Nihai elektrik fiyatinda artiga neden olacak sekilde, misteriler agisindan elektrikyf

3 o,
5.1.3. Fon Temin Etme ve Vade Uyumsuziuguna Iliskin Riskleri A \\

Sirket’in faaliyetlerinin yiksek diizeyde nakit gerektirmesi nedeniyle Sirket'in Bridtmbi.
finansman ihtivaglar: bulunmaktadir. Sirket'in nakit ihtiyaglari igin yeterli finansmam bulmas:.
bir dizi faktére baghidir. Bunlatin bir kismu. ekonomik sartlar, ilgili mevzuata iliskip bqly
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Sirket’in veya Tiirkiye nin kredi derecelendirme notlarinda meydana gelecek herhangi bir not
indirimi, Sirket’in kullamlabilir fon bulma yetenegini olumsuz sekilde etkileyebilecektir.
Sirket’in sermaye ihtiyaglarini kargilamak i¢in ilave fona thtiyag duymasi veya borglanmalaria
yeniden finanse etmesinin gerekmesi hélinde Sirket, 6zel veya genel finansman kaynaklari
yoluyla veya sair kaynaklar vasitasiyla ilave fonlar elde etmeyi amaglayabilir. Aynica, Sirket’in
bazi finansal yiikiimliiliikleri, kisa vadede muaccel hale gelmekte; buna kargin, Sirket’'in
gelirleri, yaurum harcamalan geri ddemelerinin 10 yil igerisinde elde edilmesi sebebiyle, daha
uzun vadelerde elde edilmektedir. Bu nedenle Sirket’in, finansal yiikiimliiliiklerinin vadesi ile
gelir akisinin vadesi arasinda bir uyumsuzluk bulunabilir. Ayni zamanda $irket, yurtigi veya
yurtdigi finansal kurumlardan yeterli finansman bulamayabilir veya s6z konusu finansman veya
refinansman sartlart ve uzun vadeli finansman kaynaklar, Sirket igin avantajli olan sartlara
dayanmiyor olabilir ve bu durum Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket faaliyetlerinin finansmani sebebiyle yeni
yatirimlar igin kredi kutlanmak zorunda kalabilir. Bu durum $irket’in finansman giderlerinin
artmasina ve karhliginin olumsuz etkilenmesine yol agabilir.

5.1.4. Hukuki Davalara iliskin Riskler

Sirket’ in olagan ftaaliyetleri kapsamunda $irket” e karsi yasal iglemler baglatlarak davalar
agilabilir, ayrica tahkim kararlari Sirket’ e karst isletilebilir, Sicket’ in miisterileri, tedarikgileri
vefveya cahiganlan, (giincit taraflar tarafindan agilabilecek davalann tarafi olabilmekiedir.
Sirket tarafindan yasal iglemlere ve davalara iliskin ayrilan karsiliklar yeterli olmayabilir. Kendi
istegi ile aynlan veya ¢ikanlan galisanlar tarafindan fazla ¢aligma/tazminat gibi Sirket aleyhine
acilabiiecek gegitli davalar veya faaliyetlerle ilgili farkh davalar ile kars: kargiya kalinabilir.
Davalarin aleyhte sonuglanmasi halinde Sirket tazminat Sdemek zorunda kalabilir veya farkh
cezalar alabilir. Bunlara ilaveten s6z konusu yasal islemler ile tahkimi de kapsayan davalara
iligkin yapilan olumsuz reklam, Sirket” in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarini olumsuz yénde etkileyebilir..

5.1.5. isletme (Operasyonel) Riski

Sirketin igletilmesi, tabiati geregi risklidir ve kazalar veya aksamalara yol agabilecek tehlikelere
aciktir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarin
olumsuz vonde etkileyebilir. Sirket’in faaliyetleri, isin olagan akisi geregi, asagida sayilanlar
gibi baz1 tehlike ve risklere agikuir:

— Olaylar, kazalar, yangin ve patlamalar;

—  Elektrik arklan veya teknik arizalar sonucunda olusan difer elektrik kayiplari;

- Insaat ve altyapr hizmetleri ekipmanlan ve diger sebeke kullanicitarindan
kaynakiananlar da dahil iigiincii sahisiarin neden oldugu zararlar; 755

- Ter6r gibi insan kaynakl vikimlar; B

—  Yer alti hatlan, yer tsti hatlar, trafolar ve direklere verilen zararlar;

—  Deprem, sel, firtina, toprak kaymas ve diger olumsuz hava kosullan ve tchllkclcr ‘glbi ;

& .
o T
" i 4T

dogal atetler,

Bahse konu riskler, Sirket’in misterileri, ¢alisanlart ve iigiincti sahislarin Sliimit veya
yaralaninalarma ve/veya iligkili varliklarda zarara veya tahribata ve bu nedenle de elektrik
iiretim faaliyetlerinde kesintiye yol agabilir; bu durum da, Sirket’in faaliyeti ve aynit zamanda
itibari tizerinde tnemli derecede olumsuz etkilere neden olabilir. $irket, bu veya benzeri
opnel olarak onceden tahmin edememektedir ve bu tip ol \ hadjren
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gerceklesecek olsa bile, Sirket'in elektrik tiretim aktivitelerinde beklenmedik kazalar veya
aksamalara neden olabilirler.

5.1.6. Diizenleyici Kurumlar Tarafindan Gerceklestirilen Denetimlere iliskin Riskler ve
idari Para Cezalarina Maruz Kalma Riski

Sirket, cesitli dizenteyici kurumlar tarafindan gergeklestirilen denetimlere tabi olmugtur ve
olmaya devam edecektir. Bu denetimlerde tespit edilen aykirihklar, Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonugtarini olumsuz yénde etkileyebilir. EPDK, elektrik
piyasasinda aktif olan sirketler tizerinde denctim ve incelemeler yiiriten ve gegerli kanun
ihlalleri konusunda yaptinmlar uygulayan bir diizenleyici kurumdur. Sirket, gecerli kanun ve
yonetmeliklere uymadigt veya uyamadigi takdirde, EPDK, Sirket’in dagitum ve perakende satig
sirketlerine karst on sorusturma veya sorusturma baslatabilic. Bu tiir bir sorugturmanin
tamamlanmasinin ardindan, EPDK, Sirket'in, s6z konusu uyumsuziugu gidermesini isteyebilir,
ek olarak idari para cezasi da uygulayabilir. Bunlarin her ikisi de Sirket’in faaliyetlerini.
finansal durumunu ve operasyonel sonuglanini olumsuz yonde ctkileyebilir. EPDK’ya ¢k
olarak, ETKB ile TEDAS da Sirket’in dagitim faaliyetleri lizerinde denetimler yiiriitme
yetkisine sahiptir. ETKB, yillik bazda Sirket’in dagitim girketleri tizerinde denetimler yuriitir
ve EPDK nin gegerli kanun ve yonetmeliklerine iliskin herhangi bir uyumsuzluk tespit edilmesi
durumunda gerekli dnlemlerin alinabilmesi i¢in denetim raporlanm EPDK’ya sunar.

Ayrica, Sirket ilave vergi yiikiimliiliiklerine ve uyum giderlerine maruz kalmasina yol agacak
vergi denetimlerine tabi tutulabilir. Bu nedenle, vergi kurumlan tarafindan yuriitilen
denetimler, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz
ydnde etkileyebilir.

Sirket, gegerli kanun ve yonetmeliklere uymadigi veya uyamadigi takdirde, idari para
cezalarina maruz Kkalabilic,. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglanim olumsuz yonde etkileyebilir.

5.1.7. Yatirim ve Verimlilik Riski

Sirket’ in dogru zamanda yatirim yapamamast girketin biiylimesini olumsuz etkilcyebilir. Enerji
sektéril gok hizli bir sekilde gelismektedir. Hazirlanan yeni yonetmelik ve kanunlarda sektoriin
6nii actlmakta ve devlet tarafindan uzun yillar iiretilen enerji igin alim garantiteri verilmektedir.
Sektorde her isletmeye verilen haklar, rekabeti enerji satist kisminda ortadan kaldirmaktadir.
Fakat yaptlacak veni projeler igin TEITAS™ in uyguladig: kotalar yapilacak yeni yatirimlarin
oniinli kesmekte ve mevcut proje yerlerinin yiksek satis bedelleri ile satilmasina sebep
olmaktadir.

Yatirim harcamalart icin ihtiya¢ duyulan elektrik ekipmaninin ve malzemelerinin maliyetindeki
ve isgiicli maliyctindeki art:slar veya bu tiir maliyetler i¢in EPDK tarafindan belirlenen birim 28§ ton, 259
ﬁ}atlardakl diistisler, Slrkel in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyoncl sonuglarin o

ekonomik sartlar da dahil olmak tizere, Sirket’in kontrolii diginda ¢esith fakidrelere %
Ayrica, isgiicii maliyetleri, diger hususlanin yam sira, asgari icret oranfanndaki degistk
nedenwlc degiskenlik gosterebilir. Bu nedenl¢. EPDK tarafindan belirlenen by ﬁyar ile

ler veya yatirim harcamalan nedeniyle Sirket’ in my A1d
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Sirket'in diizenlemeye tabi gelirini ve dolayisiyla, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu
ve operasyonel sonuglannt ojumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket, yatinm harcamalan ve faaliyet giderlerinden sagladigr verimliligi siirdliremeyebilir ve
bu durum Sirket’in diizenlemeye tabi dagitm gelirini ve faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket, is stratejisinin bir pargasi olarak
diizenlemeye tabi yatinm harcamalan ve faaliyet giderleri yoluyla kar olugturmayi
amaclamaktadir.  Sirket’'in, yaunm harcamalari ve faaliyet giderlerindeki verimliligi
siirdiirebilmesi, Sirket’in elektrik ekipmani, malzemesi ve isgiicinii EPDK tarafindan
belirlenen birim fiyatiara kiyasla daha diisiik bir maliyet lizerinden temin edebilmesine ve
operasyonel hizmetlerini, yine EPDK tarafindan belirlenen fiyatlara kiyasia daha disik bir
malivet iizerinden temin edebilmesine baghdir. Bu nedenle, yatiim harcamalan ve faaliyet
giderleri verimliliklerinin siirdiriilernemesi durumunda, yatinm harcamalar ile faaliyet
giderleri verimliliginden gelir elde edilemez; ve bu durum, Sirket'in diizenlemeye tabi dagitim
gelirini, stratejisini ve faaliyetlerini, tinansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz
yonde etkileyebilir.

Sirket stratejik hedeflerini tam olarak hayata gegirmeyebilir, gergeklestirse bile biiyiimesini
etkin ve faydali bir bigimde ydnetemeyebilir. Sirketin stratejik plantarinin bagansinda agagida
dzetlenen ve bazilan sirketin konrolii disinda olan etkenlerin de etkisi bulunmaktadar.

— Nitelikli personelin varlig1 ve sirketin bunlar istihdam edebilme ve elinde tutabilme
becerisi,

—  Sirketin ihtiya¢ duyabilecegi ek finansman ihtiyaglarinin temini,

- Finansal piyasalarin durumu,

— Operasyonel, finansal ve yonetim sisteminin gelistirilmesi,

— Calisanlarin egitilmesi, motive edilmesi, yonetilmesi ve elde tutulmas,

— Arastirma ve gelistirme ve teknolojik alt yapinin gelistirilmesi.

5.1.8. Yonetim Hakimiyetine iliskin Riskler

Meveut durum itibariyle, Thrag¢r’ min yonetim hakimiyeti, A grubu imtiyazli ve B grubu
imtiyazsiz paylarn tamamina sahip olan Yusuf Senel’ e aittir. A grubu paylarin Yonetim Kurulu
iiye seciminde ve genel kurul’ da oy imtiyazlan bulunmaktadir. Halka arz ile sadece B grubu
paylar halka arz edilecektir. A grubu pay sahiplerinin ¢ikarlarimin azmlik pay sahiplerinin
¢ikarlan ile ¢elismesi durumunda, ana ortagin verecegi kararlar azinhk pay sahiplerinin
aleyhine olabilir. Aynica imtiyazli paylar borsa disinda da el degistirebilir ve bu durumda ortaya
ctkacak yonetim degisikliginin Sirket’in faaliyetleri izerinde olumsuz etkileri olabilir.

5.1.9. Elektrik Fiyainda Meydana Gelen Degisikliklere iliskin Riskler

Elektrik fiyatinda meydana gelen degisiklikler, Sicket’in faaliyetlerini, finansal durumunt Xeme,
operasyonel sonuglanint olumsuz yénde etkileyebilir. Elektrik fiyaunt olumsuz elklleye ; Q"C *

gelismeler, diger hususlarin yan sira; 75 Ty 211

gl L1
\ a)Arz ve talep dengesi ve Gretim gesitliligi. -»3 ;\‘
: b) Tiirkiye deki olumsuz makroekonomik kosullar ve kiiresel ekonomik dalgalanty dldﬁ;

¢) Tiirkiye deki olumsuz siyasi gelismeler,
d)Yeni vergi uygulamalarinin getirilmesi veya elektrik tiketimine uygulangp
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f) Emtia fiyatlarindaki gelismeler,
g)Hava kosullart ve hidrolojik kogullar,

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

5.1.10. Kalifiye Eleman Riski

Sirket’in performansi, yonetim ekibine ve diger kalifiye personeline dayanmakta olup, Sirket’in
yonetim kademesindeki personelini veya diger kalifiye personelini Sirket’te istihdam etmeye
devam edememesi veya yeni kalifive galisanlan istihdam edememesi $irket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in basansi
bityiik oranda, Sirket yénetimi ve diger kalifiye cahiganlariin becerileri, deneyimi ve
gayretlerine baghdir. Sirket'in, operasyonel etkinligini ve misteri  memnuniyetini
siirdiirebilmesi icin, elekirik piyasasi faaliyetlerinde ihtiyag duyulan uzmanlif: temin etmek igin
gerekli olan personeli Sirket'e gekmesi, istihdam etmesi, geligtirmesi ve muhafaza eimesi
gerekmektedir. Sirke’in basansi, Tiirkiye'de elektrik sektdriinde Snemli deneyim sahibi
kidemli yonetim ekibinin, direktorlerin ve diger kilit personelin hizmeterinin devamina
dayanmaktadir. Buna ilaveten, deneyimli ydnetim ekibi, mithendisler, teknisyenler ve sektdr
uzmanlari icin elektrik dagitim ve perakende sats sektdriindeki rekabet yogundur, Bu nedenle
kilit personeli elde tutma ve motive etme ve ayni zamanda, nitelikli ve deneyimli yeni personeli
istihdam etme Sirket’in daha yiiksek Gicret ve diger yan haklar teklif etmesini gerektirebilir. Bu
durum da, Sirketin isletme giderlerinde artiga yol agabilir. Yonetim ekibi, direktérler veya kilit
personelin elde tutulamamasi veya istihdam edilememesi, Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglanni olumsuz yonde etkileyebilir. Ayrica, Sirket’in st diizey
yoneticilerinin veya kilit personelinin, rakip bir sirkette calismaya baglamasi durumunda Sirket,
uzmanhk altyapisim, kilit ve profesyonel personelini kaybedebilir ve bu durum Sirket'in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarimi olumsuz yénde etkileyebilir.

5.1.11. Sigorta Yapmama Riski

Sirket, karst kargiya kaldifi tiim risklere kargi sigorta yapuramayabilir ve sigorta ile teminat
altina alinmamis kayiplara maruz kalabilic. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, tinansal
durumunu ve operasyonel sonuglarm olumsuz ydnde etkileyebilir. Sirket’in sigoria
teminatlarimin, tiim kayiplar veya olaylara karsi yeterli teminati saglayacag: garanti
edilememektedir. Sigorta edilmemis bir kaybin ortaya ¢ikmast veya sigorta edilmis limitleri
asan bir kaybin gergeklesmesi durumunda, etkilenen varhiklara yaurilmis olan sermayeyi ve

kapsammdakl finansal raporlama standaﬂlan ve iligkilh muhasebe hukumlen uyg _
yontemleri ve faaliyet ile ilgili genis kapsamh yorumlar oldukca karmagikar ve ydnetimin N

sayida varsayimlari, tahminleri ve muhakemelerini icermektedir. Buna ek olarak, $irket” in
finansal tablolari, yonctimin baz: varsayimlarina (yatinm harcamalar pertormansi, entlasyon
oranlan ve faiz oranlar ile ilgili varsayimlar gibi) dayali olarak hazirlanmaktadir. Bu nedenle.
antlan  Kkurallardaki  veva bunlarm vorum!anmasnndaki deﬁisiklikler




veya beklenen finansal performansy dnemli 6lgiide degistirebilir ve Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglanni olumsuz yonde etkileyebilir.

5.2. ihraggr’ min iginde bulundugu sektire iliskin riskler:
5.2.1 Mevsimsellik Riski

Tarihsel olarak, Sirket’in faaliyetleri, orta derecede mevsimsellige tabi olmugtur. Sirket’in
gelirleri, elektrik tiketimi ve fiyatlar bakimuindan idger aylik donemlerde mevsimsellik
gostermektedir. Elekirik tilketimi, normal gartlarda kig aylarinda (isuma ve aydmlatma
ihtivaclart nedeniyle) ve yaz aylarinda (havalandirma ve serinletme ihtiyaglan nedeniyle)
artmaktadir. Benzer sekilde, elektrik fiyatlan, ssinma amagh elektrik ve dogal gaz talebindeki
artislar sonucunda bazi dofial gaz yakith enerji santrallerinin devre digt kalmas1 sonucunda
ortaya ¢ikan arz yetersizligi nedeniyle, kig aylarinda artis gdstermektedir. Ote yandan, yaz
aylarinda, hem daha az yagis nedeniyle hidroelektrik santrallerinde gergeklestirilen elekirik
firetimi distiigiinden ve hem de talep arttiindan, elektrik fivatlan artar. Sonbahar ve ilkbahar
aylarinda ise hidroelektrik santrallerinin dogal olarak enerji tiretimi arttifindan elektrik fiyatlar:
da azalir. Kiiresel 1sinma ile mevsimlerin kaymasi elektrik arz ve talebini, dolayisiyla Sirket’ in
faaliyetlerini etkileyebilir. Tiirkiye'de sicaklik diizeyleri, hidroloji ve mevsimsellik, elektrik
tilketimi ve fiyatlar iizerinde onemli etkiler yaratabilic. Bu durum, Sirket’in sattifi elekirik
miktarlannda azalmaya neden olabilir ve Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglanni olumsuz ydnde etkileyebilir.

5.2.2. Siber bir saldiraya maruz kalabilme riski:

Enerji sektsriinde dijitallesmenin getirdigi riskler meveuttur. Sirket her tiirlii tedbire ragmen
siber bir saldirtya maruz kalabilir, Siber saldin neticesinde Sirket’ in faaliyetlerinde aksakhklar
gercekiesebilir. Bu aksakliklar sonucunda Sirket yasal yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyebilir
ve yasal yaptinmlarla kargilagabilir. Ayrica, miisterilerden elde edilen ve korunmasi gereken
veriler/bilgilerin yeterli diizeyde korunamamasi veya olasi siber saldirilara kargt glivenlik
onlemlerinin yeterli diizeyde saglanamamasi, buna karsillk misterilerin  yasal siireg
baglatmalar halinde $irket itibar ve pazar pay1 kaybi yasayabilir.

5.2.3. Alternatif enerji kaynaklarnin bulunmasinia dogurdugu riskler;

Gelisen teknolojiye bagh olarak Oniimiizdeki donemde bulunabilecek alternatif enerp
kaynaklarl Slrket m taal:yetlerlm etklleyeblhr Bu durum beklenen finansal performa w—-

sonuglarin olumsuz yonde etkileyebilir.
5.2.4. Finansal dalgalanma Riski

Kiiresel ve yerel ekonomide ani dalgalanmalar, operasyonlarn ve finansal performans: ol
etkileyebilir. Fkonomik krizlerin en 8nemli riskleri baginda piyasada genel resesyonla bith
gelirlerin bu resesyonla yavaglamasi ve ddemelerde gigliiklere yol agmasidir. Ekonomik
krizler enerji taleplerinin azalmasina ve buna bagh olarak Sirket” in faaliyetletinin olumsuz
etkilenmesine neden olabilir. Ayrica kriz nedeniyle misteri odemelerinde gecikmeler
yasanmasi hatta hi¢ tahsilat yapilamasi durumunda, $irket finansal yiikiimltliklerini yerine
getirmekic zorlanabilir hatta yerine getiremeyebalir.,

.
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5.3, ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

5.3.1. ihracer’ min paylan ilk kez halka agik bir piyasada islem goreceginden tiyat ve
hacim dalgalanmas: yasanabilir.

Halka arz isleminden dnce, Sirket paylart Tiirkiye*de veya yurt disinda halka agik herhangi bir
piyasada islem gormemistir. Sirkct paylarina yonelik bir piyasanin geligecegine veya bu tiirden
bir piyasa geligse bile mevcudiyetini devam ettirecegine iligkin hi¢ bir givence
bulunmamaktadir. Sirket paylarina iliskin olarak pay piyasasinda yeterli derinlik olusmamasi
halinde, pay sahiplerinin paylarini arzu ettikleri miktarlarda, arzu ettikleri fiyatlar Gzetinden
veya arzu ettikleri zamanlarda satma kabiliyetini olumsuz etkileyebilecek ve paylarn
fiyatindaki volatileyi (degiskenligi) artirabilecektir. Sirket’in mali performanst ile iligkisi
olmaksizin, BIST teki olast genel diisiis egilimi ise Sirket payiun degerini olumsuz yonde
etkileyebilir.

Aract Kurum tacafindan hazirlanan fiyat tespit raporu ile belirlenen halka arz fiyati, sirket
paylanmin borsa kotuna alinmalarindan sonra bu paylarin plyasa ﬁyatmln bir gdstergesi
olmayabilecektir. Faaliyet sonuglar veya mali performans, isbu izahname’nin risk faktorleri
bsliimiinde belirtilen sebepler veya diger bagka kogullarin ortaya ¢ikmasindan tiirii analistlerin
veya yaurnmcitarin beklentilerini kar$1lamayabilcccktir. Paylarin alim-satim fiyatlan ayrica
Sirket’in ve rakiplerinin mali performansinda, genel piyasa kosullarinda ve ayrnca bu risk
faktsrleri boliimiinde belirtilen sebepler veya difer baska sebeplerle ortaya ¢ikabilecek
degisiklikler c¢ercevesinde onemli dalgalanmalara maruz  Kalabileccklerdir.  Sirket
performansindaki dalgalanmalar veya analistlerin veya yatinmcilanin  beklentilerinin
karsilanamamasi halinde paylann fiyat diigebilecek ve yatinmeilar, halka arz kapsaminda satin
almis olduklar paylan arz fiyat {izerinden veya daha yiiksek bir fiyatla veya higbir sekilde
satamayabileceklerdir.

Sonug olarak, bu halka arz islemi kapsaminda bu paylar: satin almug olan yatinnmeilar, yapmisg
olduklart yatirimlarin tamamini veya bir kismint kaybedebileceklerdir.

5.3.2. Ihrager’min paylan ikincil piyasada islem gormeye bagladiktan sonra, ihrager’nin
ana pay sahipleri Sirket sermayesinin &nemli bir béliimiine sahip olmaya devam
edeceginden dolay1 ana pay sahiplerinin menfaatleri ikincil piyasada yatirum yapan pay
sahiplcrinin menfaatleri ile ¢catisabilir, |

Halka arzin tamamlanmasini takiben A grubu imtiyazli paylara sahip olan mevcut hissedarlann,
Sirker’in Esas Stzlesmesi’nde belirtilen yonetim Kuruluna aday gdsterme ve Genel Kurul’da
oy hakki imtiyazina sahip olmasi nedeniyle Sirket lizerindeki hakimiyeti devam edecektir. Bu
nedenle A grubu imtiyazh paylara sahip hissedarlar, Yénetim Kurulu Uyelerini seqebllecek
Sermaye Plyaqam Kanunu nda behmlen Snemli mlellktekl lglemlcr kar payi dagmml ve yc

Ana ortaklann cikarlarimin azinhik pay sahiplerinin ¢ikarlan ile (;chsmeSL durug

A unﬂa -
verecekleri karariar azinhk pay sahiplerini olumsuz sekilde etkileyebilir. ;
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5.3.3. ihracql, ana sézlesmesi ve scrmaye piyasast mevzuati cercevesinde gelecekte pay - |
sahiplerine kar payt ﬁdemeyebilir.




hitkiimlerine uygun olarak dagitirlar, Bu ¢ergevede Ihraggi nin gelecekte yatirimetlara kar payt
dagitacagmna iligkin bir garanti bulunmarmaktadir.

Ortakligin kar payt dagitimu gergeklestirebilmesi igin oncelikle ilgili yili kar ile tamamlamasi
ve Once varsa gecmis vil zararlarimn kapatlmas: gerekmektedir. Sirket yonetimi dagittlabilir
kar oldugu donemlerde genel kurul onayi ile kar dagatabilir. Bu baglamda, Sirket'in dagitiimak
lizere yeterli kart olmayabilir veya Sirket karint sirket biinyesinde tutup, dagitmama karar
verebilir.

5.3.4. ihra¢er ve ihrager’ min pay sahipleri tarafindan ileride yapilabilecek pay satislart
pay fiyah iizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir.

ihracei ve Thraggi’min ana pay sahipleri paylarin islem gormeye basladigi tarihten itibaren 1
(bir) yil siireyle herhangi bir bedelli sermaye arturinu yapilmamasina ve dolagimdaki pay
miktanimin arurilmamasina, bu siire boyunca borsada yeni bir sats veya halka arz
yapilmamasina iliskin garanti vermislerdir. Bu siireg sona erince ihrager bedelli sermaye
artirimina gidebilir veya ortaklar kendi paylarint borsada satabilirler. S8z konusu iglemler pay
fiyat iizerinde olumsuz bir etki yaratabilir.

Ayrica gelecekte yapilacak sermaye artinmlannda, yatmimcilann yeni pay alma haklann
kullanmamalan durumunda; Sirket sermayesi artarken yatinimcilann sahip olduklari pay aded:
artmayacagindan, yatinnmcilann payinn toplam sermayeye oram azalacaktir.

5.3.5. Tiirk Lirasi'min degerindeki dalgalanmalar pay fiyatini etkileyebilir.

Sirket paylan Tirk Lirasi cinsinden kote edilecektir ve kar pay1 ddemesi yapilmasi durumunda
bu kar paylart da TL cinsinden ddenecektir. Dolayisiyla Ttirk Lirasi’nin diger para birimlerine
gore degerinde olugabilecek dalgalanmalar paylarin degerini ve Tirkiye disindaki yatinmeilar
icin baska para birimlerine doniigtiriilecek kar payr 6demelerinin degerini etkileyebilir.

5.3.6. Ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler pay fiyatini olumsuz etkileyebilir.

ihra¢ edilen paylarda ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler olugabilir. Gerek global
ekonomik konjonktiir, gerekse Turkiye ekonomisindeki olasi olumsuz geligmeler, Sirket'in
faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina ve buna bagh olarak da pay fiyatinin
diismesine neden olabilir. BIAS tarafindan $irket'in paylanmin alim satimimin durduruimasi pay
fivatim olumsuz etkileycbilecektir. Paylar i¢in aktif veya siirdiiriilebilir bir alim satim piyasas
olusmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir. Sirket'in ana ortaklarin pay satisi, Sirket'in pay
bedelinde bir duisiise neden olabilir veya Sirket'in kontroliinde bir degisime sebebiyet verebilir.
Sirket'in aciz haline diismesi durumunda Sirket'in ortaklarinin elindeki paylar tamamen deder
kaybedebilir.

5.3.7. Sirket faaliyetierinden kaynaklanan riskler pay fiyatini olumsuz etkileyebilir

Pay sahipleri, Sirket’in kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirketin tastiye edilmesi
sonucunda bakive kalmasi halinde. soz konusu bakiyeye payr oraninda istirak eder. Sirket’in
tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli demeler yapiidiktan sonra geriye mal varljSpemee
kalmasi durumunda ancak pay sahiplerine bir ddeme yaplabilir. Sirket’in ticari ve ekopsf
anlamda zor duruma dismesi durumunda Sirket ortaklannim elindeki paylar tamamey de't i
kaybedebilir. _ /

5.3.8. Fiyat Tespit Raporuna lliskin Riskler

fhrager’ nin halka arz edecedi paylara iliskin yapilan Sirket Fiyat Tespit Raporu Qallsm@ 2"

“Piyasa Carpanlar’” yontemi kullandmustie. Piyasa Carpanlart yontemi ile yapilas
hesaplamalarda baz ahnan sirketler arasinda finansal bilyiiklik ve faaliyet ko
uisterenler de bulunmaktadir. Aynca, kullandan piyasa ca




icerisinde ortalama degerden pozitif olarak ve %100°den fazla bir oranda ayrisan veriler de
kullamlmistir.  Fiyat  tespit  raporundaki  varsayimlann  gerceklestiriimesi  veya
gereklestirilmemesi Sirket pay fiyatiun halka arz sonrasinda seyrini etkileyeceginden
hareketle, yaurimeilar tarafindan yatnm kararlariun soz konusu varsayimlarin detayli sekilde
incelenmesinin ardindan alinmasi gerekmektedir.

5.3.9. Halka arz edilecek paylar tiim yatmmecilar i¢in uygun bir yatirim olmayabilir.

Halka arz edilen paylarin potansiyel yaurimeilarimdan her biri, kendi kosullart ¢ergevesinde bu
yatinmin uygunlugunu tespit etmek zorundadr.

Potansiyel yatirnmcilar;

a) Halka arz edilen paylarin degisen kosullarda nasil performans gostereceklerini,

b) Bu durumun halka arz edilen paylarin degeri Gizerindeki etkilerini,

¢) Bu yatinmin potansiyel yatinmeimn yatirim portfyiiniin tamamu iizerinde yaratacag
etkileri

degerlendirmek igin gerekli uzmanliga (tek bagina veya bir finansal danigmanin yardimiyla)
sahip olmadik¢a, halka arz edilen paylara yatinm yapmamalidirlar. Yatinmetlarin yatirim
faaliyetleri gegerli yatinm kanunlarina ve diizenlemelerine ve/veya bazi makamlarin
incelemelerine veya diizenlemelerine tabidir ve hukuk danigmanlarina veya uygun diizenleyici
kurumlara damismayan her yatinmci igin séz konusu yatirimn uygun olmama riski
bulunmaktadir.

5.4. Diger riskler:

Sirket faaliyetlerinden dolay: ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler, sermaye
riski, kredi riski, likidite riski ve piyasa riskidir.

5.4.1. Sermaye Riski

Sermaye riski, Sirket’in bityiiyen riskler kargisinda 6zkaynagimu yetersiz kalmasini ifade eder.
Sermaye riski diger bir ifadeyle faaliyetlerini siirdiiriicken olast bir finansal kayip yaganmasi
durumunda yeterli diizeyde sermayeye sahip olmama riskidir.

Sirket, sermaye ydnetimini borg/sermaye oranimu Kullanarak izlemektedir. Bu oran, net borcun
toplam sermayeye béliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin toplam
borg (finansal durum tablosunda belittilen kisa vadeli ve uzun vadeli yiikiimliliikler toplami)
tutarindan diigiiimesiyle hesaplamr. Toplam sermaye, tinansal durum tablosunda belirtilen

ozkaynaklann toplamidir, llerleyen hesap dénemlerinde, Thrager'min finansal performansysd ]

bagl olarak sermaye riski dogabilecektir.

ozkaynaklara orami asagidaki gibidir :

(TL) 31.03.2019 | 31.12.2018 | 31.12.2007 | 3L12.20%8. ] ~
Toplam borg 176.570.888 | 158.522.949 | 85.779.474 | 43.691.950
Eksi: nakit ve benzerleri 555.762 695.978 1.356.515 6.895.913
Net Borg 176.015.126 | 157.826.971 | 84.422.959 | 36.796.037
Toplam Ozkaynak 110.060.379 | 107.741.866 6.677.300 | -2.638.767
Bor¢/ Ozkaynaklar Orani (%) 1,60 1,46 12,64 -13,94
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2016 wilinda sermaye riski orani, negatif Szkaynak rakamina bagli olarak  negatit
gerceklesirken, 2017 yilinda yapilan sermaye artirimt ve net karlihfin etkisiyle dzkaynaklar
pozitif bdlgeye gegmis ve dzsermaye risk orant % 12,64 olmustur. 2018 yilinda maddi duran
varliklarin yeniden degerlemesi neticesinde 6zkaynaklarda artig ger¢eklesmis ve sermaye risk
orant % 1,46 seviyesine gerilemistic. 2019 yih ilk ¢eyrekte ise bu risk % 1,60 seviyesinde
ger¢eklesmistir. [zahname tarihi itibariyle Borsa Istanbul’ da islem géren enerji sektdri
sirketlerinin Bor¢/Ozkaynak oram ortalamasi 3,94 seviyesindedir.(Kaynak finnet)

3.4.2.Kredi Riski

Finansal aracin, taraflardan birinin sozlesmeye bagh yiikkamliiliigiinti yerine getirmemesine
bagh olarak, Sirket’e {inansal kayip olugturmasi riski, kredi riski’dir. Sirket vadeli satiglarindan
kaynaklanan ticari alacak riski ve bankalarda tuttugu mevduatlari dolayisiyla kredi riskine
maruz kalmaktadir. Sirket’in tahsilat riski ticari alacaklarindan dogmaktadir. Sirket finansal
araglan elinde bulundurarak, kargi tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirmeme riskini de
tasimaktadir.

31.03.2019 itibariyle finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri:

Alacaklar
(TL) Ticari Alacaklar Digier Alacaklar
: {liskili Taraf | Diger Taraf [ Iligkili Taraf | DiZer Taraf
Raportama tarihiitibariyle maruz kalnan 5665965 | 20.356.767 580.409 159.805
azami kredi riski

5.4.3. Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in vadesi gelen borglarim édeyememe ve borglanini ddemek igin likidite
saglanmast amaciyla yapilan islemlerde varhk degerinden daha az tutarda fon saglanmas
ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puaminin digliriilmesi gibi fon
kaynaklarinin azalmas: sonucunu doguran olaylanin meydana gelmesi, likidite riskinin
olusmasina sebebiyet vermektedir.

31.03.2019 tarihleri itibariyle Sirket'in finansal yikiimliliiklerinden kaynaklanan likidite
riskini gdsteren tablo asagidaki gibidic;

31.03.2019 tarihli Likidite Riski (TL)
Sdzlesme
uyarinea
nakit 3 aydan 3-12 ay
Sdzlesme uyarinca vadeler DD:;?; crlaslar kisa aras 85 z;::;ml ", A
toplamm )] (I F.
=[+IT+11E+1 y
V) f -
Banka kredileri vadeleri belli 124.791.000 . 124.791.000 - 24.257.251. 1005 3.?_%5:,___, ‘{. 5
Banka kredileri vadeleri belli degil |  2.009.413]  2.009.413) 2.009.413 Z., — £ S e f
b Ty LY i '

Sirket’in yiikiimldliiklerinin kisa vadede yogunlasmasindan dolayt piyasalarda yaganabil
likidite sikisikliklarinda fonlama maliyetlerinin artmasi sebebiyle olumsuz etkilenebilir. Ayrica
yatirimlar nedeniyle yeni kredi kullaninu ve sonrasinda $irketin nakit yaratma kapasitesinde
yasanabilecek olumsuzluklar da likiditeye olumsuz ydnde etki edebilecektir.
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{TL) 31.03.2019 | 31122008 | 31122017 |31.12.2016
Dinen Varhiklar 35.494 388 (7615409 | 19.295.085| 10.527.020

Kisa Vadel Yikiimliiliikler 49 .662.368 43.305.662 1 51594728 | 14.114.899

Danen Varliklar / Kisa Vadeli
Yitkiimlolitkler

0,71 0,36 0.37 0,75

5.4.4. Piyasa Riski

Piyasa riski, ptyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir tinansal aracin gergege
uygun degerinde veya gelecekteki nakit akislaninda bir isletmeyi olumsuz etkileyebilecek
dalgalanmalar olmast riskidir. Bunlar yabanci para (kur) ve faiz oram riskidir.

5.4.4.1. Yabanc Para (Kur) Riski

Yabanci para varliklar, yikiimliliikler ve bilango disi yiikiimliiliiklere sahip olma durumunda
ortaya ¢ikan kur harcketlerinden kaynaklanacak etkilere yabanci para (kur) riski denir. Sirket’in
parasal doviz yikiimlillikleri, parasal doviz varliklanim asmast ve kurlarm  yiikselmesi
durumunda veya parasal déviz ylkiimliliikleri, parasal doviz varhklarinin altinda kalmasi ve
kuriarin diismesi durumunda Sirket yabanci para riskine maruz kalmaktadir. $irket’in 31 Mart
2019 tarihi itibari USD, Avro karsisinda aym anda % 10 orarunda degisseydi ve diger tim
degiskenler sabit kalsaydi, bu para birimlerinde olan varhk ve yuk{imliiliiklerden dogan net kur
farki/zarar sonucu vergl dncesi dénem net kar/zararn 11,020,098 TL etkilenebilecekti. (31
Aralik 2018; 7.713.111 TL, 31 Aralik 2017; 3.318.839 TL ve 31 Aralik 2016; 3.279.407 TL).
Diinya’da ve Tiirkiye’de yaganan ekonomik gelismeler 1s1ifinda yaganabilecek kur artigy,
Sirket’in Tiitk Lirasi bazinda borcunu arttiracaktur, Bu artisin etkisiyle hem nakit akig
dengesinin bozulma riski vardir, hem de finansman ve kur farki giderleri aracih@iyla gelir
tablosunun negatif etkilenme riski bulunmaktadur.

5.4.4.2. Faiz Oram Riski

Piyasadaki fiyatlarin degismesiyle finansal araglarin degerlerinde dalgalanmalar olugabilir. S8z
konusu dalgalanmalar menkul kiymetlerdeki fiyat degisikliklerinden veya bu menkul kiymeti
¢ikaran tarafa Gzgii veya tim piyasay! etkileyen taktdrlerden kaynaklanabilir. Sirket’in (aiz
orant riski baglica banka kredilerine baghidir. Banka kredi faizlerinin artmasi Sirket’in
maliyetlerini/giderlerini artirmakta olup, Sirket karliligim olumsuz etkilemektedir.

Sirket agirlikli olarak sabit faizli olmak iizere, sabit ve de@isken faiz oranlan iizerinden
bor¢lanmaktadir. Ote yandan yeni yatirim yapiimasi durumunda ek finansman yiki ortaya
(;lkabilll‘ Ayrlca 1lerleycn donemlcrde falz: oranlarmm artmast, ycm kullamlacak krecll _

asagidaki gibidir: s e

ayag g z H o terru Feil
(TL) 31.03.2019! 31.12.2018|31.12.2017 1 e
Sabit faizli finansal araclar 124.791.000 | 114.049.550| 41.916.702 | 22-725692|
Finansal yikiimliilikler (Finansal berglanmalar) 124.791.000 | 114.049.550| 419167021 22.725.692
Degisken faizli finansal araclar 2.214.623 4.524.137 249,705 121.817
Finansal y'L‘Jkl‘.‘lmll'.iIiikler 2214.623 4.524.137 249705 121.817

;| A27.005623| 118.573.687 | |66.4ﬂ
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6. IHRACCI HAKKINDA BILGILER

6.1. ihrager hakkinda genel bilgi:

6.1.1. Thrace’ min ticaret unvan ve isletme adu:

Sirket’in ticaret unvani Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret Anonim Sirketi’dir.
Sirket’in isletme adi yoktur.

6.1.2. Thrager’ ain kayith oldugu ticaret sicil miidiirliigii ve sicil numarasu:

Ticaret siciline tescil edilen | Kizilirmak Mahallesi 1450 Sokak Atm Plaza B Blok
merkez adresi 1/68 Cankaya/Ankara/Tiurkiye

Ticaret Sicili Miidiirliigii Ankara

Ticaret Sicil Numarasi 271277

6.1.3. ihrager’ nin kurulug tarihi ve siiresiz degilse, ongdriilen siiresi:

Sirket, 08.10.2009 tarihinde 271277 sicil numarasi ile Naturel-1 Enerji ve Makine Sanayi
Ticaret Limited Sirketi unvani ile Ankara Ticaret Sicil Midiirliigii’ne tescil edilmig siiresiz
olarak kurulmugtur.

6.1.4. Ihracer’ min hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihracer’ min kuruldugu iilke,
kayith merkezinin ve fiili yénetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax
numaralari:

Hukuki Statiisii Anonim Sirket

Tabi Oldugu Mevzuat T.C. Kanunlan

Kuruldugu Ulke Tiirkiye Cumhuriyeti

Merkez Adresi Kizilirmak Mahallesi !450 Sokak Atm Plaza B Blok 1/68
Cankaya/Ankara/Tirkiye

Tel 312467 1853
Fax: 31246761 86

internet Adresi www.naturelenerji.com.tr

Telefon ve Faks Numaralan

6.1.5. ihraco faaliyetlerinin gelisiminde dnemli olaylar: 25 Tewss 2619

Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret Anonim Sirketi 8 Ekim 2009 da Ankara da Ram?{
(99%) ve Bayram Kul (1%) tarafindan 100.000 TL sermaye ile Naturel-1 Enerji %
Sanayi Ticaret Limited Sirketi olarak kurulmustur.

24.02.2012 tarihinde Yonetim Kurulu Karan ile Ramazan Fisuk (99%) hissesini Yusuf
SENEL" e, Bayram Kul (1%) hissesini Ebru SENEL" e devretmistir. 11.06.2014 tarihinde
Yonetim Kurulu Karan ile Ebru Senel (1%) na tekabiil eden hisselerinin tamamim Yusuf
SENEL’ ¢ devretmuistir.

04.04.2016 da sirketin nevi degistirilerek Anonim Sirket’e doniistiriilmiig ve ticaret unvar
Naturel | Enerji Ticaret Anonim Sirketi olarak degisticmistir, Sicket 31.01. 2019 tarihli genel
kurul karar ile yme unvan demslklanl 3apm1$ ve yem unvam Naturel Yenilenebilir El’lGlJl




sicil gazetesinde ilan edilmistir. Sirket paylarinin meveut durum itibariyla tek sahibi Yusut
Senel’dir.

Sirketin kuruldugu 2009 yih ile 2015 yili arasindaki donemde mugterileri adina enerji projeleri

hazirlayan sirket, zaman igerisinde enerji projelerinin miiteahhitligini d¢ yapar konuma
. gelmistir, Sirket bu dsnemde 721,9 MW RES projesi de hazirlamugtr. irket 2016-2018 yillan
| arasinda kendi adina iiretim yapmak lzere 21,7 MW Giines Enerji santrali yapmigtir. Aym
dénemde miigterileri adina da yaklasik 18,3 MW GES yapimini tamamlamustir. Sirket, elektrik
firetim ve satig gelirlerinin %100°iini Ankara’nin ilgelerinde gergeklestirilmektedir. Elekerik
santral insaatlart kapsamunda yapilan metahhitlik hizmetlerinde agirlikly olarak ¢ Anadolu
Bolgesinde santral insaatlarini tamamlamistir. Sirket 2016-2018 yillan arasinda Karadeniz
Bolgesinde 7,4 MW, {¢ Anadolu Bélgesinde 30,5 MW, Giiney Dogu Anadolu Bélgesinde 2
MW Giines Enerji Santralinin yapimint tamamlamigtir.

Sirketin kurulugtan bugiine sermaye artislan asagida gosteritmistir.

. - . - Genel Kurul/ Nakit ic
Tescil Ticaret Sl.c'l Ticaret S'.“l Ortaklar Onceki Sermaye kayaakiardan Sermaye
o Gazetesi Gazetesi Azalunm | Sermaye TL
Tarihi Taribi Sa Kurulu Sermaye Artigi Sermaye Artiga TL
artt Nt Tarihi TL TL
3.10.2009 13.19.2009 7416 Kurudug - 104,000 100 000
20072010 26072010 7614 20.07.2010 100 000 00.000 - 1.000.000
11.03 2013 14.(3.2013 1278 11432013 1000000 1.275.699.96 224.300,04 2.500.000
14.12. 2017 19.12.2017 9476 11122017 2.506.000 5.242.356,16 2 357.643.84 - 10.000.000
29.03.2018 03.04.2018 9530 27.03.2018 100.000.00 4.382.407 47 5617592 53 -+ 20,000 000
04 D2.201% 06.02.2019 Y36l 31012009 23.000.000 3.700.000 1300004 - 25.000.000
6.1.6. Depo sertifikasini ihrag eden hakkinda bilgiler:
Yoktur.

6.2. Yatirimlar:

6.2.1, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo démemleri itibariyle ihrager’min
tnemli yatinmlar ve bu yatirimlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

2009 yilinda kurulan sirket, musterileri adina 2009-2016 yillan arasinda, enctji projelert
gelistinme, enerji projelerinin lisans siireglerinin takibi ve sonuglandiniimast, riizgar santralleri
igin riizgar Slgiim istasyonlan kurulumu gibi encrji alamnda ¢aligmalanni yogunlagtirmigtir.
2016 yili ile birlikte, Gilnes enerji santrallerinin yapium isine agurhk vermigtir. Sirket 2016
yilinda kendisi i¢in de santral yatinmlarina baglamistir. 2017 ve 2018 yilinda faaliyete gegen
Giines Enerji Santralleri bankalardan kullanilan uzun vadeli USD krediler ile finanse edilmistir.

2017 ve 2018 yillarinda tamamlanan ve isletmeye alinan Giines Enerji Santrallen (TL) bazi
maliyetler asagidaki tabloda gosterilmigtir. 75 e 2010 tt C,‘,
LI T * . L]

1 " .. isletmeye Baslama Santral Yaghm,,
| Giines Enerji Yatirimi Tarihi Maliyeti ( )% |
Margiin 13 Enerji Urt. San. ve Tic. A S. 23.06.2017 6.1 ?6.0&%&9}
Agah Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 22.05.2018 16.549.000300.|_ <~ "
Ulus Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 22.05.2018 19.218.000,00
Snl Enerji Urt. San. ve Tic. AS. 22.05.2018 18.383.000.00
P e Enerii Uist, Sam_ve Tic. AS. 22052018 - 1787
7 PFRERLER A.S.
] iro Gy A Blok
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Ysf Fnerji Urt. San. ve Tic. A.S. 22.05.2018 18.396.000,00
Encrgies 9 Elektrik Urt. San, ve Tic. A.S. 21.05.2018 5.361.000,00
Energies | Elektrik Urt. San. ve Tic. A.S. 21.05.2018 5.408.000,00
Berrak GES 1 Elektrik Urt. San. ve Tic. A.S. 21.05.2018 5.361.000,00
2017 de Biten Yatirim Tutar ; 6.176.000,00
2018 de Biten Yatirsm Tutars: 106.503.000,00

6.2.2. ihraca: tarafindan yapilmakta olan yatwimlannin niteligi, tamamlanma derecesi,
cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.2.3. IThrager’ nin yonetim organi tarafindan gelecege yonelik énemli yatirimlar hakkinda
ihracctyt baglayicl olarak aliman Kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger girigimler
hakkmnda bilgi:

Yoktur.
6.2.4. [hraceiyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarm kosullar hakkinda bilgi:

Sirketin sahip oldugu Giines Enerji Santralleri, Yenilenebilir Enerji Destekleme Mekanizmas
(YEKDEM) kapsaminda iirettigi Elektrik Enerjisini 10 yil siiresince kwh/13,3 Usd/cent’den
devlete satis hakki bulunmaktadir. Sirket santrallerinden 1.17 MW’k Margiin 13 2017
Haziran ayindan 2027 yili haziran ayina kadar; diger santrallar 2018 Mayis ayindan 2028 Mays
ayina kadar 10 yil siireyle yukardaki fiyattan satig hakkina sahip bulunmaktadir. Bu siirenin
uzatilmasina iliskin bir bilgi mevcut degildir. Sirketin Giines Enerji Santralleri Giretmis
olduklart giinlik elektrik miktan Gizerinden tretim giiniine ait doviz kuru ile belirlenen tutari
anilan tesvik kapsaminda bir sonraki ay kesilen fatura ile tahsil etmektedir. $irketin elektrik
iiretim faaliyetine bagh gelitlerinin toplam gelirler icerisindeki payr 2016 yilinda %0 iken, 2017
yilinda % 3, 2018 yilinda % 68 ve 2019 ilk geyrek itibariyle % 16 seviyesinde gergeklegmigtir.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER
7.1. Ana faaliyet alanlar:

7.1.1. [zahnamede yer almasi gereken finansal table donemleri itibariyle ana iiriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde ortakhk faaliyetleri hakkinda bilgi:

Naturel Enerji; enerji sektériinde faaliyet gosteren, miisterileri ve kendisi adina Yenilenebilic
enerji santralleri yapan EPC  sirketidir. Sirketin faaliyet konusu esas sdzlesmesinin
3.maddesinde “Sirket, yenilenebilir ¢nerji kaynaklarindan elektrik iiretmek amaciyla; elektrik
{iretim santralleri kurulmasi, kurulan santrallerin isletilmesi, tretilen elektrik enerjisinin ticareti
ile istigal eder,” seklinde belirtilmektedir. Sirket fiili olarak mugterilerine ve sermay.
tamamna sahip oldugu sirketler aracthgi ile kendisine anahtar teslim enerji s
kurmaktadir. Bu baglamda sirketin faaliyetleri, asagidaki giris sonrasinda iki ana basl
actklanmigtir.
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Naturel Yenilenehilir Enerji A.S nin ana faaliyetleri
1. Yenilenebilir Enerji Miiteahhitligi EPC (Taahhiit)
Sirket” in bu kapsamda miigterilerine sundugu hizmetler su sekildedir.

—  Yer Secimi Hizmetleri Lisans Alim Hizmetleri

— Proje gelistirme ve Mithendislik Hizmetleri

— Arazi Edinimi Hizmetleri

- Meteorolojik Ol¢iim Hizmetleri

— Santral Bilegenleri Temini

— Anahtar Teslimi Yenilenebilir Enerjisi Santrali Kurulum (EPC) Hizmetleri

~ T{letim ve Dagitim Sebekeleri Miihendislik ve Taahhiit Hizmetleri

— Salt Sahalan, Trafo Metkezleri ve Dagitim Merkezleri Miihendislik ve Taahhiit
Hizmetleri

—  Sebeke Baglantist Hizmetler

Sirkeiin faalivete basladigt ilk willarda Riizgar Encrji Santrali Slgiim istasyonlart kurulumu,
lisans geligtirmesi, kurulan Slgiim istasyonlarmn takibi hizmetlerini vermistir. Sirket 2015
yilinda EPDK tarafindan verilecek &n lisanslara hazirhik igin 2009-2015 willan arasinda,
iilkemizin 35 ayn bslgesinde dlgiim yaparak hazirliklarini tamamlamistar. 24-30 Nisan 2015
tarihleri arasinda EPDK ’ya, riizgar enerjisine dayali 8n lisans bagvuru siirecinde {ilke genelinde
toplam 1096 adet bagvuru yapitmigtir. §irket, milgterileri adina hazirlanan RES 6n lisans
dosyalan ile, ilgili firmalar, ihale siirecinde teklif vermistir. EPDK tarafindan agiklanan toplam
3.000 MW baglanti kapasitesi icin yapilnus olan bu bagvurulann toplam giicii 42.274 MW
seviyelerindedir.

Naturel enerji’ nin, miisterileri adina 24 Nisan 2015 - 30 Nisan 2015 tacihleri arasinda
EPDK’ya yapmus oldugu toplam 42 adet riizgir eneriisine dayali 6n lisans bagvurunun tamarmni
teknik degerlendirmeye alinmis olup, bu bagvurularin toplami 745,90 MW olmugtur. Buna ek
olarak: EPDK tarafindan yeni agilacak toplam 2.000 MW kurulu gii¢ i¢in 2-6 Nisan 2018
tarihlerinde alinmasi planianan, fakat EPDK 'nin karart ile 6-10 Nisan 2020 ye ertelenen riizgdr
enerjisine dayali 6n lisans bagvurulart kapsaminda bagvuru hazirliklarini tamamladign toplam 7
adet lisansin toplamt 290 MW*dir. Ayrica misterileri adina, 2013 yilinda 12 farkli bolgede 12
proje igin, giines enerjisine dayah on lisans bagvuru dosyalanm hazirlamistir.

Naturel Yenilenebilir Encrji A.§ kendi yatinmlan diginda da diget proje sahiplerine 2016 yils
sonrasinda anahtar teslim kurulum hizmetleri vermis ve gerek Tiirkiyve’de gerekse yurtdiginda
Gilnes projelerine kurulum hizmetleri vermeye halen devam eimekiedir. Bu kapsamda, heniiz
insa edilmemis Lisansh ve Lisanssiz projelerin yani sira meveut YEKA ve bundan sonra
vapilacak olan YEKA projeleri basta gelmektedir. 29.12.2010 tarihli ve 6094 sayili
“Yenilenebilir Enerji Kaynakiarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amagh Kullanimina [k
Kanunda Degisiklik Yaptlmasina Dair Kanun” ile kaynak bazinda tegvik mekafi2Rad
getirilmistir Bu yiizden Sirket Onceleri miiteahhitlik alanina yogunliwk vermis, fovi
devreve girmesi ile enerji yatinmlan daha makul olmaya baglamuig ve Sirket elekef
konusunda da faalivete gecme konusunda ¢aligmalarina baglamugtir. 75ty IR}

Ayrica. 12 Mayis 2019 tarihli yeni Lisanssiz Elcktrik Gretim yonetmeligl |
mahsuplasmg sistemi ile ¢ok biiyitk oranda dztiketim amach cat giines tesisi




Naturel Yenilenebilir Enenji A.S bu alanda da olduk¢a iddialidhr ve bu 15 kolundan dnemli
gelirler beklemektedir.

Naturel Enerji bugiinc kadar yurtiginde kendi igin projelendirip yapimim gergeklestirdigt 21,7
MW dahil olmak lizere toplam 40 MW kadar Giines Enerji Santralini projelendirerek yapimin,
ya da sadece projesini gelistirmis ve santrallerin kurulumunu tamamlayarak iiretime almisur.
Ayrica, Enerji Nakil Hatti tesislerinin projelendirilmesi, Trafo Merkezi, Salt Sahasi, Dagitim
Merkezi projelendirme ve yapimin iistlenmistir.

Yenilenebilir Enerji Kanunu yayinlandtgi giinden bugiine Ankara bolgesindeki kurutu GES
giicliniin yaklagik %11°1, Tiirkiye genelinde ise %0,79° u Naturel Enerjinin kurmus oldugu
lisanssiz Giines Enerjisi Santrallerinden olusmaktadir.

Yedas dagitim bélgesi olan Samsun sirurlart igerisinde bulunan toplam Giineg Enerji Santral
kapasitesinin %32 lik kismu, 2017 yilinda miisterileri adina  Sirket tarafindan
gergeklestiriimigtir.!

Coruh Edas bdlgesinde Giimiishane ili K&se il¢esi sinirinda Naturel Enerji tarafindan
miisterileri adina bolgenin ilk Giines Enerji Santrali kurulmustur. $ehirdeki konutlarnn
kullandign elektrik ihtiyaciun %2,5'luk kismu girketge kurulan Giines Enerji Santrali ile
saglanmaktadir.”

Tedas bolgesinde Adiyaman simrlan icerinde 2 megawatt giiciinde glines enerjisi santral
kurulumu, Enerjisa bilgesinde Cankiri suurlari igerisinde 1 megawatt giiciinde giineg enerjisi
santral kurulumu da yine misterileri adina sirket tarafindan gergeklestirilmigtir

I1- Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan Elektrik Uretimi

Naturel Enerji Giines Saatral Yatwrimlar;

Yenilenebilir Enerjinin, 6zellikle Glines enerjisinin zamanla ¢ogu geleneksel enerji kaynaginin
verini alabilecegine inanan Naturel Enerji, yvasanabilir ¢evre igin giines enerjisine yatirim
yapmaktadir. Naturel Enerji yurtiginde 21.7 MWp isleimede olan 18.6 MWac kurulu elektrik
giiciine sahip olan 21.7 MWp kapasiteli santralleri ile sektérde retim tarafinda da yerini
almistir.

Sirket, sermayelerinin tamami kendisine ait olan, iki adet alt sirketi ile toplam 21.718 kwp
lisanssiz iiretim kapasitesine sahip Giincs Enerji Santralleriyle elektrik Greterek satmaktadir. Bu
santraller 2017 yilinda tiretime baglamistir. Sirket tiim bu faaliyetlerini halen 26 adet personel
ile yiriitmektedir. Sirket merkezi Ankara’da bulunmaktadir. Elektrik iiretim santrallerinin
tamam1 Ankara ilgelerinde bulunmaktadir.

Sirket sermayesinin tamami kendisine ait olan “Esenboga Elektrik Uretim A.S.” ve “Angora
Elektrik Uretim A.S.” ‘nin altinda bulunan bagl ortakliklarina ait ¢agri mektuplarina 1slmade —
lisanssiz olarak {retim yapmaktadir. 2 Ekim 2013 tarihinden yiiriirlGge giren Lisanssiz Eleh® c *
(iretim Yonetmeligi gercevesinde gercek veya tiizel kisiler, bir elektrik tiketim tesisingfsatfiy
olmak sartt ile (ev, is yeri, ticarethane, imalat tesisi vb) st siir 1 MW olmak Gzere 1§
Elektrik Uretim Tesisi kurmak tizere bagvurularda bulunmalarinin 8nii agilmustir. |

UrhttpsAovew vesilirmakedas. comfisanssiz-elekivik-wretimiz)
hmp //n wew. gusnushane.gen triv Mawmushanel/oumushanenin-itk-ges-vantrafi-kose-ifcesinde-kfy




5346 sayih Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Cnerjisi Uretimi Amaghi Kullanimina
[liskin Kanunu, Yenilenebilir Enerji Destekleme Mekanizmasi (Y EKDEM) kapsaminda Giines
cnerjisine dayali {iretim tesislerinin Grettigi Elektrik Enerjisini 10 yil stresince kwh/13,3
Usd/cent’den devlete saus hakk: saglamistir. Bu yonetmelik kullanilarak Turkiye'de 2018
yilsonu itibari ile yaklagtk 5063 MW Giines Santrali devreye alinmig ve tamamu 10 yil siire
boyunca 13,3 dolarcent/kWh elektrik alim garantisinden faydalanmaktadir.

Naturel Yenilenebilir Enerji A.S biinyesinde bulunan 19 adet santral yukanda belirttigimiz
5346 sayili YEK kanunu, 6094 sayth degisiklik hususunda kanun, 18 Kasim 2013 tarihli
Bakanlar Kurulu karann ve Lisanssiz  Elektrik  Urctim  Yonetmeligi  ¢ergevesinde
projelendirilmis, inga edilmis, kabuli yapilmig ve isletilmektedir.

GES let igin kurulu gii¢ kavrami DC (Dogru Akim) cinsinden ifade edilmekte olup, lhraggt’
nin GES® nin kurulu giici 21.7 MWp dir.  Ancak dogru akim elcktrik tiiketimde
kullamlamamakta ve transformatdrler vasitasiyla sebekeye verilecek elektrik cinsi olan AC
(Alternatif Akim) formuna doniigtiiriilmek zorundadir. lhrager’ min GES santrallerinin
donistiirtilmiis kullanilabilir elektrik AC ¢ikis giicii toplam: ise 18.6 MWac scviyesindedir.

Sirketin bagh ortakhklaru;

ANGORA ELEKTRIK URETIM A.S. ALTINDA BULUNAN SANTRAL BILGILERI

- FIRMA ADI ADRES Kurulu Giig kwp Uretim Giicii
kwe

Agah Enerji Urt. Ankara [l Akyurt

San. Ve Tic.AS. llgesi Karacalar Koyii 3.129.84 2.664

Saf Akge Enerji Urt. | Ankara Ili Akyurt o

San. Ve Tic.A.S. ilcesi Karacalar Koyil 3.576,%6 2.997

Ulus Enerji Urt. San. [ Ankara [li Akyurt .

Ve Tic.AS. {icesi Karacalar Koyiy 3.576,96 2.997
TOPLAM : 10.283,76 8.658

ESENBOGA ELEKTRIK URETIM A.S. ALTINDA BULUNAN SANTRAL BILGILERI

Kurulu Giig

Uretim Giicii

FIRMA ADI ADRES K
‘ . wp kwe
Ysf Enerji Urt. San. | Ankara [li Akyurt n
Ve Tic.AS. ilgesi Yesiltepe Mah. 3.376.96 2.997
Snl Encrji Urt. San. [ Ankara [l Akyurt .
Ve Tic.A.S. {igesi Yesiliepe Mah. 3:576,96 2997
Margiin |3 Enetji | Ankara ili
Urt. San. Ve Kizilcahamam llgesi 1.170.24
Tic.A.S. Pazar Mah.
Energes | Enetji Ankara lli Kazan | 036.80
San. Ve Tic.A.S. llgesi Calta Mah. e
Energes 9 Enerji Ankara [li Kazan 1 036.80
San. Ve Tic AS. Tigesi Calta Mah. B
Berrak Ges | Fnerji | Ankara Ili Kazan | 036.80
San. Ve Tic.A.S. ligesi Calta Mabh. s
TOPLAM ; 11.434,56

Sirketin 13 adet bagh ortakhig olmakla birlikte, Margiin Enetji Uretim S

argiinl Bnerji San. ve lic. A.§. gayri taal durumdadr.
UREL YEN‘LENEBI

; el




Thraggl” min bagh ortakliklart durumunda olan yukaridaki tabloda verilen sirketlerin sahip
olduklar1 GES santrallerinin fiziki goriintiileri agsafda gosterilmistir.

ANKARA / AKYURT / TEBERIK KOYU

*1 ¥SF 3 GES/ Ysf Enerji Uretim San ve Tic. AS

*] SNL 3 GES/Snl Enerji Uretim San. ve Tic. A.S

*3. ULUS 2 GES / Ulus Enerji Uretim San. ve Tic. A.§

¥ AGAH 2 GES / Agah Enerji Uretim San. ve Tic. A.S

*5. SAF AKCE 2 GES / Saf Akge Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.

2 5 Terarm?
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ANKARA / AKYURT / KARACALAR KOYU

*6. YSF 2 GES/ Ysf Enerji Uretim San. ve Tic, 4.5

*7 SNL 2 GES / Sni Enerji Uretim San. ve Tic. A.§

*8 AGAH | GES/ Agahs Enerji Uretim San. ve Tic. A.5.

*Q ULUS { GES ! Ulus Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.

*10. SAF AKCE | GES/ Saf Akce Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.

ANKARA / AKYURT f KARACALAR KOYU
*11. AGAH 3 GES ! Agah Enerji Urcein San. ve Tic. A.S.

-

/
’

'




ANKARA / AKYURT / UZUNLAR KOYU

*12. YSF ! GES/ Ysf Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.
*13. SNL { GES / Sni Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.

ANKARA / CUBUK / KAPAKLI KOYU

*[4 ULUS 3 GES /7 Ulus Enerji Uretim Sanr ve Tie, AS.
*13. SAF AKCE 3 GES/ Saf Akge Enerji Uretim San. ve Tic. A.S.




ANKARA /KAZAN / CALTA KOYU

“16. KAZAN I GES/ Energes | Flektrik Uretim Dan. Sen. ve Tic. A.S.
*[7. KAZAN 2 GES/ Energes 9 Elekirik Uretim Dan. San. ve Tic. A.S.
#18 KAZAN 3 GES/ Berrak | Elekirik Uretim Dan. San. ve Tic. A5




GES’ler de iiretilen enerji;

Giines encrjist panclieri vasitasiyla dretilen eneri Trato Merkezlerine (TM) iletilir, TM leri
ise Dagitim Merkezlerine (DM) baglanir. DM ¢ikisi ise, Baglanti Noktasi (BN) tizerinden
sebekeve elektnigi verir,

NET
SATISLAR | 3L.03.2019 *% 31.03.2018 % 31.12.2018 % 3122017 Ye 3L.12,2016 %
(TL)
Elck!rik 3.847.031 16,42 121.239 1,56 | 14.074.37] 67.98 1.5%0.270 353 - ]
Uretim
Enerji N - - . s -
Miiteahhitligi 19.584.018 83,58 7.643.363 98.44 6629268 32,02 | 60.7G8.270 97,43 | 11.380.367 | 10000
TOPLAM 23431049 | 10,00 7366602 | 10060 | 20.703.639 | 100,00 | 62.298.550 | 100,00 | 11.380.557 | L0060

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden tnemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile séz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirrt agiga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.
7.2. Bashca sektiorler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektrler/pazarlar ve [hrager’ nin bu sektirlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajiari hakkinda bilgi:

Sirket Enerji sektdriinde, Yenilenebilir Enerji pazarinda, giines enerjisi ve riizgar enerjisi
konusunda yatirnm yapmakta ve miiteahhithik hizmeti sunmaktadir.

Sektér Hakkinda Genel Bilgiler
Diinya Enerji Piyasalarina Genel Baks

Elektrik enerjisi, hidro, kémiir, dogal gaz, diger petrol Griinleri, niikleer fizyon, glincs, riizgér,
jeotermal, biyo kiitle vb. gibi primer (birincil) enerji kaynaklarindan iiretilen sekonder (ikincil)
bir enerji tiridiir.

Elektrik tiretimi teorik olarak 1820-1830 yillarinda gelistirilmis olsa da pratik anlamda genig
kapsaml {iretimler 1880 yillarinda baglamugtir. [Ik kurulan santraller Hidroelektrik ve Komii
santralleri olmakla birlikte daha sonralan Dogal Gaz santralleri de elektrik Gretiminggeetfes
biiyiik rol oynamustir. Bu ¢ teknolojiye ek olarak 1970’lerden sonra artarak ’
baglanan Niikleer Elektrik Santralleri ile biriikie geleneksel olarak bu dort teknolgfi,
elektrik {iretiminin tamamina yakinint olugturmustur. 26 T 2000 B

“w,

Elektrik enerjisi, depolama zorluklarn sebebi ile dretildigi anda tiiketiimesi gereken,"‘ ir '[ja_éisl{a,
deyisle talep olustugu anda arzin da hazir olmasi gereken ve devletler agisindan da sor}l‘\‘ﬁ_l;é_récse s
yitksek stratejik dneme sahip bir drindiir. Bu sebeple elektrik sekiorti 1990 yillarina kéﬂ‘cﬁ‘“"’/
diinya iizerindeki iilkelerin birgogunda devlet tekelinde gelismistir. 1990 yillarla birlikte bu
sckidr de diinya tizerinde dzellestirilmeye baslanmis ve serbest piyasasi olugsmayfibaslamistir.,

AERLER A$.
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Geleneksel Elektrik iiretim santrallerinin devasa biiyiklikleri, ¢ok biiyiik yatirum tutarlan ve
elektrik satiginda karsiiasabilinecek fiyat istikrari ve talep istikran gibi sorunlar yiiziinden kredi
finansmam her dénem zor olmustur. Bu zorluklar1 gidermek igin iilkeler elekirik santrali
yatrtm: yapacak olan firmalara uzun d8nemli fiyat ve satin alma garantileri vermislerdir. Bu
durum Tirkiye i¢in de gecerlidir. 2000°1i yillarla birlikte elektrik sekidrii serbest piyasasi
geltsmis iilkelerde oturmug veya oturmaya yakin hale gelmigtir. Geligen dilkelerde de serbest
piyasa yolunda dnemli adimlar atllmistir. Gelencksel teknolojiler olan Hidro, Kémiir ve Dogal
Gaz santralleri igin verilen tesvikler ve garantiler serbest piyasa sirecinde azalmis bazi
iilkelerde de tamamen ortadan kalknustir. Bir bagka geleneksel teknoloji olan Niikleer
Santraller i¢in fiyat garantisi ve satin alma garantileri de azalmistir.

1990 I yillarin ortalarinda temiz ve yenilenebilir enerji kaynadi olan riizgar santralleri sisteme
cok kigik miktarlarda oisa da girmeye baslamustic. 2000°1i yillarda ise Giines Elektrik
Santralleri de kiciik miktarlarda da olsa koruimaya baglanmisur. Ancak, o dénemlerde hem
Riizgar santrallerinin hem de Giines santrallerinin kurulum maliyetlerinin yiiksekligi sebebi ile
geleneksel teknolijier ile serbest piyasa kosullarinda rekabet edememistir. Riizgar ve Glines
santralleri, basta Almanya olmak iizere geligmis iilkelerin siirdiiriilebilir, daha temiz bir diinya
hedefleri ¢ergevesinde siibvanse edilmistir. Bu tesisler igin yiilksek fiyatli devlet alim garantileri
verilmis ve kurulmalarn saglanmmsur. Bu tegvikler sayesinde yenilenebilir teknolojilere biiyik
Ar-Ge yatinmlan yapilmig, verimlilikleri artinlmig, yenilikler hiz kazanmig ve maliyetler
tneml oranda diismiigtir.

Aradan gecen 20 yillik siiregte tzellikle Giineg Enerjisi diinyanin birgok bélgesinde en ucuz
enerji kaynag haline gelmistir. Gegtigimiz son birkag yilda Giines Enerjisi diinya {izerinde en
cok kurulan santral siralamasinda birinci siraya yitkselmistir. Ornegin 2017°de Gilnes’in yeni
kurulan santraller iginde payi %38’e, riizgarin %20°ye yiikselmis ve Giines birinci sirada,
riizgar ikinci sirada yer almigtir.’ Tirkive’de de detaylari asagida anlatilacagy iizere
yenilenebilir enerji kaynaklan tesvik edilmis ve bu yatinmlann ¢nii agilmistir. Energywatch
group tarafindan hazirlanan rapora gore 20530 yiinda Dinyada Giines enerjisi ile Uretilen
enetjinin tiim birincil enerji kaynaklan igerisindeki payinin % 69 olmasi beklenmektedir.!
Birincil enerji, enerji donisiim yontemleriyle, daha kullanilmaya elverigli enerji bigimlerine
cevrilir: elektrik enertjisi, akaryakit, ya da hidrojen benzeri sentetik yakitlar gibi.

GUNES ENERJISi
Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyeli

Tiirkiye'nin meveut cografi konumu, giines encrjisi potansiycli bakimindan ¢ok verimlidir.
Tiirkiye'nin Giines Enerjisi Potansiyeli Atlasina (GEPA) gore, yillik toplam giineslenme
siiresinin 2.737 saat (giinliik toplam 7.5 saat), yillik toplam gelen giines enerjisinin 1.527
kWh/m? (giinliik toplam 4,2 kWh/m?) oldugu tespit edilmigtir. Giines enerjisi potansiyely

milyar kWh/yil olarak hesaplanmustir. Asagida Tirkiye Giines Enerjisi Potansiy ﬂ@ﬁ;

verilmistir.

¥ -_‘*0'4?55?39001.1
SiCHo: 211277
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Kaynak: htip:Yekolojist. net/turkivede-gunes-enerjisi-kullanimi-potansivel-degeri/

Bu haritada da goriildiigii lizere Giiney bolgelerden Kuzeye dogru gidildik¢e glineslenme
potansiyeli azalmaktadir. Karadeniz BSlgesi, cograti konumu ve yagmurlu giin sayisinin fazla
olmast nedeniyle en az 1s1um alan bdlgedir. Marmara ve Ege orta degerde 15inim alirken, I¢
Anadolu, Dogu Anadolu, Akdeniz ve Giineydogu Anadolu yiiksek degerde isinim alan
bolgelerimizdir. Bu bdlgelerde giines enerjisine yatiim yapmak daha verimh ve yatim
maliyetlerinin geri doniis siiresi diger bélgelere gére daha kisadir. Asagidaki tabloda bélgelerin
stmim degerleri verilmigtir.

Tiirkiye' nin Yillik Toplam Giines Enerjisi Potansiyelinin Bilgelere Gire Dagilum
Kaynak: EIE Genel Miidurliigti
Boloe Toplam Giines Enerjisi Giineslenme Siiresi
g (KWh/m2-yil) (Saat/yil)
G.Dogu Anadolu 1460 2993
Akdeniz 1390 2956
Dogu Anadolu 1365 2664
f¢ Anadolu 1314 2628
Ege 304 2738
Marmara [ 166 2409
Karadeniz 1120 1971

Kaynak: hup:/iekolojist. net/turkivede-gunes-enerjisi-kullanimi-potansivel-degeri/ ‘\ 9

7 & Tencuz 2019 N

Gitneslenme siireleri bdlgelere gore defiigikitk gosterdigi gibi aylara gore de degi§ik{ikﬁ',"_,‘;‘.’;—a/

gostermektedir. Tirkiye giines 1simm degerlerine gbre 4 kusaga aynlmistir. En verimli kugak

1. kusaktir ancak vapilan c¢alismatar bélgeler arasinda ¢ok biiyik bir fark olmadigini,

Tirkive'nin genel olarak giineslenme potansiyelinin yliksek oldufunu gdstermistir. Glnes

encrjisinde lokomotif iilke olan Almanya’nin aldigi en tazla simm degeri olan yilhk 1200

kWh/m®. Turkiye nin en az 1simm alan bolgesi olan Karadeniz Bélgesi'nin 1simm degeriyle

hemen hemen aynidir. Bu a¢idan bakilacak olursa Tlirkiye'de giineg enerjisinden faydalanma
oraninun oldukea disiik oldugu gérilmektedir.

S ¥0i7553 0000
0211277

4




Uzun siire alan ve yiksck bedelli olan, enerji yatirimlaninin kiarhiligi ile uzun yillan kapsayan
ilkeler arasi enerji an- lagmalaniyla yapilan enerji ithalat miktarlac, talep tahminlerine gore
belirleriir. Talep tahminlerindeki, gerceklesmelere gore olusacak sapmalann biiyiikligii
yatirunct agisindan zarara, lilke agisindan eko- nomik kayiplara, planlama ve eneni
politikalarinda bagarisizitga neden olabilir.

TURKIYE' DE GUNES ENERJISINDEN ELEKTRIK URETIMI MEVZUATI VE
NATUREL YENILENEBILIR ENERJI TICARET A S.

5346 sayili 10.5.2005 tarihli, YEK kanunu, yenilenebilir enerji kaynakiarinin elekteik enerjisi
iretimi amagli kullaniminin yayginlastirilmast, bu kaynaklann giivenilir, ekonomik ve kaliteli
bi¢cimde ekonomiye kazandirilmasi, kaynak ¢esitliliginin arttirilmasi, sera gazi emisyonlarinin
azaltilmasi, atiklarin  degerlendirilmesi, ¢evrenin  korunmast  ve  bu  amaglarin
gerceklestirilmesinde ihtiyag duyulan imalat sektSriiniin gelistirilmesi i¢in ve yenilenebilir
enerji kaynak alanlarimin korunmasi, bu kaynaklardan elde edilen elektrik enerisinin
kullammina itiskin usul ve esaslar i¢eren kanundur.

5346 sayill YEK Kanununda tim yenilenebilir kaynaklar ig¢in 5.5 Euro cent/kWh bedel
tizerinden alim garantisi getirilmistir. Riizgar ve hidrolik kaynaklarin kullaniminda saglanan
artisa ragmen belirlenen tegvik fiyati basta giines enerjisi olmak iizere diger yenilenebilir
kaynaklar igin yeterli olmadigindan, bu alanlarda beklenen gelismeler saglanamamistir. Bu
nedenle s6z konusu Kanunda degistklige gidilerek, 08.01.2011 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan 29.12.2010 tarihli ve 6094 sayili “Yenilenebilir Enerji Kaynaklarimin Elektrik
Encrjisi Uretimi Amagh Kullanimina Iligkin Kanunda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile
kaynak bazinda tesvik mekanizmasi getirilmistir. 6094 sayili kanunda yenilenebilir enerji
kaynaklarinin kullanimmm destekleme konusunda fiyat tablolari glncellenerek yiirirliige
g1rm1$t1r Buna gére glines cnerjisinden elde edilecek elektrik enerjisine verilen tesvik ve giines
enerjisi sitemlerinin yurl i¢inde imalati s6z konusu oldugunda verilecek olan ilave tesvikler
agsagidaki I ve Il sayil cetvellerde gosterilmektedir. Madde 6 -(1) 18.5.2005 tarihinden
31.12.2015 tarihine kadar isletmeye girmis veya girecek YEK Destekleme Mekanizmasina tabi
{iretim lisansi sahipleri i¢in, bu Kanuna ekli I sayili Cetvelde yer alan fiyatlar, on yil siire ile
uygulanmaktadir. 5.12.2013 tarihli 28842 sayili Resmi Gazetede yayimlanan, 18.11.20(3
tarihinde alinan Bakanlar Kurulu karanina gére YEK Destekleme Mekanizmasina tabi Giretim
santrallerinin son isletmeye giris tarihleri 31.12.2015%ten 31.12.2020 tarihine uzatilmistir.

31.12.2020 tarihinden 6nce gegici kabulii yapilacak olan ve asagida belirtilen Yenilenebilir
Kaynaklara dayah elektrik {iretim santralleri yine asagida belirtilen tesviklerden 10 yil siire ile

faydalanabilecektir.
Yenilenebilir Enerji Kaynak Tiirii Uygulanacak Fiyatlar (USD cent/k ,._ﬁ .
Hidreelektrik 7.3 j
Riizgar 7,3
Jeotermal 10,5
Biyokiitte 13,3
Giines 13,3

Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi

2013 tarihindgn yiriirliige giren Lisanssiz Elektrik Uretim ‘r’t‘metmeli'
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ticarethane, imalat tesisi vb) st siur | MW olmak iizere Lisanssiz Elektrik Uretim Tesisi
kurmak iizere basvurularda bulunmalarinn 6nii agilmigtir.

Bu yonetmelik kullanilarak Tirkiye’de Haziran 2019 itibart ile yaklagsik 3300 MW Giines
Santrali devreye alinmig ve tamami 10 yil siire boyunca 13,3 dolarcent/kWh elektnk alim
garantisinden faydalanmaktadir.

Naturel Yenilenebilir Enerji A.S biinyesinde bulunan 19 adet santral de yukanda belirttigimiz
5346 sayith YEK kanunu, 6094 sayih degisiklik hususunda kanun, 18 Kasim 2013 tanhhi
Bakanlar Kurulu karan ve Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi gergevesinde
projelendirilmig, inga edilmis, kabulii yapilmig ve isletmesi yapilmaktadir. Bu santrallerin
gecici kabul tarihinden itibaren 10 y1l boyunca irettigi elektrik 13,3 dolarcent/k Wh fiyatla
sisteme satilacaktir. Santral dmri en az 25 yil olup ilk 10 y1l sonrasinda iiretilen elektrik serbest
piyasada satilacaktir.

Lisansh Elektrik Uretim Yonetmeligi

2 Kasim 2013 tarihli Lisansh Elektrik iiretim yonetmeligi diger teknolojiler gibi Lisansh Glnes
Elektrik santrallerinin de kurulmasi ve igletilmesini diizenlemektedir.

Bu yonetmelige gore TEIAS belirli donemlerde belirli illerde sisteme baglanacak Giines
Santralleri icin MW bazinda kapasite agiklayacak ve gelistirilen projeler bu kapasiteleri
kazanabilmek igin bir yarismaya girmeleri 8ngdriilmiistiir. Bu yarnigma, bir bélge igin birden
fazla basvuru olmasi durumunda proje sahibi firmalardan MW bagina Tiirk Liras: cinsinden
TEIAS a deyecekleri bir katki payr miktan teklif etmeleri ve kapali zarfta sunmalari, en
yilkksek katki payi teklif edene ilgili bdlgedeki kapasitenin verilmesi esasina gdee
sekillendirilmigtir.

TEIAS ilk olarak 29 bdlgede toplam 600 MW Giineg kapasitesi agiklanug ve 2014 ve 2015
yillarinda projeler yarigmaya girmis ve sonugta 582 MW projc Snlisans almaya hak kazanmstur.
Bu projelerin 82.5 MW’1 su an isletmede yaklasik 86 MW’ ise insa halindedir. TEIAS 600
MW olarak belirlenen kapasiteden sonra ikinci kez kapastte agiklamamistir.

Yenilenebilir Enerji Kaynak Alant (YEKA)

9 Ekim 2016 tarihli 29852 tarihli resmi gazetede yayimlanan YEKA yénetmehgi geregi 16
Temmuz 2012 tarihli Bakanlar Kurulu karan ile Konya Karapinar bdlgesinde belirlenen Enerji
[htisas Bolgesi iizerinde 1000 MW Giines Elektrik Santrali kurulmak iizere yarigmaya
cikilmusur. Yarisma 8 dolarcent/kWh tavan fiyattan gerive dogru agik ¢ksiltme prensibi ile
vapilmis ve Hanwha-Kalyon ortak girisim grubu 6.99 dolarcent/kWh fiyat ile yarlsmamn
kazanani olmustur. Bu fiyat baglantt aniasmasml miiteakip 15 yil igin gegerlidir. [kinci Y
basvurulart ve yansmasi1 2019 Ocak ayi igin planlannus, duyurulmus, ancak iptal egh
Tekrarlanmas1 beklenmektedir. ) i

76 Tonrur 2019

12 Mayis 2019 Tarihli Yeni Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeligi

tilkketemedikler elektrlgl mahsuplasma y6ntemi ife $t,bckcyc verip, ihtiyag duyduklarlnd'l oérr*"
alabilmelerinin dnii aciinustir. Bu da éniimiizdeki villarda Catt Giines proje kurulumlarinin
artmasina sebep olacaktir.,
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Ulkemiz Giines Enerjisinden elektrik iiretimi i¢in avantajlt bir konuma sahip bulunmaktadir.
Enerji ve tabi kaynaklar bakanhg: taral\ndan hazirlanan, Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyeli
Atlasina (GEPA) gére, yillik toplam giineslenme siires: 2.741 saat (giinliik ortalama 7,5 saat),
yullik toplam gelen glines eneryisi 1.527 kWh/m?.yil (giinlitk ortalama 4, 18 k Wh/m?.giin} oldugu
tespit edilmistir. 2018 w1l sonu itibariyle isletmedeki giines enerjisi santral sayis1 5.868 adet,
49812 MW’ lisanssiz, 81,8 MW da lisanslt olmak tizere toplamda giineg enerjisi kurulu
giiciimiiz 5.063 MW’a ulasmigtir. Ulkemizdeki toplam elektrik {iretimi icerisindeki pay1 da
7.477,3 GWh ile %2.5 a yiikselmistir.*
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Sirketin Giines Santrallerinin bulundugu Ankara’min 1927-2018 yillar1 arasi ortalama
sicakhk degerleri siyledir.

ANKARA |Ocak|Subat| Mart |Nisan [Mayis|Haziran{ Temmuz|Afustos| Evlil | Ekim (Kasim|Arakk| Yillik

Ortalama .
sieakhk °cy |02 L7 |38 [ 11316l |20

It
tandt
"3

234 138 | 13.0 | 7.4 2.5 12.0

Ortalama En
Yilksek 42 |64 115 | 174 [224 |26.6 303 30.4 260 199 [ 13.0 |64 17.9
Sicakhk (°C)

Ortalama En
Diigiik -
Sicakhk (°C)

24 |06 |53 |96 12.9 5.8 159 (1.8 |70 125 |09 |62

[
e

Ortalama
Giineslenme | 2.7 39 32 66 |85 (0.2 114 10.8 9.2 67 |46 2.6 824
Siiresi (saat)

Ortalama
Yagish Giin [ 122 [ 113 1107 | 111 [ 123 | 8.6 3.5 2.7 40 (69 (82 (1.7 | 1032
Sayisi

Ayhk
Toplam
Yagig
Miktan
Ortalamasi
(mm)

397 1351 1391 | 413 | 51.8 | 54,

L
(Y]
wh

1.4 176 | 27.9 | 31.7 1 441 [ 388.1

Kaynak: htips:/iwww.mgm. gov.triveridegeriendirmelil-ve-ilceler-istatistik aspx

SWOT ANALIZI

OLUMLU OZELLIKLER
o Devlet tarafindan verilen alim fivat ve alim garantisi (5346 sayih Yenilenebilir Enerji
Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amagli Kutlanimina iliskin kanun)

e FEnerji talebinin, enerji arzindan daha hizli artmasi, yeni enerji yatinmlarinin zaman
almasi ve Giines Enerjt Santrallerinin huzlt kurulumu

e Elektrik tiretimi i¢in herhangi bir yakita ihtivag duyulmamasi

¢ GES santrallerinin bakimlarinin diger enerji sistemlerine gore daha kolay ve /- K e

maliyetli olmasi

koyabilmelert
+ Santralin sigorta ile glivence altina alinmis olmast A\
Santralde kullanilan b1|esenlerm ve eklpmanlarln A grubu kaliteye f.ahlp olmam by S




OLUMSUZ OZELLIKLER
o Gece iiretim yapamamasi, vagislt ve yogun bulutlu havalarda {iretim yapamamass,
bulutlu havalarda diistik iiretim yapmasi sebepleri ile baz yiik olarak kullanilamamasi

FIRSATLAR

o Tiirkiye'deki elektrik {iretiminin yaklagik % 3741 dogalgaz ¢evrim santrallerinden
saglanmaktadir. Bu nedenle clektrik fiyatlarimi belirleyen en Snemli unsur dogalgaz
fiyatlandir. Diinyadaki dogalgaz tiketiminde yasanan diizenli artis ile dogalgaz
fivatlarindaki  artis  beklentisinin  elektrik fiyatlanns  siirekli  yukariya dogru
hareketlendimmesi
http://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu

» Enerji thtivacinin, hem diinya hem de Tiirkiye’de stirekli artmas: ve enerji arzimn bu
artis oranini karsilayamamasi

e Ges kurulum maliyetlerinin hizla dismesi, diger teknolojilerden ucuz hale gelmesi,
Sztliiketim amact ile kurulacak giines enerji santrallerinin artmast.

s 12 Mayis 2019 tarihli yeni Lisanssiz Elektrik Uretim yonetmeligi ile dztiiketim amagh
kurulacak giines santrallerinin lirctecegi tilketim fazlasi elektrigin mahsuplasma yolu
ile degerlendirilebilmesi. (30772 sayili 12 Mayis 2019 tarihli yonetmelik)

TEHDITLER

o Niikleer santrallerin ilkemizde kurulusu igin siirecin baglamast ve bu santrallerin
yapacag1 yiiksek miktarlardaki enerji iiretimi ile eneri fiyatlarinda diigme ihtimali
olmasi

¢ Enerji talebinin tahmin edildigi gibi ger¢eklesmemesi

Naturel Enerji’ nin Tiirkiye Giines Enerjisi Sektériindeki Konumlanmasi

Entegre ydnetim sistemi ¢ergevesinde siirdiiriilebilir yagam ve ¢evre dostu enerji lretimi
anlayistni, siirekli olarak iyilestirerek, miigteri memnuniyetinin tespit ve takibinde miigteri
yapisina uygun dinamik ydntemler olusturmayi ve miigteri giivenini ve devamhiligini kendine
kalite politikasi edinen Nature! Enerji’nin misterilerine sundugu hizmetler su sekildedir.

—  Yer Secimi Hizmetleri Lisans Alun Hizmetleri,
—  Proje gelistirme ve Miihendislik Hizmetleri,

— Arazi Edinimi Hizmetleri,

- Meteorotojik Olgiim Hizmetler,

— Santral Bilegenleri Temini, P

— Anahtar Teslimi Yenilenebilir Enerjisi Santrali Kurulum (EPC) Hizmetleri, / )
- lletim ve Dagitim Sebekeleri Miihendislik ve Taahhiit Hizmetleri,

Taahhiit Hizmetleri,
— Sebeke Baglantisi Hizmetleri,
2019 vih ve sonrasinda Naturel Enerji, Tirkiye'de Lisansh ve Lisanssiz proje satn almalar
yaparak ve bu projelerin EPC hizmetlerini de ustlenerek Pazar paywnt artinp sekiorde lider
olmayr planlamaktadir. 12 Mayis 2019 tarihinde giincellenen Lisanssiz Elektrik Uretim
Yonetmeligi ile birlikte Sektdrde Oztitketim amagh Giipes Fnerisi Santral k
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ivmelenmesi beklenmektedir. Naturel Enerji bu alanda da oldukga iddial1 olup sektériin &neii
firmasi olmay1 hedetlemektedir.

ENERJI SEKTORUNDE GELECEGE BAKIS®

“QOutlook for Energy” ExxonMobil’in 2040 senesine kadar gegecek olan siirede enerji arz ve
talebindeki beklentilerini degerlendirdigi raporudur. Rapor kokii bir degisim stirecinden
geemekte olan enetjide bu siireci etkileyen faktdrlteri incelemis, bunu yaparken de Paris iklim
Anlasmasi’nt, bu ¢ergevede hilkkiimetlerin vermis oldugu ulusal katk: beyanlanint (NDCs) ve bu
girisimlerin hedefinde bulunan sera gazi saltmmlarimi azaltma ¢abalarint raporun merkezinde
tutmustur. Rapor, Paris Anlagmast ¢abalarinin ekonomik gelismeyi destekler ve iklimin
korunmasinda dise dokunur bir ilerleme gergeklestirilmesi i¢in kazang ve Kayiplarin iyi
bleuldigi, seffaf ve iyi dizayn edilmis politikalara ihtiyag duyulduguna dikkat gekmektedir. Bu
yolda teknolojiden hayat standartlanna kadar pek ¢ok konu, tartigmanun bir bdlimiini
olusturmakta ve 2040°a dogru ilerlenirken her faktorin iklimi ve gelecegi koruma gabalarinda
hem destek hem de engel olacagi pek ¢ok alanin bulundugunu savunmaktadir. Buna gdre temel
cikarimlardan bir tanesi teknoloji ve politikalarin enerjide ve yasama standartlaninda iyilestirici
bir etki kurarken bir yandan da belirsizliklere ya da beklenmeyen ve istenmeyen sonuglara
neden olabilecegidir. “Outlook for Energy “in 2040 yilina dogru ilerlenen siirecte kiiresel enerji
ditzenini sekillendirmesini dngdrdiigii temel ¢itkanmlarindan bazilan sunlardir:

1. Kiiresel enerji ihtiyact, OECD dig1 iilkelerin etkisiyle, %25 artacaktr. 2030’a kadar
kiiresel orta sinif %80’lik bir biiylime g&stererek 5 milyarlik bir niifusa ulagacak ve bu
bitylimeye gelismekte olan ekonomilerde eslik edecek olan hayat standartlarindaki iyilesme bu
tilkelerde enerji titketiminde dige dokunur artiglara neden olacaktir. Bu iilkelerdeki ekonomik
bilylime, orta simfta nedcn olacagi genisleme ile daha fazla kisinin kigisel arag, klima vb.
{irtinlerine sahip olmasina izin verecek ve enerji talebinde ekonomik biiylime ile yasanacak olan
patlamay1 pekigtirici bir rol izleyecektir. OECD dis1 iilkelerde enerji talebinde gergeklegmesi
beklenen %40’lik artis, enerji verimliliginde atilan basarili adimlara ragmen kiiresel eneni
talebini yukan cekmeye devam edecektir. Enerji talebindeki bu artisin kargilanmasi igin meveut
tiim enerji kaynaklarinin kullanilmas: gerekecektir.
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Vernimlilik kazanimlan ve ekonomik bilyiimede vavaslama ile ABD ve OECD iilkelerinde stabil
bir egri izleyecek olan enerji talebinin merkezi OECD disi dilkelere kayacakur. 2040 yihina
kadar OECD dist iilkelerin enerji talebinin kiiresel enerji talebinin %70 ine tekabiil etmesi
beklenmektedir. Cin ve Hindistan’in kiiresel enerji talebine yapacagi kiimiilatif katki %45
civaninda seyredecektir. Aym donemde ABD ve Avrupa’nin toplam pay1 %20 civannda
olacakur.
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Kavnak.: https:/www.dunyaenerji.org.tr/2018-enerji-gorunumu-2040a-bakis/

2.Endiistrinin her alaninda encrji tiilketimi artacaktr, Dinya enerji tiketiminin neredeyse
yarist endistriyel faaliyet ihtivaglann: karsilamak igin yapilmaktadir. 2016 — 2040 yillan
arasinda endiistriyel enerji talebinde %20 biiyiime beklenmekte, %40’ lik biltyiime ile kimya
sektorii lider pozisyonda bulunmaktadir. Enerji endiistriyel faaliyetlerde hem yakit hem de bir
hammadde kaynagi olarak kullanilmakta kimyasal, asfalt yagi vb. malzeme ihtiyaci enerji
sektériinden karsilanmaktadir. Ozellikle petrol kimyasal hammadde saglama becerisi ile
dogalgaz ve elektrik ile birlikte endiistrinin enerji ihtiyacinin 3’ linii karsilamaktadir.
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Kentsel altyapr gelistirme faaliyetlerinde kilit rol oynayan ¢imento, ¢clik ve vapim
endiistrilerinin merkezleri gelismekte olan pazarlara kayacaktir. Cin’in bu endiisteilerde
gelismis blgelere paralel bir efri izlemesi ve pazarinin durgun kalmast beklenilmektedit. [klim
politikalarinun endiistriyel eneri tiiketimlerini de etkilemesi ve tireticilern dogalgaza ve Afrika
ve Orta Dogu gibi dogalgaz bakimindan zengin bilgelere itecektir.
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Kaynak. hitps.//'www.dunyaenerji.org.ir/201 8-enerji-gorunumu-2040a-bakis/

3, Diigiik karbonlu kaynaklarmm ve &zellikle yenilenebilirlerin enerjideki payi tiim
bilgelerde artacaktir, Yenilenebilir kaynaklar ve nilkleer ener)i oniimiizdeki donemde biiyiik
bir atak gosterecek, biiyiimeleri valmzea bu kaynaklartn aralikh tiretim gergeklestirebilmesi
nedeniyle aksayacaktir. Her ne kadar diinyanin pek ¢ok yerinde dnemini koruyacak olsa da
kémiir enerjideki payin venilenebilir kaynaklara kaybedecektir.
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Kaynak: https //vww . dunvaenerji.org. iv/ 201 8-enerji-gorunumu-2040a-bakis/
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kaynaklt CO2 salinimim %30 azaltacaktir. Yenilenebilirlerin bu atagina ragmen elektrik
iiretiminde kullanilan enerji kaynaklarinm agirliklan bolgeden bélgeye degisiklik gostermeye
devam edecektir. ABD ve Avrupa'min kdmiirden uzaklasmasi, dogal gaz, riizgar ve giines
enerjisine yonelmesi beklenirken 6niimiizdeki donemde elekurik talebinin %60° i olusturacak
olan Asya — Pasifik bilgesi ve Hindistan'daki elverisli kosullarin etkisi ile komiir tiiketiminde
bir patlama yaganacakar. Surf Hindistan’da kémiirden elektrik dretiminin ikiye katlanmas
beklenmektedir. Orta Dogu, Afrika ve diger blgelerde iilkelerin uygunluga gore dogalgaza
yogunlagmasi beklenmektedir.
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Kaynak : https:ﬁ' www.dunyaenerji.org tr/2018-enerfi-gorunumu-2040a-bakis/

4. Dogalgaz tiim enerji ihtiyaclarina deva olacaktir. Zengin rezervleri, hammadde {iretimi
ve 1sinma ihtiyaglarimin dahil oldugu genis kullamm alant ve elektrik iiretiminde sagladig
esneklik dogalgazi 2040°a yilina gidilen stiregte giderek daha ¢ok alanda daha cok ihtivaca
cevap verir hale getirecek, bunu yaparken de, kdmiire daha diigiik karbonlu bir alternatif olarak,
dinyanin karbon salinim daha kisith bir diizene ge¢mesine dnayak olacakur. “Qutlook for
Energy” dogalgazin talepte %40’ ik bir bilylime ile tiim enerji kaynaklan arasindan en cok
biiyliyen kaynak olarak siyrilmasini, enerji kaynaklar arasindaki payiu %3 artirarak 2040
ytlina kadar enerji ihtiyacimin %26 i karstlar hale gelmesini Sngormektedir. Dogalgaz temel
ylk enerji Giretimi i¢in hem givenilir hem de esnek bir secenek olarak kendini gésterecek,
Ozellikle zirve talep ve yenilenebilir enerjilerin araliklarinin kdprillenmesi icin Snemli bir
olacaktir.
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Kaynak: https.//www.dunyaenerji org.tr/2018-enerji-gorunumu-2040a-bakis/

Ozellikle konuda kilit bir rol oynayan dogalgazin elektrik iiretimindeki payi, lilkeden iilkeye
degisiklik gdstermektedir. Dogalgaz bakimindan zengin bdlgeler agirhkla dogalgaz kullanmayi
tercih ederken dofalgaza erigimi ithalata bagh olan @lkeler elektrik tretiminde dogalgazin
rolint diger yakutlar ile desteklemektedir. “Outlook for Energy” teknolojideki potansiyel
geligmeleri ve politikada degisimleri g8z 6niinde bulundurarak alternatif pek cok senaryo
iretmistir. Ornegin yenilenebilirlerin politikalar aracihg: ile genis destek bulmasy
maliyetlerinde keskin diistiglere ve kullanimlarinda biiyiik patlamalara neden olacak dogalgaza
olan talebi diigiirccektir. Ote yandan kamuoyunun giiclii bir nitkleer ve komiir karsiti durus
sergilemesi dogalgaza yonelimi hizlandiracaktir. Ormnegin, Cin ve Hindistan’da, kamuoyu
tarafindan sik sik dile getirilen hava kirliligi ile micadelede dogalgazin giiclii bir miittefik
olarak ortaya ¢ikmasi beklentiler arasindadir.

ExxonMobil’in, dogalgazda bekledikleri bu biiylimenin arkasinda yatan temel nedenlerden
birini dogalgaz rezervlerinin cogratik ve jeolojik bakimdan dagimk bir sekil izlemesi olarak
belirlemistir. Orta Dogu, Hazar Dentzi gibi dogalgaz bakimindan zengin bolgelerde dogalgazin
2040 yilina kadar enerji ihtiyaglarinin yarisint karsilar hale gelecegi tahminler arasindadir. Bu
bilge boru hatlan ile Avrupa ve Asya Pasifik bdlgesine gaz ithalini siirdlirecck, LNG
potansiyelini de genisleterek ithalattaki ncil pozisyonunu koruyacakur. Ozellikle Asya Pasifik
ve Avrupa bolgelerinde tiiketici talebini kargilamak igin ticarete bagimlilik artacaktir, Asya,
Atrika ve Latin Amerika bdlgelerinde ise dogalgaz ekonomik bilylimede kilit bir rol oynayacak
ve gaz ticaretini enerjide bashca konulardan biri haline getirecektir. Hidrolik kinlma ve yatay
sondaj gibi teknolojiler ile konvansiyonel olmayan kaynaklarda yasanacak olan biiyiime Kuzey
Amerika’da da dogalgaza istikrarle bir gegis goriilecedi beklentisini  dogurmustur.
Konvansiyonel olmayan gazlarin dniimiizdeki yillarda etkisini artarak géistermesi ve dogal
arzinin yarisindan fazlasim tek basina karsilar hale gelmesi beklenmektedir. Ozellikle oﬁ C*
hatlarmin pratik olmadigi bolgelerde LNG vazgegilmez bir alternatif olarak siyrflacak
dogalgazda beklenen %40°Lik bilytimenin 4’4 LNG tarafinda karsilanacakur. LNG’ ofmrf i
meveut talep agulikh olarak Asya Pasifik bolgesinden gelse de 2040 yilinda Kuzey Ax erllfgaL TRt
Asya Pasifik, Orta DoBu ve Afrika bdlgelerinin talepte agsagt yukan esit bir dengeye ulayg
beklenmektedir, W%
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Bilinen dogalgaz rezervlerinin yalmzea %15°i kullamilmistir. %45%ini kaya gazi gibi
konvansiyonel olmayan kaynaklarin olugturdugu hala yerin altinda bulunan rezervler mevcut
talebi 200 sene karstlayabilecek miktardadir. Teknolojinin gelismesi daha cok dogalgaz vatag
kesfedilmekte ve bu miktar giderek artmaktadir.
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5. Tasimacihk eaerjinin geleceinde belirleyici bir rol oynayacaktir. Kiiresel cné?jf‘“*‘-"

talebinde tagimacihk bazli biiyiimenin %30 civannda olacag tahmin edilmektedir. Bu
bilytimenin sivi yakita talepteki toplam bilyiimenin %60 na tekabiil etmesi beklenmektedir.
Svi yakitlar belirsizligi yiiksek ama dayanikl: bir edri gizecektir. Petroliin tasimacilikta ve
modem ulagim araglarindaki éncii roltinii dntimiizdeki donemde de korumasi beklenmektedir.
Elektrikli araglarin sayisindaki arus ve konvansiyonel motorlarda verimliligi iyilestirici
¢alisgmalarin 2030 yilina kadar sivi yakularda zirve titketime ulasilmasina ncden olmast
beklenilse de kimya endiistrisi ve ticari tagimaciligin etkisi ile petroliin 2030'dan sonra da
enerjideki lider roliini koruyacagt tahmin edilmektedir. Meveut elektrikli arag sayisi 2 milyon
civarlgrinda oluy toplam arag sayisinin yaklasik %0.2°sine denk gelmekigir [




maliyetleri, artan model segenekleri ve devam eden politik destek ile elektrikli arag sayisinda
gliclil bir bitylime dalgasi beklenmektedir.
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Kaynak: https://www.dunyaenerji.org.ir/2018-enerji-gorunumu-2040a-bakis/

6. Teknolojik gelismeler ve verimlilik calismalari enerjinin karbonsuzlastirilmasi
cabalarinda gii¢lii birer miictefik olacaktir. Artan niifus ve ekonomik biiyiimeye ragmen
kiiresel enerji talebindeki biiytimenin 2040°a kadar %25 civarinda kalmasimin beklenmesi
agirlikla enerji verimliligindeki basarilann bir sonucu olacaktir. Enerji verimliligi
kazamumlariin var olmadigi bir senaryoda diinya enerji talebi 2040’a kadar kendini ikiye
katlayacaktir. Enerji verimliligi ¢aligmalarimin daha diigiik karbon salimmli enerji kaynaklarina
yonelim ile birleserek, 2040 yilina kadar kendini ikiye katlamas: beklenen diinya ekonomisinin
neden olacagi karbon saliniminda yaklagik %45’lik bir diisiise vesile olmasi beklenmektedir.
Kiresel ¢apta enetjiye bagh CO2 salimimi, 2016 yili salinimindan %10 fazla olacak sekilde,
2040°da zirve yapacaktir,
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Ayni sekilde teknolojik gelismelerin etkisi ile de cnetji yogunlugu (bir birim GDP iiretmek i¢in
harcanan cnerji miktart) 2016 — 2040 arasinda %2’1ik bir disiis gosterecektir. Simdiye kadar
durgun bir egri izleten karbon yogunlugu (bir birim enetji tiiketiminde ortaya gikan CQO2
miktan} ise dnimiizdeki dénemde ivme kazanarak diisiis gdsterecek, bu iki gelismenin etkisi
ile kiiresel enerji talebinin %25 artmasi beklenen bir dsnemde karbon yogunlugunu %45
azaltacaktur.

7. Emisyon ile miicadele yillar ilerledik¢e kolaylasacaktir. Kiresel CO2 emisyonu 2000 -
2016 yillari arasinda, Avrupa ve Kuzey Amerika'da goriilen %10’luk diisiise ragmen, %40
artmugtir. Bu artigin altinda yatan temel neden kiiresel GSMH deki %55°lik genisleme, yani
ekonomik bliytimedir. Sief Cin’in bu artistaki rolii %60 civarlarindadir. CO? emisyontarnindaki
bu biiylimeyi bir nebze dizginleyen enerji verimliligi girisimlerine karsi enerji tiketimi karbon
yogunlugu genel olarak aymi seviyede devam etmistir. 2040 yilina ilerlenirken encrji verimliligi
calismalart ve daha yesil enerji kaynaklan ile kiiresel GSMH'de %45°lik bir diisis
gergekleseceBt tahmin edilmekte, CO2 emisyonlarinin 2016 seviyesinin %10 stiine vatarak
zirve yapmasi beklenmektedir. 2016 — 2040 yillan arasinda Kuzey Amerika ve Avrupa
emisyonlarinda %15°lik bir diisiis beklenmekte, Kuzey Amerika, Avrupa ve Cin disindaki
ilkelerin emisyonlarimin 2040 yilinda kiiresel emisyonun yarisina denk gelecefi tahminler
arasindadur.
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2040%a ilerlenirken tim sektdrlerin CO?2 iiretimlerini azaltmak igin etkili kararlar alacag
*Outlook tor Energy "nin tahminleri arasindadir. Enerji kaynakh CO2 emisyonlarinin %40 m
olusturan elektrik tiretimi sektSriinde giines, riizgar, dogalgaz gibi daha az karbon salimimli
enerji kaynaklanina dogru gegilmesi elektrik iiretiminde karbon yogunlugunu %30 azaltacaktur.
Aym  sekilde CO2 emisyonlarimin %25’inden sorumlu tasimacilik sektdeiinde  ticari
tasimacilikta beklenen bilylime ile emisyonlarda %10’luk bir biiylime gerceklesecek, ancyle®
elektrikli ve daha verimli araclarin trafie katimast ile hafif araglardaki digtig//
dengelenecektir. Verimlilik kazammlan ve karbon yogunlugu daha az enerji kaynak i
kullamminn artmas ile kiiresel enerji emisyonlarinim %30 unu elinde bulunduran endilris_gs S

sekiorlerin GSMH'ye bagh emisyonlarint Sniimiizdeki donemde neredeyse yariya ditsiftecegi ™ ;-
de raporun tahminleri arasindadir. 76 herw 2@3*\ P
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7.2.2. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle Ihracer’ nin net =
satig tutarimin faaliyet alanina ve pazarin cofrafi vapisina gére dagilin
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NET SATISLAR

(TL) 3L.03.2019 Y% 3.63.2018 Yo 31122018 % 3L.03.2017 Yo 31.03.2016 %
Elekirik (retim 3847031 ] 1642 121239 .56 14074371 | 6798 | 390.270] 255 o
Encrji Mutcahhieligi 19.584.018 | B3.58 7645363 | 984 6.629.268 | 3202 60.708.270| 9745 11380567 16000

TOPLAM: 23431040 | 10000 7.766.602 [ 10000 20.703.639{ 100,00 | 62.298,350 [ 100.00 | 1(.380.367 [ 100,00

Sirket, elektrik  Gretim  ve satis  gelirlerinin %100°Gni  Ankara’mn ilcelerinde
gerceklestirilmektedir. Elektrik santral insaatlart kapsaminda yapilan metahhitlik hizmetlerinde
agichkh olarak I¢ Anadolu Bolgesinde santral ingaatlarim tamamlamistir. Sirket 2016-2018
yillari arasinda Karadeniz Bélgesinde 7,4 MW, ¢ Anadolu Bélgesinde 30,5 MW, Giiney Dogu
Anadolu Bolgesinde 2 MW Giines Enerji Santralinin yapimini tamamlamistir. 2019 yilinda
Kiitahya’da miigterisi adina 9 MW’lik Ges santral ingaatina baglamig ve halen bu santral insaatt
devam etmektedir.

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

isbu [zahname' nin S’inci bolimiinde yer alan risk faktorleri diginda herhangi bir unsur
bulunmadid: diiglinilmektedir,

7.4. ihrages® nin ticari faaliyetleri ve karlih@i a¢isindan Gnemli olan patent, lisans, sinai-
ticari, finansal vb. anlagmalar ile [hragery’ nin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne
dlgiide bu anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireglerine iliskin zet bilgi:

Markalar

Enerji Uretimi hizmetleri, jeneratdrlerin kiralanmas: hizmetleri” konusunda (Marka No: 2012-

Sirketin Tirk Patent Enstitiisit tarafindan “Sivi, Kimyasal Madde, gaz, hava isleme hizmetleri, E
36016) “Naturel Renewable Energy Solutions™ marka tescili 2022 yihina kadar saglannustir.

Sirketin Tirk Patent Enstitiisti taratindan “Ticaret-Hizmet” konusunda (Marka No: 2012-
36015) “Naturel Group™ marka tescili 2022 yilina kadar saglanmistir.

Sirketin Tirk Patent Enstitiisii tarafindan, (Marka No: 2017- 77832) “Naturel Holding” marka
tescili 2027 yilina kadar saglanmistir.

Sirketin Tiirk Patent Enstitiisii tarafindan, (Marka No: 2017- $1207) “Naturel Teknoloji” marka
tescili 2027 yilina kadar saglanmistir. ey—

Sirketin sahip oldugu alan adlar soyledir.

www.naturelenerji.com.tr 26 T 281§
www.naturelgroup.com.tr ;
www.naturelkumas.com
www . naturaltekstil.com

Sirket, Lisanssiz Elcktrik Urctim Yoénetmeligi cer¢evesinde GES santrallerindep elektrik
Uretimi  yaparak Devlete satmaktadir. Sirketin - veni Giines Enerji
amaktadir. B4 nedenle yeni elektrik tretim siireci yokgur. METEO yaryf
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7.5. Thrager’ nin rekabet konumuna iliskin olarak yaptizi aciklamalarin dayanag:

Enetji miteahhitligine iliskin sekiorde irili ufakli onlarca sirket bulunmaktadir. Bu sirketlerin
faaliyetlerine iligkin sektorel anlamda istatistikler heniiz olugmamistir. Scktdér igerisinde
faaliyet gGsteren firmalar ihaleler ve sonuglan aracilig: ile fikir edinebilmektedicler. Bununia
beraber yapilan agiklamalar igin asagida gosterilen kaynaklardan bilgi edinilmistir.

https://www.dunyaenerji.org.tr/201 8-enerji-gorunumu-2040a-bakis/
https://www.mmo.org.tr/sites/default/files/EnerjiGorunumu20 | 8 _1.pdf
https://www.mmo.org.tr/sites/defaul /files/EnetjiGorunumu201 8_2.pdf
http://epdk.gov.tt/Detay/Icerik/3-0-92/el ektriklisanssiz-uretim
http://www.yegm.gov tr/yenilenebilir/guncs.aspx |

7.6. Personelin Thracer ya fon saglamasint miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkinda
bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu énemli dlgiide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgiler:

Son 12 ayda Sirket’ in finansal durumu Snemli dlgiide etkilemis veya etkileyebilecek ise ara
verme hali yoktur.

8. GRUP HAKKINDA BILGILER

8.1. [hrager nin dahil oldufu grup hakkiada 6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet
konulary, ortakhkla olan iliskileri ve Thracer’ min grup icindeki yeri:

ihragg1 herhangi bir gruba dahil olmamak!la bitlikte, halihazirda Sirket’ in % 100 oranindaki
paylan Yusuf $enel’ e ait olup, Yusuf Senel® in farkli sektérlerde ortak kontrole tabi % 100
oraninda payina sahip oldugu asagida gosterilen baska sirketler de mevcuttur.

Sirket Unvanlar Devir Tarihi Devir Alan Ac¢iklama
Kuruldugu tarihten devir tarihine
Naturel S as . kadar %50 hissesi Naturel Enerjiye
Taku | ..T:‘fn? S Ayl 124.12.2018 Yusuf Senel aittir. 2017 ve 2018 de santral
cknoloplent A.y. malzeme alimlarinda
kullandmistur,
CL Naturel Mithendislik Natu“:fl Savunma Yatimim amach kurulan gayrifaal 25 1 71
. 24.12.2018 Sanayi S .
Yatirim San. ve Tic. A S. Teknolojileri A.S bir sirketiir.
Cp E_fcktrik Yatirun San. 24122018 g;::;ﬁl Savunma bY_aln'"l? amagh kurulan ga
ve Tic. AS. Teknolojileti AS. ir sirkettir.
CL Naturel Hayvancilik Naturf:*l Savunma Yaurim amagli kurulan ga
San. ve Tic. A.S 2412.2018 Sanayt bir sirketiic
mrele A Teknolojileri A.§. | ' #™etr li
B_osphorus U[qsl;—xrarasn 24122018 g:{:;;ﬁl Savunma Yvatn_‘lm al_naf;ll kurulan gayrifaal E
Ticaret ve Lojistik A.S. Teknolojileri A.S bir sirkettir.
e AT ,
tNa L el Vs "L VENILENEBILIR
o gt ENER g T4 5.
rz!JrrmMJh 4 sonliem i
, c/ 5 ) ﬁis;}ué:;cs #lok .
) 230312 267 61 g¢
(PAANFS S Mo e 307473 @103
corhr. sﬁc.mﬁ,uo; Pt
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Nature| Savunma

CL Naturel [nsaat San. 14122018 Sanayi Yatrrim amagcli kurulan gayrifaat
ve Tic. A.S. “rles vanan o bir sirkettir.

‘ Teknolojileri A S.
Naturel | [ngaat San. ve 24.12.2018 Yusuf Senel Yatrrim amagh kurulan gayrifaal

Tic. A.S. bir sirkettir.

Kuruldugundan itibaren %100
We Data Bilisim San. ve hissesi Yusu'f' Scntil"e i:lll'[ll:.‘
Tic. A.S, - - Naturel Yenilenebilir Enerji

’ Tic. A.S. [le hi¢ ortakhg
olmamistir.

Yukaridaki Sirketler ile Naturel Enerji’nin herhangi bir bagli ortaklik ve igtirak iliskisi
bulunmamasina ragmen, bu Sirketler Naturel Enerji' nin %100 sahibi ve Yonetim Kurulu
Baskam Yusuf Senel'in ortakhgi ve yonetim iliskisi nedeniyle ortak kontrole tabi Sirketler
olarak degerlendirilebilir,

Ihrager” nm meveut durum itibariyla 13 bagh ortakligt bulunmaktadir. Bagh ortakliklar enerji
liretimi alamnda faaliyet géstermektedir. Ana sirket Naturel Enerji, Enerji santrallerinin
projelendirme ve yapimini yapmaktadir.

8.2. [hra¢er’ nin dogrudan veya dolayli 6nemli bagh ortakhklarinin dokiimii:

Naturel Enerji altinda bulunan ve sirketin elekirik iiretimini saglayan bagli ortakliklart asagida
gosterilmigtir. Bu bagh ortakliklar sermayelerinin tamami Naturel Enerji’ye aittir. Biitiin
sirketler eneyji liretimi alaminda faaliyet gdstermekte olup Tiirkiye' de kurulmuslardir.

Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret A.S. Bagh Ortakhklar

ANGORA ELEKTRIK URETIM A.S.

; SERMAYE 1

FIRMA ADI PAYI (%)

Margiin 1 Enerji San. ve Tic. A.S. 100,00

Agah Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 }

Saf Akge Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 |

Ulus Enerji Urt. San. ve Tic. A.S, 100,00 :

ESENBOGA ELEKTRIK URETIM A.SéERM 26 e 20

; A 1

FIRMA ADI PAYI (%) .'

Yst Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 ;

Snl Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 .;

Margiin Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 { ]

Margiin 13 Enerji Urt. San. ve Tic. A.S. 100,00 [ {

Cuerges 1 Enerji San. ve Tic. A.S. 100,00 -

Energes 9 Enerji San. ve 'lic. A.S. 100,00 2
Berrak Ges 1 Enerji San. ve Tic. A.S. 100,00




taaliyet gostermekte olup Tirkiye’ de kurulmuslardir. Sirketlerin - sermaye
taahhiidiidiinden kaynaklanan borcu bulunmayip sermayelerinin tamam Sdenmistir. Bu
sirketlere iliskin yasal yedek kalemlieri de heniiz olusmamistir. Sirketin organizasyon
yapisiun - sadelegtirilmesi  strecinde taaliyet ile ilgili olmayan bagh ortakliklar
24.12.2018 tarihinde sirket sahibi Yusuf Senel’e satlarak girker disartsina crkarilmistir.
Bununla birlikte, Strket’in meveut durnmdaki bagl ortakhiklariun faaliyet gosterdigi
araziler Naturel Enerji’ ye ait olup, Naturel Enctji bu arazileri bagh ortakliklarina
kiralamaktadir,

Sirketin 2018 yilinda devredilen bagh ortakliklari sonrast 31.03.2019 itibariyle giincel
finansal duran varliklarini gésteren liste asagidaki gibidir.

Sermaye . .
\ Dinem KarvZarar | Gegmis Yillar Sermaye
Ticaret Unvani | Sermaye Pﬁﬁg’ (2019) Kar/Zarsri | Taahhiidi
Energes I %100-
1 Elektrik Ure. Dan. | 50.000.00 ;,I 00 -455.529.26 -134,581.25 0
San. Ve Tic.A.S "
Energes 9 % 100.
2 Elektrik Ort. Dan, | 250.000.00 ;I 00 -472.417.83 -137.889,31 0
San. Ve Tic.A.5. °
Berrak Ges | %4100-
3 Flektrik 50.000,00 ‘;1 00 -146.,990,08 ~148.307.38 0
Uri.San. Tic.AS. °
Margiln Enerji &5 100-
4 Urt. San. Ve Tic. 50.000.00 o -1.72536 -28.829.23 9
A+ %100
Margiin | %100-
5 Enerji San. Ve 50.000.00 %100 395,18 -23.945.42 0
Tic. A.S.** >
Angora Elektrik . Yl 00-
6 Uretim A3, » 50.000,00 100 -2.734.80 -18.973.20 0
Esenboza Elektrik - ol 00~ .
7 Oretion ;'S_ " 50.000.00 %100 -1.398.692 42 -46.929.76 0
o TN ) _
3 g;" F 32%8’; . | 20000000 ;i’,':)(?o 2.147.081.83 | -251.870.90 0
Ys( Enerji Urt. AT . o
9 San. Ve Tic, A, | 200.000.00 5100 -1,973.194 .23 -275.068.37 0
Saf Akge Enerji %100-
to Urt. San. Ve Tic. 30.000,00 ;’“ 00 -1.456.909,40 -232.929.18 0
AS. *
1 Qiahvi"i?; [i"g s0.000.00 [ 78106 156095508 | -454.765.31 0
12 Sus Bnerji L:t's 5000000 100 72572651 | 38583261 0 1
Margiin 13 %1 00-
13 Enerii San. Ve 50.000.00 ;'/l 00 416007 01] -1.495.988.6%
Tic. A.S. ’
* Can sirketi konumunda kurulng sirketlerdir.
**Gayrifaal konumdaki sivketlerdir.
by
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9.1. Maddi duran varliklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. Izahnamede yer almast gereken son {inansal tablo tarihi itibariyle ihracer’ nin .
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sabip oldugu ve :




yonetim kurulu karari uyarinea ortakhk tarafindan edinilmesi planlanan dnemli maddi
duran varhKlara iligkin bilgi

Sahip Olunan Maddi Duran Varliklara Dligkin Bilgiler

Kiraya Yerildi ise

Yukarikaray iran
374 Nolu Parsel

- Edinildigi 1 " Net Defter | Kullasim s Kira | Yihk Kira
Cinsi m Mevkii A Kiralayan -
il Degeri (TL) | Amaa Kisi/Kurum Dinemi | Tutan (TL)
Ankara-Aksur- Esenboga (Saf
Teberk 3724 Ada 2016 4G.438.61 | Agagi Kiran 37496230 | Ges . o2 2009 1.200.00
Akce-Ulus-Apah )
02 Parsel
Ankara-Akyurt-
Karacalar 3544 | 2016 | 3663674 Bezichanc | 47496230 | Ges Ese“"c'g” Yt an10 £.200,00
nl)
Ada 26 Parsel
Ankara-Akyurl-
Karacalar 3344 2016 11.816,16 | Bezirhane 12016 1,60 | Ges Csenboga ( Agah ) | 2019 1.206.,00
Ada 21 Parsel
Ankara-Akyurt-
Yegiltepe  329% I N Esenboga ( Ysl-
Ada 38  Nolu 2016 43 887 87 | Yassiarhg 464,690 | Ges Snly 2019 1.200,00
Parsel
Ankara-Cubuk- . . R
Kapakli 204 Ada| 2016 | 3s.50860| APk 388,066 | Ges Esenboga (Ulus- 1 419 (200,00
Uzunoglu Saf Akge )
47 Parscl
Ankara- Kizilcahamam
Kizilcahamam- Kavuacu {Margiin 13
Pazar 178 Ada 41 20146 7081356 Basi 177126 | Gies Encrii - Exy Encrii 2009 [ 200,00
Parsel )
2?;?::& amam- Kizilcahamam-Ery
Pazar 228 Ada 105 2018 23261 41 K.aragoz 113 874 | Ges E!‘Iel’jl Un.San. Ve 201¢ 1.200,00
Tic AS.
Parsel
érz?gz;mnwm- Kizilcahamam-Ecy
o A 2016 16.400.00 | Aluglu Yaz 75800 | Ges Enerii Urt. San. Ve 2HY 1.200.00
Yukaridivan 373 -
Tic AS.
Nolu Parsel
Ankara- Kizilcahamam-Ery
Kizilcabamam- . . i
L o 2006 1.380.00 | Aluglo Yazi 8200 | Ges Enerji Urt.San. Ve 2019 1.200,00
Yukarikaraviran Tic A S
375 Nolu Parsel WA
Ankara-Akyurt- .
Teberik 3727 Ada| 2016 | 65.019.83 | Asagi Kiran 632.680 | Ges gﬁ;‘b"g“ st 1 oo (200,00
1 Parsel "
Ankara-Akyon-
Karacalar 334 P . Esenboga { Ulus- 3
Ada 17 Nolu 2016 37.234,79| Beazirhane 463.000 | Ges Agah-Saf Akce) M9 1.200.00
Parsel
Enk? fal- Kizilcabamam-Ery
zvivahamam- 2015 1559000 |  Sevfettin 126.230 | Ges Enerji UreSan. Ve | 2019
Y ukarikaraviran TicAS
1789 Nolu Passel A
Enzl\ ?T:;I-mm - Kizilcahamam-Cry
1zijeahamant 2016 1420000 |  Karadere 126.250 | Gus Enerji Ut San.Ve | 2019
Yukarikaravican Tic.AS
1999 Nolu Parsel A,
Ankara-
Kizilcahaman- 2016 6.700.00 | Aluelu vazi | 35.000.00 | Varirim

-
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iapd\"’i“ Farsel | 016 512.95 ”‘:,'{‘3[_"2"\‘[::3'“ 16.000 | Yatirim | - . .

Kahramanmaras

e | 200 226| K Maras 330,000 | Vatiim |- ] ]

Marag Park Evleri

A mewdetee | 2014 10| KMaras 150,000 | Yatirim |- ] ]

Onikisubat 10

Noln Parsel 2016 80| K Maras ®3.000,00 | Yaririm - - -

Daire:@

Onikisubat 10

Nolw Prarsel 20E6 92| K.Mars 35000 | Yatirim - - -

Daire: L0

Onikisubat 38

Molu Parsel 2016 301 K Maras 51.000 | Yatirim Abdulkadir Polat 016 §.400.00

Daire: L

Onikisubac 38

Noto - parsel| 2016 39| K Maras 51000 | vatirim | Alper Cagatay 2019 8.400.00
- Tektas

Daire:2

Onikisubat 38

Nolu Parsel 2016 35 I Maras 31600 | Yatirim Vehbi Erdem e §.400.00

Dairg:3

Onikisubat kT3 .

Nolu Parsel | 2016 34] K Maes 51000 | Yatirin | Nichmet Bura 2019 840000
) ekin

Daired

Onakisubat 38

Nolu Parsel 2016 33| K Marag SL00G | Yatirin Ertugrul Erdogan 2010 340000

Draire; 5

Omikisubat 38

Nolu Parsel 2016 34| K.Maras S$1.000 | Yatirit Resit Turgut 2019 840000

Daire:6

Onikisubat 18

Nolu Parsel 2016 30| K Maras 1000 | Yatirim - - -

Dairg:?

Onikisubat 38

Nolu Parsel 2016 34 K. Maray 31.000 | Yatirim Rahime Agar 219 840000

Daire 8

Onikigubat R

Nuly Parsel 2016 35| K.Marag 51.600 | Yatirim Melisa Siper 2019 8.400.00

Daire 9

Onikisubat 38

Nolu Parsal 2016 34 K. Maras 31,000 | Yatinim Zehra Bagkun 2019 960000

Dasre: 10

Onikigubat 38

Nolu Parsel 2016 33| K .Maras 31000 | Yatrim Giilsiim Gillpas 2019 8 400,00

Daire: 11

Onikigubat 38

Nolu Parsel 2016 34 K.Maras 51.0000} Yatirim Cengiz Bulduk 2019 54040.00

Daire: 12

Onikisubat 18 N

Nulus Parsel | 2016 30]  K.Maes 51.000 | Yatieim | Michmet Adil 2019 8.400.00
o Geylani

Daire:13

Onikisubat 38

Nolu Parsel 2016 34| K.Maras 1000 | Yatirim Sibel Yicel 2009

Daire: 14

Onikizubat 3%

Nolu Parsel 2016 34 K. Marag 31000 | ¥ atirem Emrullab Celik 119

Dairg; 15

Onikigubat 38 . .

Nolus frarsel 2016 34| K.Maras SL.000 | Yatirim ‘?flal.u_‘."m 2019
) chilivan

Daire: 16

Onikisubat 33

Nolu Parsel 2016 33 K.Mang S1.000 | Yatirim Emire Nisanc 219

Daire 17

Umikisubat 38 . I ) a

Nolu Parset | 2016 M| K.Marag 51.000§ Yatinm f_.:;‘;”“"“"" 2019 gan0.00 {2 0 Tz 18

Laire: 1§ i}

1




Onikigubar 33 Balcon Cal
Nolu Parsel | 2016 355 K.Maras 273 600 | Vatirim aleop Lale 2019 105.000,00
, Murat Kozanh
Daire; 19
Onikigubat 13 . N N _
Nolu Parsel No 46 20107 68 k.Maras | 34420 { Yatinim - - -
Adm Plaza Merkez
Sokak: | Daire:68- 2013 280 Ankara 2577843 isveri - - -
69 (31.12.2013) i
Beysu  Konaklan
Projesi B11 Blok 07 410 Ankard 2772844 | Yatirim - . -
7. Kat No.13
Atm Plaza B Blok i Merkez
Daire No-66-67 018 280 Ankara 2.129.661 fsyeri - - -
Gazianrep 311671
Parsel A Blok No 2019 9% | Gaziantep 2.537.500 | Yatirim - - -
17
Gaziantep 311671
Parsel A Blok No 29 98| Gazianep 2337500 | Yaticam - - -
13
Gaziantep 311641
Parsel A Blok No s 98| Gaziantep 2.337.500 | Yaurim - -
19
Gaziantep 3116/1
Parsel A Blok No 2019 981 Gazuantep 2.5337.500 [ Yatirim - - -
20
- Ofis
Gkp Ses Kayt] 554 . . 1.400 | Ves.Maki |- . .
Cihazi
ne

. ; Saha
Muhtelif Is r i
Makinalar 2000:2017 - - 1.189.536 | Tes.Maki | - -

ne

Muhtelif  Sirkete .
Ait Tasnlar 2016-2H9 - - 2237087 | Tast - - -
Bighay 31 Gb o | OIS
Ram Bta024/16g 2019 ) ) 2144 Demirbas |~ ) )
Ofis Ign Alman | - Ois
Demirbagar 2012-2019 - ) 685816 Demitbas |~ ) )
Cfis Diger Maddi L aas | Ofis Diger
Duran Varleklar 2012-2019 ” ) 03 oy, |- . )

- Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varlik bulunmamaktadir.

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhklara Iligkin Biigiler

. . Yapilan Yapilacak
Cinsi Ed":_l:;cegl m? | Mevkii Odemeler Odemeler K:‘;:‘:::n
(TL) (TL)

- Finansal ya da Faaliyet Kiralamasi Yoluyla Edinilen Maddi Duran
bulunmamaktadir.

Finansal va da Faaliyet Kiralamasi Yolnyla Edinilen

Maddi Duran Varliklara iliskin Bilgiler N e
. Kiralama Siiresi Sonunda | Yilhk Kira | Kullam Kiﬁt&g’i’ P RN
Cinsi D?r:;?ni Kiralananin Kime Ait Tutar Kiralanc gl,r_;_,,_;g/

Olacag (TL)

Ity RELAENILEAE 2R
/] i SE .-' I A /i
1 J X - S 68
/ LA LD AT IO
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9.1.2. Ihracgi’min maddi duran varhklarinin kullamimun: etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Sirketin elektrik iretim santrallerinde kullandig1 gayrimenkuller kendisine ait olmakla birlikte,
yapumni tamamtianan santraller Ced kapsami digindadir. Bu nedenle kullammini etkileyecek
cevre ile 1lgili bir husus bulunmamaktadir.

Cevre, Saghk ve Giivenlige Iliskin Hususlar

Tiirkive’de ¢evreyle ilgili konular hakkindaki temel diizenlemeler Cevre Kanunu ve Cevre
Kanunu kapsaminda yayimlanan CED Yonetmeligi ve Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi gibi
bir dizi yonetmelikten olugmaktadir. Cevre Kanunu, gevrenin korunmasina iliskin sartlarin
genel gergevesini ve bu sartlara uyulmamasin sonuglanni diizenlemektedir. CED Y 6netmelig
ise, CED ¢alismalarinun tiirlerini (CED raporu 160 veya proje agiklama raporu) ve igeriklerini
{(bir CED siirecinde uygulanan idari ve teknik ilke ve prosediirleri) diizenlemektedir. Cevresel
etki degerlendirme sartlanna tabi olan tesisler, CED Yonetmeligi'nde sayilmaktadir Naturel
Enerjinin sahip oldugu Giines Enerji Santralleri herbir santral basvurusu iin 1MW n altinda
oldugu igin Ced yonetmelidi kapsami diginda kalmuigtir. Toplam 13 bagh ortakligin 9 tanesinde
santral bulunmaktadir. Diger 2 sirket gayrifaal durumda ve kalan 2 girket 1se gati sirketi olarak
konumlanmis durumda olan sirketlerdir. Arazinin biyiikliigiine gore santral biiyiikliikleri
degismektedir. Toplam 9 adet bagh ortaklikta 19 adet lisanssiz elektrik tretim santrali
bulunmaktadir. GES santrallerinde dogru akim elektrik (DC) iiretilir bu elektrik daha sonra
sebeke elektrigine (AC) doniistiirtiliir. Santral bag1 1 MW olan limitte % 20 ile 30 arasinda
tolerans olabilmektedir. Dolayisiyla 19 adet santralin kurulu giicti 21,7 MW’ dir.

9.1.3. Maddi duran varlklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayai haklar ve j
tutarlart hakkinda bilgi:

a-) Sirketin aktif degerleri lizerindeki meveut bulunan ipotekler: § Towr 2519 J &
MRER
Maddi Duran Varliiklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, ipotekler Hakkinda Bllgﬂ o 1‘};:”(
31.03.2019
Maddi Duran | KSamamn/ | i ehine Verili
parar Ayni Hakkin e Nedeni - Tutan
Varhk Cinsi . Verildigi Tarihi
Tirii
ﬁ:‘;ﬁ“‘a""‘ms ipotek Garanti Kredi Kullanimi 29.07.2013 650.000,00
EZ:’&""&““”"” ipotek Kuveyttiirk Kredi Kullanimi 50.10.2017 | 10.000.000,00
Ankara Merkez Ofis | Ipotek Ziraat Katilim Gayrimenkul Alumi | 21.02.2048 4.200.000,00
Ankara Merkez Ofis | [potek Yapi Kredi Kredi Kullanmm 0.032018 4.400.000,00
22':3:“ Beysukent | 1 ek Al Baraka Gayrimenkul Ami | 18092017 | 6.000.000,00
Ei::’t““'"'“""a"‘ ipotek Tirkiye I Bankasi | Kredi Kullanim 30.03.2018 | 1.400.000,00
Kah Blokede Meveut ‘
aaramanmaras ipotek Ing Bank Kef Vi 26072018 700.000.00 |
Ditkkan . |
Kullanabilmek |
Rlokede Mevcut |
Kahramanmaras ofis { [potek ing Bank KefYi 26072018 500.000.00
Kulianabilimek

s




S;Ifliz';“p 4 adet Ipotek Vakifbank Kredi Kullanim 07.02.2010 | 10.960.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Vakif Katilim tTS?“k Ges Santeali 11y 012019 | 20.000.000,00
Ankara Ges Arazi Ipotek Kuveyttiirk ?:;:;nlik Ges Santrali 22.01.2018 | 40.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk Er""“k Ges Santrali |55 012018 | 40.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk ?;;:""k Ges Santrali | 19 612018 | 40.000.000,00
Ankara Ges Arazi | [potek Kuveyttiirk iT;i’:"“‘ Ges Santrali | 55 512018 | 40.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk E:‘"k Ges Santrali | 55 68 2017 | 10.000.000,00
Ankara Ges Arazt Ipotek Kuveyttiirk {;?Iik Ges Santrali 25.08.2017 | 10.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk IT:i:‘“k Ges Santrali | 55 582017 | 10.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk iT;:‘“k Ges Santrali | 53 56,2016 | 25.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk .[Tq‘“}';""k Ges Santrali | 34 662016 | 25.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk E:‘“k Ges Santrali | 53 062016 | 25.000.000,00
Ankara Ges Arazi | ipotek Kuveyttiirk iT;l:““k Ges Santrali | 55 06 3016 | 25.000.000,00
Ankara Ges Arazi | Ipotek Kuveyttiirk Ez’"k Ges Santrali | 34 66 2016 | 25.000.000,00
Ankara Ges Arazi | ipotek Kuveyttiirk [T?‘j:‘“k Ges Santrali | 3, 06 3016 | 25.000.000,00
ARAC Rehin Tirkiye Finans Arag Alirm 21.05.2018 260.000,00
ARAC Rehin Ziraat Katilim | Arag Al 17.01.2018 300.000,00

Toplam : 399.370.000

b-) Sirketin Kendi Tiizel KisiliZi Adina Vermis Oldugu Teminat Mektuplar:

Sirketin Kendi Tiizel Kigiligi Adwa Vermis Oldugu Teminat Mektuplar Hakkinda Bilgi

31.03.2019
Baslangig Bitis Verilig Para Veren Verilen
Cinsi Tarihi Tarihi Nedeni Birimi Tutarm Banka Yer
e I e R L el B .
v [19012018 | saresiz | KR IEHRYEOM ] m | ragsiep | gennd | Basiert T
;,g;‘l':t"::’ 7002018 | Siresiz | intiyali Haciz Kacart | TL | 70.264.00 g;:i:i‘l A“k‘ﬁﬁg ! |
peminal | ) 00,3018 | Siresiz Lisa"gi'cztigfk"'ik TL | 41.212.68 é’f;igi'l Bﬂi‘;ﬁ’; i'es rif‘ ¢
;;T['l:‘;:] 11.092018 | Sitresiz Lisanéigiﬁlfk"'[k Th | 41.212.68 é’?{'ﬂi‘l Bﬂs[k;:g il%k:"ii"** -ﬁ =
gdi'l'\‘t':l;’z 13.09.2018 | Siiresiz L’“‘*“‘Efrﬁiﬁ:fk“'ik T | 4121268 [‘;‘:['\E‘:L‘I Bda}\;;l l;.\lgkitrik Lb Tewar L4
h'f;‘l‘\‘l‘['l‘l:l‘l 13112018 | [3.04.2019 O[:[']‘]';':\:;";,“;I‘l’:ml (L | 18.000.00 1(;;‘1;::: Giresun Oniversitesi
;‘i‘;\‘l':b"‘] 8.06.2018 | Siiresiz "“‘"‘"Ef:_';ﬁ:?k“'ik L | 4121268 | KuvesTark B“ﬁ‘;ﬂ;‘ E\‘g"'“'i“ L
[‘i“““f'.l'“:_'czlilli:i“""“'ik T [ 4121268 | Kuvestrik 7‘{ a';‘_ 1*';‘ r"' '7
70




vemnel | 8062008 | Soresi | S HIKIR 01068 | Kuveyrtiink B iléskimk
Vit | 8062018 | Smesiz | WSSEEIRUR gy 51068 | KuveyiTank Ba“‘;‘;‘g i';'f"ik
&ZT{‘:EE 8062018 | Siesiz | WSSy | gpai268 | KuvestTirk Has[l;zrg i"‘g‘f”"’
;ZT::;‘L 8062018 | Siresiz Lisa“éi‘;gfk" LT | 4121268 | KuveytTiirk B"*‘[")‘;g 'i"‘gf”"‘
hldi’]‘(’t'l'l’ljil 8062018 | Saresiz Lisa"("]”‘r‘e"*tgfk‘”k TL | 4121268 | KuveytTiirk B‘”f[k)‘;“g: i';‘f““‘
&i‘;‘::;t 8062018 | Siresiz | OSSN 411268 | KuveyiTirk Basgg i’%‘f"ik
LZ?;SSL 8.06.20(8 | Siiresiz "isa"aigiﬁ:fk"ik TL | 41.202.68 | KuveytTiirk Ba%";‘éf i'_‘fs"""ik
g&'ﬂﬁ; 8062018 | Suresiz | WSMSEESIK 749 10 | KuveytTiink Basll;‘;rg_ i'g'f"ik
vmint | 8062018 | Saresiz | MSWSSZEIK 068 | KuveytTick Basngg_ EA"?‘““
pominat | g og201s | siresip | DBk 1068 | KuveytTick Baﬂ'_";;‘g_ i';’f““‘
pominal | 8062018 | Sicesi | WSMSSEEIKIK |y b gy 21068 | RuveyrTurk Bas[';z'g i'{%"."ik
Vot | 8062018 | Saresiz | CSSEENT ]| 4121068 | KuveytTunk Baﬁg 'i'_cs'f““"
Toplam : | 522.024,00

9.1.4. Maddi duran varhklarin rayi¢/gercefe uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢
deger ve dayandid) deder tespit raporu hakkinda bilgi:

Maddi Duran Varliklaren Rayic Degeri Hakkinda Bilgi

. MDYV Degerleme
Maddi Duran Edinme Ekspertiz R Eksperllz. - Simfiandinimasi Fon Tutari/Deger
. i . aporu Tarihi (Yatimm amach T
Varlik Cinsi ‘Tarihi Degeri (TL) ve Nosu olup olmadigy) Dilgaklagi Tutar
P (TL)
u 31122018 Yatirim Amagl
Ysf-1 Ges 22.05.2018 32.475.000 2018/177 Degil 12.198.278.82
31.12.20108 Yatwrim Amach
Snl- Ges 22.05.2018 32475.000 2018/177 Desil 12.205.957.14
P 311220108 Yatirim Amagii
Agih - Ges 22.05.2018 28.515.000 20181177 Degil 10.133.340.36
. 31.12.2008 Yaturim Amacht
Ulus - Ges 22.05.2018 32.475.000 2018/177 Degil 10.477.443.60
. . - 31122018 Yaurun Amagh
Saf Akge-1 Ges 22.05.2018 32.475.000 2018/ 177 Degil 12.491.232.00
51.12.2018 Yatirim Amacgh
Berrak | Ges 21.05.20i8 10.250.000 2018/162 Desil , 464 650.02
Encrges 9 Ges | 21.05.2018 9.945.000 le{)llzs‘?l?zg Ya“”[;‘;:i‘l'“aq“
3112
Margiin 13 Ges | 21.05.2018 9.945.000 ’;{‘)"‘3',2[2,'68 Ya““[;';;;“a‘;“ (
. . 31122018 Yatirun Amagh \;;.,f =
Enecrges 1 Ges 21.05.2018 11.370.000 30187162-174 Degil \\ ﬁ, \334 3633-30 5
11122 ™
Diger (*) 48.015.000 3{;|Ié} [6';028.’,3 Yatirim an?a&ll!epr'; v

Tepiam ;

(%) Sirketin muhtelif 30 adet diger Maddi duran varbiklary i¢inde degerleme yapm'mmsu

Y s PR m 503 2 e
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Sirket Varliklarina iliskin Degerleme Raporlarum hazirlayan firma,

Anreva Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damsmanhik AS.
Giizeltepe Mh. Ahmet Mithat Efendi Cd. No: 60/4 Cankaya-ANKARA
Tel: 490 (312) 474 00 74 | Faks: 490 (312} 474 00 55

14.02.2008 tarih ve 249114 sayill Ticaret Sicil Gazetesinde yaynlanan Sirket Ana
Sézlesmesine gbre Ekspertiz ve Degerleme olarak tamimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla
kurulmus ve Giizeltepe Mahallesi, Ahmet Mithat Efendi Caddest, No: 60/4 Cankaya-ANKARA
adresinde hizmet vermektedir. Odenmis Kurulus Sermayesi 230.000.-TL dir.

Anreva, Basbakanlik Sermaye Pivasasi Kurulu’'nun (SPK) 14.05.2008 tarih ve
B.02.1.SPK.0.15.496 sayili yazis1 ile SPK mevzuat ¢ergevesinde degerleme hizmeti verecek
sicketler listesine alinmustir.

9.2. Maddi olmayan duran varhiklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla ihraccinin sahip
oldugu maddi olmayan duran varhklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

Sirket’in maddi olmayan duran varliklary; serefiye ve bilgisayar yazihimlanndan olusmaktadir.
31.63.2019 tarihi itibariyle maddi olmayan duran varliklann dagilim s6yledir;

Maddi Olmayan Duran Varliklar 2191198 TL
-Serefiye 2179399 TL
-Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 11.799 TL

9.2.2. Maddi olmayan duran varhkiarm, Ihracci’mn faalivetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhiklara bagimhhk derecesi hakkmda bilgiler:

Maddi olmayan duran varliklarnn, Naturel Enerji’nin faaliyetleri i¢erisindeki rolii ve bagimlilig
bulunmamaktadir.

9.2.3. isletme ici yaratilan maddi olmayan duran varliklarin bulunmasi halinde,
[zahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla bu varliklar igin
yapilan gelistirme harcamalarinin detayi hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.4. Maddi olmayan duran varhiklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayi¢ deger ve dayandidy deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.

Yoktur.
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9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dinemleri itibariyia serefiye edinimine yol
acan islemler hakkinda bilgi:

Sirketin finansal tablolarinda serefiyelere iliskin islemler asagida gdsterilen sirketlerin satn
alinmas: sirasinda saun alma bedeli ile girket degeri arasindaki farkiardan olusmustur.

(TL) 31.03.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

Energies | Elcktrik Uretim 13.572 1357 ] ]

San.Tic.A.S. ] '

Energ!es 9 Elektrik Uretim 48.225 48.225 ) A

San.Tic. A.S.

Berrak GES 1 Elektrik Uretim 17.446

San.Tic.AS. 17,446 ) )

Ysf Enerji A.S. 1.050.078 1.050.078 1.050.678 1.050.078

Sal Enerji A.S. 1.050.078 1.050.078 1.050.078 1.050.078

(*) Ery Enerji A.S, - - 1.800.069
2.179.399 2.179.399 2.100.156 3.900.225

(*)Sirket Evy Enerji A.S.ni 2017 yiinda satnustr. Bu saty sonucunda 2.648.291 TL sans kari elde

elmistir.

Sirket 2016 yilinda net aktif degeri 199.922 TL olan YSF Enerji A.S icin 1.250.000 TL , Net
aktif degeri 199.922 tl olan SNL Eneji A.S igin 1.250.000 TL, net aktif degeri 199.931 TL olan
ERY Enerji A.S igin 2.000.000 TL denmistir.

Sirket 2018 yilinda net aktif degeri 41.428 TL olan Energes 1 Elektrik A.S i¢in 55.000 TL, net
aktif degeri 239.725 TL olan Energes 9 Elektrik A.S igin 287.950 TL, net aktif degeri 37.554

TL olan Berrak Ges | Elektrik A.S i¢in 55.000 TL ddemistir.

10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA ILISKIiN DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

degisikliklerin nedenleri: > A
Ozel Ozel Ozel \\ S
Bagimsiz Bagumisiz Bagumnsiz el & F

Denetimden | Denetimden | Denetimden Eael

(TL) N ; ; R

Gegmis Gecmis Gecmis adet g

81.01.- 01.01.- ¢1.01.- ﬁ o 7010
3L03.2019 | 31.12.2018 31.12.2017 31.12.20!6 B LS
Dinen Varhiklar 35.494.588 17.615.409 19.293.085 10.527.020
Nakit ve nakit benzerleri 555.762 695978 1.356.513 6.895.913
Ticari Alacaklar 28.736.931 7.141.315 5.395.891 736977
Diger Alacaklar 740.215 6.042.045 7.601.945 804.003
Pesin Odenmts Giderler 1.810.504 1.632.739 2.845.240 390.406
Stoklar 179122 179.122 37121 947.377
Diger Donen Varliklar 3.472.254 1.924.210 2.036.373 752.346
251.136.678| 247/198.903 73.346.66 .‘Q.ﬁ%.lﬁ
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Finansal Yatirimlar 10:0.000 1043000 500.000 196.250
Ticari Alacaklar - - 2.818.259 -
Diger Alacaklar 572.502 539.147 405.436 12.854
Yatinnm Amach Gayrimenkuller 14.594.420 14.594.420 9.335.947 6.388.682
Maddi Duran Varhkfar 233.583.509| 225.956.501 57.311.787 19.107.113
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.191.198 2.190.844 2.109.945 3.910.4%0
Pesin Odenmis Giderler. 95.249 4.617.991 238.704 -
Ertelenmis Vergi Varlig - - 443.609 910.772
Aktif Toplanm 286.631.266( 265.614.313 92.456.773 41.053.183
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 49.662.368 48.305.662 51.594.728 14.114.899
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.009.415 4.385.067 - -
gzzgl?féf;'r;g‘:lrg'a“ma[ar'“ Kisa 50124782} 33.007.892|  9.672.062|  4.320.440
Diger Finansal Yiikiimlialikler 205.210 139.070 249,705 121.817
Ticari Borglar 9.968.194 6.215.078 36.410.301 7.963.326
Calis. Sagl. Fayda Kaps. Borglar 166.187 127.532 1.422.253 107.275
Ertelenmis Gelirler 3.996.079 3.781.134 3.463.235 1.081.820
Kisa Vadeli Kargiliklar 17.287 17.795 34931 0.353
Diger Kisa Vadeli Yikiimliliikler 2.889.133 632.094 342.241 513.868
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 126.908.519| 109.566.787 34.184.746 29.577.051
Uzun Vadeh Borglanmalar 94.666.216 81.041.658 32.244.640 18.405.252
Ticari Borglar - - 1.796.119 11.093.155
Uzun Vadeli Karsiliklar 115.552 238.195 143.988 78.644
Ertelenmis Vergi Yikiimliltigi 32.126.294 28.286.477 - -
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliitikler 458 458 - -
Ozkaynaklar 110.060.379| 107.741.866 6.677.300( (2.638.767)
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 110.060.379| 107.741.866 6.677.300( (2.646.672)
Odenmis Sermaye 25.000.000 20.000.000 10.000.000 2.500.000
Sermaye Diizeltme Farklan 274.000 3.211.250 - -
Duran Varhk Deger Artis Fonu 84.372.957 84.956.730 - -
52:1‘1?(’;6‘:‘5’ rilmig Kesttlanmig 1.013.087 465.064 169.402 24.999
Gecmis Yillar Karlan/Zararlart (1.989.631) (9.435.069) (7.574.080) (280.781)
Net Dénem Kar/Zarart 1.389.966 £.511.571 4,055,156
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - - -
Toplam Kaynaklar 286.631.266| 265.614.313 92.456.773
Hasuat 23.431.049 20.703.639 02.298.550
Briit Kar/Zarar 18.242.064 12.973.214 9.634.277
Faaliyet Kar/Zaran 15.568.807 15.065.071 2.326.411
f{';‘:: ;‘z:‘::z':l Faaliyetler Doncm 1.389.966| 8511571  4.041.626
Dinem Kar/Zararimin Dagilinu - - - -
Azinlik Paylar . . (13530 (L.119)
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74 Tfideinf L ag. Nl Ll A B}ok
g 77 34P30 Leven o JL
i Kuriynlar V.0 85404 71

metroyatirim.com.



Ana Ortaklik Paylar 1.389.966 8.511.571 4.055.156| (4.890.645)
Pay Basmna Kazanc/Kayip 0.06 0,43 0.40 (1,96)

Sitket'in Donen varliklar toplami 2017 yilinda, 2016 yiinda gére %83 artis gdstererek
19.293.085 TL’ ye yiikselirken, 2018 yilinda % 8,7 oraninda gerileyerek 17.615.409 TL
seviyesinde gergeklesmistir. Son olarak 2019/3 aylik donemde ise donen varliklar 2018 yil
sonuna gore % 101 oramnda artarak 35.494.588 TL olmustur. Bu dénemde donen varliklar
icerisinde en biiyitk artig iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklarda ger¢eklesmigtir. Sirket
2019 yihnda Kiitahya’da 9 MW/6.265.000 USD biiyiikliigiinde Ges santral insaatina
baslamistir. Bu isten dolayi 31.03.2019 tarihi itibartyle isin biti ylizdesine gore bir ticari alacak
olugmugtur. Sirket’in Duran varliklar toplami 2017 yilinda 2016 yilina gore % 140° ik artig
ile,73.346.668 TL seviyesinde gerceklesmistir. 2018 yilinda da duran varliklar % 238 oraninda
artarak 247.998.903 TL olmustur. Duran varhiklacdaki artista, yaptlmakta olan yaunimlara ve
yeniden degerlemeye bagli olarak maddi duran varhiklardaki artig etkili olmaktadir. 31 Aralik
2018 tarihli konsolide finansal tablolarin sunumundan gecerli olmak lizere, Sirket’ in maddi
duran varliklar kalemi altinda yer alan Arazi ve Arsalar, Binalar, Tasitlar ve Elektrik Uretim
Tesisler1 yeniden degerlenmis tutarlar itzerinden raporlanmigtir. Duran varhklaradaki artigta,
yaptlmakta olan yatrimlara bagli olarak maddi duran varliklardaki artiy ve yeniden
degerlemeye baglh artis etkili olmaktadir. 2018 yilinda maddi duran varliklardaki artigin
64,219.406 TL’ si yapiimakta olan yatinmlardan, 96.260.337 TL’ i veniden degerlemeden
kaynaklanmusur. Sirket, elektrik tesisterini dzellikli varlik olarak kabul etmistir. Elektrik
tesislerine iligkin faiz ve kur farklarin aktiflestirmistir, Aktiflestirilen faiz ve kur farklar 2018
yilinda 35.682.198 TL, 2017 yilinda 570.607 TL dir. 2016 yilinda bulunmamaktadir. 2019/3
aylik donemde ise duran varliklar % 1,27 artarak 251.136.678 TL olarak gergeklesmistir.

Bu dogrultuda, Toplam varliklar 2016 yihinda 41.053.183 TL iken, 2017 yilinda %125 oraninda
arti gdstererck 92.456.773 TL, 2018 yilinda ise yaklasik %190 artig gostererek 265.614.313
TL olarak gergeklesmistir. 2019/3 aylik donemde de toplam varliklar 2018 yili aynt dénemine
gore % 8 artigla 286.631.266 TL olmus ve artis trendini korumustur.

Kisa vadeli yiikimlilikler 2017 yilinda % 265 oraninda artig gostererek 51.594.728 TL
seviyesine yiikselmistir. Bu artista Sirket” in artan i§ hacmine bagl olarak ticari borclarindaki
artrs etkili olmustur. 2018 yilinda kisa vadeli yiikiimliiliikler % 6 oraninda gerileyerek
48.305.662 TL seviyesinde gergeklesmis, bu donemde ticari bor¢lar 36,4 mn TL’ den 6,2 mn
TL ye gerilerken, kisa vadeli borglanmalar 9,6 mn TL' den 37,4 mn TL’ ye yilkselmistir, Bunda
da yine ekonomik sartlara bagh olarak Sirket’ in is hacminin diismesi, buna karsilik girketin
kullandig1 uzun vadeli yabanci kaynaklarin 6denme vadesi gelen kistmlari nedeniyle finansal
borglarintn arug géstermesi neden olmugtur, 2019/3 ayhk doénemde ise kisa vadeli
ylikiimliilikler 49.662.368 TL olmustur. Bu dénemde ticari borglar 9,9 mn TL, kisa vagghmeseny
bor¢lanmalar ise 32,1 mn TL olaral gerceklesmistir, ) "C*
15 lemew »
2017 yih itibariyle, kisa vadeli yikiimliiliklerin 9.9 milyon TL’ si finansal yiikiimliil§
milyon TL” si ise ticari yiikiimliiliiklerden olusmaktadir. 2018 yilinda Kkisal A i
yikimliliklerin 37,5 milyon TL’ si finansal borclardan, 6.2 milyon TL' si isd ticas—".s",
yukiimlildklerden olusmustur. 2019/3 ayhk dénemde ise kisa vadel yﬂkﬁmlﬁlﬁkleril%‘ag:\i',ﬁ r».-w 4
milyon TL" si finansal borglardan, 9,9 milyon TL" si ise ticar] yikiimliitiiklerden olusmugtii=zzs
Yaktmldliklerin yillar igerisinde finansal borclar lehinde artmasinda yapl
yatirumiara iliskin borglanmalann etkisi olmugtur.
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Sirketin wzun vadeli yiikiimliliikleri 20t6 yihinda 29,5 milyon TL sevivesindeyken, 2017
yilinda 34,1 milyon TT., 2018 yihinda 109,5 milyon TI. ve 2019/3 ayhk dénemde 126,9 milyon
TL olarak gerceklesmigtir. Bu artigta da yapilmakta olan ihragei’mn kendisine ait GES santral
yatiimlarina iliskin bor¢lanmalarin etkisi olmustur.

Onemli bir bor¢luluk gdstergesi olan kaldirag oranina (Toplam Borg/Toplam Aktif)
baktigimizda, Sirket’in oranlarimin 2016-20(8 ddneminde sirasiyla %106, %93 ve %359
seklinde oldugu goriilmektedir. 2019/3 aylik donemde ise bu oran % 62 seviyesindedir.

Sirket’in toplam §zsermayesi 2016 yilinda 2.638.767 TL eksi iken, 2017 yilinda 6.677.300 TL,
2018 yilinda 107.741.866 TL seviyesinde gergeklesmistir. Bu artigta 2018 yil sonunda yapilan
Sirket maddi duran varhklarinin yeniden degerlemesi etkili olmustur. 2019/3 ayhk dénemde de
dzkaynaklar 110.060.379 TL olarak gergeklesmistir. Diger bir deyigle, ihracgi kendi GES
santrallerini kurmak igin dis borglanmamn yam sira 6z sermayesinin tamamini kullanmis ve ba
siirecte dzsermayesi lamamen kaybedilmesine karsilik, GES® ler tamamlandiktan ve iiretime
gectikten sonra yapilan degerlemeler neticesinde bu gdrilniim dizelmistir.

Ozsermayenin Aktif toplam icerisindeki oram 2017 yili itibariyle %7 seviyesinde iken, 2018
yilinda % 41 ve 2019/3 aylik dénemde % 38 seviyesindedir.

10.2. Faaliyet sonuglar:

10.2.1. ihracer’ min izahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
faaliyet sonuclarina iliskin bilgi:

Marfer Jufuddghye Lag.
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GELIR TABLOSU
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS
TL
(1) 01.01.2019- |  0L01.2018- 01.01.2018- |  01.01.2017- 01.01.2046-
31.03.2019 31.03.2018 31.12.2018 31.12.2007 31.12.2016
Hasilat 23.431.049 7.766.602 20.703.639 62.298.550 11.380.567
Satiglarin Maliyeti (5.188.983) (3.658.651) (7.730423) | (52.664.272) {9.053.154)
Ticari Faaliyetlerden Brii¢ 18.242.064 2107952 | 12.973.214 9.634.277 2.327.413
Kar {Zarar)
BRUT KAR/ZARAR 18.242.064 2.107.952 12.973.214 9.634.277 L7413
Genel Yonetim Giderleri (1.385.256) (1.973.996) (6.378.348) (4.413.231) (1.768.337)
Pazarlama Giderleri . - - (199.958) (181.308)
Aragtirma ve Gelistirme i }
Giderleri
Esas Faaliyetlerden Diger 164,671 1931443 9.540.954 36373 2914.278
Gelirler
Foas Laliyeletden Diger (1452.673) | (1878.028) | (1.070.49) | 731050 | (5.182.412)
ESAS FAALIYET . o= AT
KARUZARARI 15.368.807 187.371 15.065.071 2.326.411 1.890 348
FINANSMAN GIDERI
ONCESI FAALIYET 15.593.072 286.667 23.891.680 1.326.698 (1.883.
KARVZARARI _
Finansman Gelirleri 1.660.336 i 11.336.333 $.572.878 !"‘99. N ™
Finansman Giderleri (12.047.632) (1.708.740) (21.068.523) (3.348.675) (3.65{3‘?8???' _
SCRDURULEN RN by
FAALIYETLER VERGI 5.205.976 (1.422.073) 14,159,510 5.350.901 SO045.33R50n o
ONCESI KARIVZARARI
- Dénem Vergi Geliri/Gideri (22.956) - (882.417) (1.309.03 1) {463.962)
o7 i Gelici/Gideri | (3.793.034) 37.684 (4.765.522) A 199.7[9 N frs




SORDURULEN

FAALIYETLER DONEM 1.389.966 {1.364.590) 8.51L571 4.041.626 4.891.704
KARLIZARARI

DONEM KARFZARARI 1.389.966 (1.364.390) 8516571 4.041.626 4.391.764
Pay 8asina Kazang 0,06 0,07 0,43 0,40 (1,96)

2017 yilinda Sirket’ in cirosu 2016 yilinda gére yaklasik % 450 arugla 62,2 milyon TU olarak
gerceklesmistir. Bu artista miiteahhitlik gelirlerindeki artig etkili olmusgtur. 2018 yilinda ise ciro
20,7 milyon TL sevivesinde gergeklesmistir. 2018 yilinda miiteabhitlik geliri, ddviz kurlannda
ve faiz oranlarinda gergeklesen sert yiikselis ve iilke ekonomisnde yasanan sorunlar nedeniyle
talebin dilsmesine bagl: olarak dnceki yilin gerisinde kalsa da, Sirketin 2018 yili mayis ayindan
itibaren faaliyete gecirdigi elektrik iiretim faaliyeti gelirleri ciroya pozitif katki yapmstir. Bu
sayede elektrik Uretim faaliyetine bagl gelirlerin cirodaki payr 2017 yilinda % 2,55
seviyesindeyken, 2018 yilinda % 67,98 seviyesine yiikselmigtir. 2019 y1li ilk ¢eyrekte 15e Sirket
23,4 milyon TL ciro ile 6nceki ytlin aym dénemine gore cirosunu % 200 oraninda arttirmistar
Bu artista 2018 yilinda faaliyete gegen GES’ lerin ve 2018 yilinda finansal sartlar nedeniyle
ertelenen miisteri taleplerinin canlanmast etkili olmugstur. 2019 ilk geyrek itibariyle
miiteahhitlik gelirinin cirodaki pay1 % 84, elekirik iiretiminin pay1 % 16 seviyesinde
gerceklesmistir. GES gelirleri doviz kurlarina bagl olarak nispeten daha dngdriilebilir bir tablo
gizecek olmakla birlikte, miiteahhitlik gelirleri makro ekonomik sartlara gore degiskenlik
gosterebilmektedir. Bu da gelirierin yillar igerisinde dalgalanmasinda etkili olabilmekiedir.

Sirket’in briit kar marji, 2016 yilinda % 20, 2017 yilinda % 15, 2018 yilinda % 63 ve 2019/3
aylik dénemde % 78 olup bir yiikselis stzkonusudur. Kar marjlarindaki ylikseliste, Sirketin
2018 yilinda faaliyete gegirdigi giines enerjisi iiretim ve satis faaliyetlerinin etkisi olmustur.

Faaliyet giderierini kontrol altina alan girkette esas faaliyet kar mar ise, 2016 yilinda % 16
negalif iken, 2017 yilinda % 3, 2018 yilinda % 73 olmus, 2019/3 aylik dénemde ise % 66 olarak
gergeklegmistir.

Sicket’in net kar marjt 2016 yilinda % 43 negatif iken, 2017 yilinda %6, 2018 yilinda % 41 ve
2019/3 ayhk dénemde % 6 olmustur.2019 yihinda net karlihgin gerilemesinde kur fark: gideri
ile finansman giderleri etkili olmugtur.

Sirket'in Favok tutarlan ve marjlart ise ilgili yillac itibariyle sirasiyla soyle olmugtur; GES
gelirleri doviz kurlarina bagl olarak nispeten daha ongorillebilir bir tablo gizecek olmakla
birlikte, miiteahhitlik gelirleri makro ckonomik sartlara gore degiskenlik gosterebilmektedir.
Bu da favok rakamlarimin yillar igerisinde dalgalanmasinda etkili olabilmektedir. =

YILLAR FAVOK(TL) [ FAVOK MARJI (%)
2016 736.282 6,47
2017 5.623.321 0,03
2018 9.254.013 44,70
201973 ayhk 17.151.000 73,20

10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen 6nemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iligkin a¢iklama:

Sirket” in net satislar ve gelirlerinde meydana gelen Snemli degisiklikler ile bu degigimlerin
nedenlerine iliskin aciklamalar, isbu [zahname™ nin 10.2.1 sayili bdlimiinde yomalgaksg




10.2.3. Ihracel’ nin, izahnamede yer almasi gercken finansal tabloe dénemleri itibariyle
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak énemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler:

Sirket” in faaliyetlerini dogrudan veya dolayli olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler, isbu
[zahname™ nin 5 sayil: riskler bglimiinde yer almaktadir.

10.3. ihracer’ nin bor¢luluk durumu (31.03.2019 ¢arihi itibariyle)

Ber¢luluk Durumu Tutar (TL)

Kisa vadeli yiikiimliiliikler 49.662.368
Garantili 32.134.197
Teminath (Miisteri Cekleri) -
Garantisiz/Teminatsi1z 17.528.171
I[}J::iz)vadeh yiikiimtiiliikler (uzun vadeli bor¢larin kisa vadeli kissimlan 126.908.519
Garantili 94.666.216
Teminath (Miisteri Cekleri) -
Garantisiz/Teminatsiz 32.242.303
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 176.570.888
QOzkaynaklar 110.060.379
Odenmis/gikanlmis sermaye 25.000.000
Y asal yedekler 1.013.087
Diger yedekler 0
TOPLAM KAYNAKLAR 286.631.266

Net Bor¢luluk Durumu Tutar (TL)
A. Nakit 4]
B. Nakit Benzerleri 555.762
C. Ahm Satim Amach Finaunsal Varliklar 0
D. Likidite (A+B+C) 555.762
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar 0
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 2.009.415
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kism 30.124.782
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar 205.210
1. Kisa Vadeli Finansal Borg¢lar (F+G+H) 32.339.407
J. Kisa Vadeli Net Finansal Bor¢lutuk {I-E-D) 31.783.645
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 94.666.216
L. Tahviller
M. Diger Uzun Vadeli Krediter
N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M)
Q. Net Finansal Bor¢luluk (J+N)
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1LIHRACCY NIN FON KAYNAKLARI

[1.1. ihrager” nin kisa ve uzun vadeli fon kaynaklart hakkinda bilgi:

Siket’in fon kaynaklarimin ig¢inde en biiyiik kalemi kisa ve uzun vadeli borglanmalar
olusturmaktadir. Sirket, 2018 yihi itibariyle uzun vadeli finansal borglanma yoluyla 81 milyon
TL, kisa vadeli finansal borglanma yoluyla 37,3 milyon TL net kaynak yaratmistie. Bu
kaynaklar kisa ve uzun vadeli banka kredileridic. Diger fon kaynaklart olarak, 2018 yilinda
Ticari borglar ile 6,2 milyon TL ve ertelenmis gelirler ile 3,8 milyon TL fon elde etmistr. Sirket
31.03.2019 iibariyle ise uzun vadeli finansal borglanma yoluyla 94,7 milyon TL, kisa vadeli
finansal borglanma yoluyla 32,1 milyon TL net kaynak yaratmsur. 2019/3 aylik dsnemde ticari
borglar ile 10,2 milyon TL, ertelenmig gelirler ile 4 milyon TL fon elde edilmistir. Sirketin
6denmis sermayesi 2017 yih igerisinde 2.500.000 TL den 10.000.000 TL" ye, 2018 Yih
igerisinde 10.000.000 TL den 20.000.000 TL® ye, 2019 Yilinda ise 20.000.000 TL’ den
25.000.000 TL’ ye arttirtlmigtir. Bu sermaye artinmlart izahnamenin 21.4 no’” lu béliimiinde
agiklanchg iizere kismen nakit kismen gegmis yil karlanindan karsilanmistir. Sirketin meveut
faaliyet hacminin biiyiitiilmesi ve yeni yaunimlar yapilabilmesi igin halka arzdan gelecek fonun
onemli katkilan olacakur. $irket” in fon kaynaklarinin igindeki ertelenmis gelirler pesin faturasi
diizenlenmis, ilcriki donemlerde miisterilere verilecek hizmetleri kapsamaktadar.

11.2. Nakit akislarina iliskin degerlendirme:

Sirket’in 2019 ilk ¢eyreginde isletme faaliyetlerinden sagladig1 nakit akist 3.887.768 TL olarak
gergeklesmis ve bu rakam bilyiik Sleiide ticari alacaklardaki artistan (17.644.577 TL)
kaynaklannugtir. Aym donemde yatiim faaliyetlerinden -9.942.684 TL nakit akisi
gergeklegmis ve bu rakam maddi duran varhk satin almalarindan kaynaklanmistie. Finansal
faaliyctleri sonucunda ise 5.914.699 TL nakit girisi gerceklesmistir. Bu da kisa ve uzun vadeli
borglardaki artistan kaynaklanmistir. Yabanci para ¢evrim farklarinen nakit ve nakit benzerleri
zerindeki etkisi sonucunda 140.217 TL nakit ¢ikisi meydana gelmis, bdylece ddnem basinda
695.979 TL olan nakit ve nakit benzerleri dénem sonunda 555.762 TL ye gerilemistir.

11.3. Fon durumu ve bor¢lanma ihtiyact hakkinda degerlendirme:

Sirket, yatinmlarim tamamlamustie, Ancak $irket’ in yapmayt planladign yeni yatinmlar
nedeniyle fon ihtiyactnun olusmasi beklenmektedir. Bu nedenle, Sirket’in vade yaptsina uygun
olarak yeni bor¢lanmalar yapmasi miimkiindir. 31.03.2019 itibariyle Sirket’ in kisa vadeli
yikiimliilitkleri igerisinde en biiyiik kalemi 32.134.197 TL ile kisa vadeli borclanmalar ve uzun
vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari olusturmaktadir. Diger bir fon kaynag o]arak 1se
ticari borglar kullantlmakiadir. Thraggr’nin 31.03.2019 tarihi itibariyle finansal tablolaring.ase
555.762 TL nakit varhgi, 9.968.194 TL ticari borcu ve 28.736.931 TL tutarinda ticag?”
bulunmaktadir. 4

11.4. isletme sermayesi beyam:

Ihrager” nin 2016, 2017, 2018 yilsonu ve 2019/3 ayhik ddnemi ile finansal tabld

Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Ancnim Sirketi tarafindan denetlenrmg bluﬁ

Net Igletme Sermayesi ihtiyaci, Donen Varliklardan, Kisa Vadeli Yikimiitiklerin Qlkarfrn‘fé‘m‘f
suretiyle hesaplanmaktadir. 31.03.2019 tarihi itibariyle lhraggi min net isletme scrmayesi -
14.167.780 TL olup, isletme sermayesi ihtiyaci bulunmaktadir. Bunun temel sebebi. Sirket’in
yaunmlarm finanse etmek igin yabanci kaynak kullamimma gitmesidir. (31.12.2018: -
30.690. 23 3 TL.) Sonug olarak thrag¢s” min cari yukimlélikleri kal$1lamak Uzcy yctcrll 1$letme
oniimiizdeki 12 ayhk dénemde
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duyulmaktadir. Sirket bu thtiyacini halka arzdan saglanacak gelir ile ve gerckirse dis borglanma
yoluyla karsilamay: planlamaktadir.

Sirket 01.01.2018-31.12.2018 ddnemi igerisinde 1sletme faalivetlerinden 15.575.464 TL nakit
¢ikist olmustur, 2019/3 aylik dénemde wilinda 1se isletme faaliyetlerden yaratilan nakit
3.887.768 TL" dir. Ancak, isletme son iki yilda ger¢eklestirdigi hizh bliylimeye bagh olarak
dnemli tutarda igletme sermayest ihtiyac: ile karsilasmus ve sonug olarak bu dénemlerde,
yatirimlar sonrasinda nakit agig1 vasamustir. Bu nedenle, son iki yilda ortaya ¢ikan nakit
aciklarim, kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalar ile karsilamak durumunda kalmistir.

31.12.2018 itbariyle Sirket'in donen varhklar toplamit 17.615.409 TL, kisa vadeli
yikiimliltikler toplami ise 48.305.662 TL dir. 2019/3 aylhik dSnemde yilinda bu rakamlar
strastyla, 35.494.588 TL ve 49.662.368 TL olmustur. Sirket’in 31.12.2018 itibariyle cari orant
0,36 iken, 2019/3 ayhk doénemde yihinda bu oran 0,71 sevivesine ¢tkmstir. Oranin
yikselmesini, $irket’in uzun vadeli borglanmasi saglamistir. Cari oranin yiikselmesini saglayan
gelismeler, Sirket’1 kisa vadeli vitkkimliiliikler agisindan rahatlatmigur,

11.5. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak dnemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarmin kullanimina iliskin simrlamalar hakkinda bilgi:

31.03.2019 itibariyle bankalardan kullanilan kredilere karsihik, Sirket’in duran varliklan
lizerinde 399.370.000 TL tutarinda ipotek vardir. Aynt dénem itibariyle Sirket’in kendi tiizel
kistligi adina vermis oldu@i rehin ve ipoteklerin toplam tutar1 332.024 TL” dir.

11.6. Yonetim kurulunca karara baglannus olan plantanan yatirimlar ile finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizer¢ meveut ve edinilmesi planlanan
énemli maddi duran varliklar icin éngériilen fon kaynaklarn hakkinda bilgi:

Halka arz ile Sirkete girmesi muhtemel fonun % 75° lik kisminin, giines enerjisi sektdritndeki
yeni yatirim firsatlarimi degerlendirmek igin gerekli satin almalarin vapilmasinda kullanmasi
planlamakiadir. Ayrica yine bu amagla, gerekli gériilmesi halinde bankalardan ¢k finansman da
saglanabilecektir.

12. ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR

12.1. izahnamede yer almas: gereken finansal tablo donemleri itibariyle fhrager’ nm
arashrma ve gelistirme politikalan ile sponsorluk yaptifi arashirma ve gelistirme
etkinlikleri icin harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu ctkinlikler icin yapllan
ddemeler hakkinda bilgi: T

Yoktur.

13. EGILIM BILGILERI

hakkmda bilgi:
Yoktur.

13.2. ihracer’ min beklentilerini snemli dlgiide etkileyebilecek egilimler, POy

talepler, taahh"tler fcya olaylar hakkinda bilgiler:




Sirket’in pertormans: ve faaliyet sonuglar, dig faktdelern de kapsayan bir dizi faktérden
etkilenmektedir ve etkitenmeye de devam edecektir. Sirket’in faaliyet sonuglarini etkilemis
veya etkileyebilecek dnemli faktdrler asagida yer almaktadir:

Makroekonomik ortam ve elektrik talebi

Tariteler ve mevzuattan kaynaklanan taktérler

Elektrik fiyatlari, enerji tedariki ve piyasa kosullar

Sirket operasyonlarinin finansmani

Mevsimselligin ve Tirkiye'deki meteorolojik kogullarin etkileri

NN

14. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI

14.1. ihracer’ nin kar beklentileri ile icinde bulunulan ya da takip eden hesap donemlerine
iliskin kar tahminleri:

Yoktur.

14.2. ihraccl’ nin kar tahminleri ve beklentiterine esas teskil eden varsayimlar:
Yoktur.

14.3. Kar tahmin ve beklentilerine iliskin bagimsiz giivence raporu:

Yoktur.

14.4. Kar tahmini veya beklentilerinin, gecmis finansal bilgilerle Karsilastirilabilecek
sekilde hazirlandigina iliskin agiklama:

Yoktur.

14.5. Daha énce yapilmis kar tahminleri ile bu tahminlerin isbu izahname tarihi itibariyle
hala dogru olup olmadig hakkinda bilgi:

Yoktur.

15. IDARI YAPI, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

15.1. ihraccl‘ nin genel organizasyon semasy:

yONETIM KURULU
¥OMETIM KURULU ASISTANI ‘ GENEL MUDUR
[ Awacize - CEM GOCMEN

l GENEL MUDUR

YARDIMCIS!
[ SAFAX TOMBAK

SANTIYELER MODURD
DOGAN UMUTiRFAH'[ ‘

Cob T INSAN KAVNAKLARI
! IDARI ISLER MUODURK MUDORD

MUHASEBE VE PiNANS
AK TOMBAK J i
R | -

MUBURD

PROJE MUDURY

HILAL ASLAN
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Yonetim Kuralu asagidaki gekilde teskil etmigtir.
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15,2.2. Yonctimde soz sahibi olan personel hakkinda bitgi:
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(5.2.3.Ihracer son 3 vil icerisinde kuralmug ise Hriracer” nin karveulart hakkmda hilgi:

Cirtak bk son 3 vl igerisinde karulniamsstir,

(5.2 kheager” nin mevent vinetim kurulu diveleri ve yénetimde siiz sauhiabi olan personel
ite oreakilk son 3 vil igerisinde kurulmus ise korucularin hirbivivle akrabahk fliskileri

halkdkinda bilgi:

Yometim kurolu tsclerinden Ebru Seacl. Yonetm Kurlyf

Bunun disimda diger Yénctim Kurulu Gaeleri ve vonetmdfg 6.
herhanei bir akrabalik ihiskisi bulunmamaktadir, '

g Wo. 6630047559300024
r.eam.tr - 3ic . Sic No: 211277




15.3. [hrace” nin vénetim Kurubhe dyeleriile vinctimde stz sahibi otan personelin yiinetim
ve wzmanhik deneyimleri hakkmda bilge

Yusuf Senel

1979 vilinda Kahrmmanmarag”ta diinyaya aelen Yusui Sencl kigk yvaslardan itibaren céitim ve
is havatn birlikie vUriimigiir. Lise egitimini Bolu Mimar izzet Bavsal Teknik ve Endistn
Meslek Lisesinde okuvarak 1998 vibnda mezun olmustur. Kahramanmarag SHCT Imam
tiniversites! Tekstil mahendisligi bliiminde Gniversite cfitimine baglamasina rafmen is
havaundaki firsatdan gdrerek efitimini yarmm birakmig. caligma havatina aulmusur. Cesith
sektarlerde voneticilik deneyiminden sonra kendi igini kurmustur. 2009 vilinda {aalivete
baglavan  Naturel  Yenitenebilir Lnerji Ticaret A.S.nin kurulusundan itibaren  gorey
vapmig, 2012 vihnda girket hissclerinin tamanns devir alarak buglinlere  getimmigtir.
Halen Naturel Grup biinvesinde bulunan, Savimma Sanayi. Bitisim, Inerii . Tekstil gibi degigik
sektorterde faalivet gdsteren gicketlerinin yoneting kurulu Bagkanh@me vapmaktadr.

Cem Gocmen

1973 vilinda dinyaya gelen Cem Gogmen Orla ve Lige egitimini Ozel Toros Koleji ve Adana
Fen Lisesinde. Gmiversite egitimini Bogazici Universitesi Iktisadio ve fdari  Bifimler
Fakiliesinde. Yitksek Lisansint ise Bremen Uiniversitesinde tamamlamisir. Cahgma havatnda
cok ulustu {irmalar i¢in Elektrik ve Dogal Gax sckiirlerinde daniymanhih vapmis, Kazakstan
ve Dubai'de inyaat isleri vapmig. Torkive'de. Nazakistan'da. Vietnam da. {Tkravna'da.
halva da ve ispanya’da Gines ve Rizgar Santralleri projelert pelistinmiy. aynca 'ldrkiye de cok
slushe bir firmanin Solar ks Birimini yonetmistir. Halen Naturel Yenifenehttir Enerji blinyvesinde
Yanetm Rurulu Baskan Yardimethifo ve Genel Midir gorevierine dovan eumekiedw,

Ebra Senel

1981 vilinda Kahramanmarusta diinvaya gelen fbru Senel. 2000 vilinda Kabramanmaras Kz
Meslek Lisesinden mezun olmustur. 2004 vihoada ocuk gelisimi ve editimi alaminda fisans
caitimin tamamiamistr. Calisma havanna G2retmen olaralk baslanny, 2009 wilma Kaday
saretmentih vapmaya devam elensar. 2009 vilida Natureh Yenilenebiliv Enenyi Ticared ASde
calismava baslamestir, Maien girketin yanetim Kurwdu ivest olarak galismatarma devam

ctnekiedir,

Fatih Tok

1963 Samsun dozumbu Fatih Toko 1900 yvilinda Ankara Vintyersitest Hlukuk  Fakihest
Bitimmistic. 1993-2000 villar arasinda Cumbhunyet savarhgn 2000-2011 villan arasinda Adaley
mitfettisligl ve Adalet Basfitishigh yapan Faul Tok. 2011-2018 villars arasmda Yorguay
Cumhuriver Bagsaverh @ vapmy v sonrastnda emekli obmustur. Halen Natwrel Yenilenebilir
Enerji biinvesinde (Bagimsez) Vinetim Kurnu itveligine devam ctmekledir.

Dog. Dre. Ugare Yidit
1989 wilmda Ankare Universiest Hukuk Fokiinesing -
Uiniversitest |ukuk Fakidesinde “Aviupa Topluluk T Lghukuig
wmamlamisur, 2003 vilida Marmara Uiniversitesi SBE de@ia#y))
vine wvm diniversitede Bankacihk dalindar Dokwrasine tn

Agiada Ankara
iEsch asamin

AT A 86
05 347559300024




Ankara Halimbigi 2012- 2007 (Bkim 20177de istegivie emehli). Adalet Bakanhd Tetkik
hakimligi 2003-2012. Canhuriyet Saverligr 19942005 [akim Aday i 19011994 vapnusur.
Calisma havat sdresinee ¢ak savida dergide makalesi yayinianan Do Dr.Ugur Yigivin Vergt
[ukuku, Verai Ragakgihdt ve Suclart Avrupa Toplulugu Ortak Tarm Polinkas aibi cesith
alanlarda vavinlanmag kilaplart butunmaktadir, 1lalen Naturel Yeuitenebilic Enexs bunvesinde

(Bagimsizy Y onetim Kurulu fiveligine devam cunekiedir.

Gikhan Kilic (Mubasebe ve Finans Miidiirit)

1990 vilinda Ruhramanmarag Pazarcik ilgesinde diinyava gelen Gikhan KILIC ilkokul ve
ortaokul egitimini Osman Gazi fikogretim Okulunda ve lise e@gitimini Atatiirk - Anadolu
lisesinde. Giniversite lisans cgitimini ise Indnd Civersitest Iktisadi ve Idari Bilimier Faktlesi
[sictme baliimiinde tamamlanugur. Muthasehe sekorimden bastayan ve enerii sektorii ke devam
eden kariver sirecinde Muthasebe ve Finans alanlarinda gahsmisur. Halen Natrel Yenilenebilir
Enerji Tic. A.$. de Muhasebe ve Finans miidéiclial ebrevini viiriitmaekiedir.

Hilal ASLAN ( Insan Kaynaklar Midurit)

1640 vilinda Sanliurfa’da dignyava gelen Phtal Aslan ilkokul ve orta egitimini Orhan Gazi 11k
Oaretim Okulunda. Lise egitimini Ahi Dvran Mesicki ve Teknik Anadolu Liscsinde, Universite
lisans eitimini ise Gazi Gniversitest Gaz) Mestek Yiiksek Okulu Muhasebe boliimii ve Anadolu
Universitesi isletme Fakiilicsi steime BolGmi il tmamlanuste. Kariverini Mubhascbe ve
fnsan Kavnaklan sekioriinde olosturmaya devam eden Hilal Astan Suan Nature! Yenilencbidiv
Eneri Ticaret A.S. blnyesinde Dnsan Kayvnaktarn MGJG0020 2Oreving viirfiuncktedhr.

Dogan Limut irfani (Santiveler Miidirit)

1077 vilinda Ankara da dimvaya gelen Dogan Uinmat irtani. Aokara Yeddionm Beyazit teknih
iisesi mezunu olup. Gniversite caiimini ise. Ankara Cinmversitesi MYQ End. Elektronik
hilimit ve Anadotu Uiniversitest iktisat fakiibesi. tkusal molimit olarak tamamtannsur. 90°h
sallaem sooundan dibaren selioriin cesitli kademelennde calismrg olup. ttalen Naturel
Yentlenebilie Eneni Tie, ALy, de gantiveler midarin olarak gdreving stirdiirmektedit.

Baveam Kul (Proge Mildiirio)

1984 Y thinda koonva da dinmyvaya gelen Bayiam Foub . ve orte dgretim egriming Ahuh Atatik
[kogretiny Okulunda, bse egiumini Bovker Cok Procramh Lisesinde, Universite egitimin ise
Seleuk Uiniversitest Bozkir Mesler Yitksek Ohulu Flekirik hélimiinde wmamlamisin, Mobilye
sokorinde Teknik Sorumiu olarmk  baglavan hariven Plekarl  sebiorinde Mol Ekip
Sorumiusu olarak devam etmistir. Suan Naturel Yenilencbilir Bnerii Fiearet A% biinvesinde
Proje Miidtirit olarak devam etinckiedir.
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15.5. Son 5 yvilda, lhra¢er’ o vinctim kurulu diveleri ile yinetimde vetkili olan
personelden alnan, ilgiti Kisiler hakkmda scrmaye pivasast mevzuaty,  S411 savih
Bankaciik Kanunu u!\e va Tiirk Ceza Kanununun 33 iincit Maddesinde belirtilen
siireler geemis olsa bile; kasten islenen bir suctan doiavi bey vil veyva daha fazla sirevle
hapis cezasing ya da zimmet. i tikdp, riigvet, hirsizhk, dolandirieihik, sabtecilik, aiiveni
kbtiive kuitanma, hileli iflas, ihaleve {esat karstirma, vertleri vok ctme veva degistirme,
banka veva kredi kartlarimw kotitye kullamlmast. kacakqhk, vergi I\awkuhﬂl YOVA
haksiz mal edinme suclarsndan  dolayr  abimmis  cezai Kovusturina ve/veva
hikimliidiginian ve ortakhk isteri ile ilgili olarak taraf olunan dava konusu hukuki

uvusmazhk ve/veva kesinlesmis hitkim bulunup bulunmadgiina dair bilgi:

Son 3 yilda. lhracer” nn vonetim kurubu Gyefen ile vonetimde vetkili olan personelden alinen.
ieili kisiler hakkindu sermaye pivagast mevzuatl, 3411 sayil Bankacritk Kanunu ve/veva Turk
Ceza Kanununun 33 Oncil Maddesinde behirtilen siireler geemis olsa biler Kasien iglenen bir
suctan dotavi bes vil veyu daha fazha stireyle haprs cezasing v da zimmel. trukap. riigvet
mirsizit, dotandimahie sahiccilik. giiveni kétive Kullanma. hiteh iflas. thaleyve fesat karsstra
vertler! voh stme veya degistimme. banka s eyva kredi kartlarmm Lotive kutlambnasic kagakgilik,
vergd kacakerhin veva haksiz mal cdmme suclarindon dolayr shnmig cezal kovugturma velveya
hitk inliiligiingn ve ottakhk islert de deili olarak taral olunan dava konusu hukuki ususmazhk

vedveva kesinlesmiy hitkém vokur,

15.0. Son 5 vilda, Hiracer min meveut véinetim kuyuluo iy eleri ile vietimde iz sahibi olan
personele iliskin yargr makamlarinea, Kamu ilarelerinee veva meslek Kurulustarines

kamuva duvurulmus davalar/sug duyaruian ve vapur umthar haklanda bilgi:

Son A vildae Thrager nm meveut vénetim Kurulu dvelert ile yénctimde siz sahibl ofan personche
ilskin vargs makambarmea, kamu idarelerinee veya meslek Ruruduslarmes kamuya duvuruhmug

davassug duvurusu ve yapurt vokiur,

15.7. Son 5 vilda, ihraces’ mo mevent yvonetin Kurubu liveler
personctin, vinetism ve denetim kur ulu Giveleri de Hlll(‘hl
iflas, kayvuma devir ve tasfivelen hakkmda avrmth bifi%®

Son 5 ovida fleago” e meveut sonetim Kuralu Gy
personelin. yonetim ve denetm kurale velent te vinetm A SO
R vama des i ve tastive durumg vokar, 16 T 24
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15.8.500 5 vilda, Ihracer’ nin mevent yinetim kurubu iiveleri e yonetimde stz sahibi olan
persenclin herbangi hir ortakliktaki vonetim ve denelim kurulu ivelidine veya
ortakiiktaki diger vonetim ghrevierine, mahkemeler veya kamu otoriteteri tarafindan son
verilip verilmediBine dair ayrintdh bilgi:

Son 3 vilda. [hrager mn meveut ydnetin Lurulu Gveleri ile yanetimde soz sahibi olan personclin
herhangi bir urtakliktaki yimetiny ve denetim kuridu iiveligine veva ortakhkiaki diger yonetim
adreviering. mahkemeler veva kamu otoritelen taralindan son vertlmemisur.

15.9.Yinetim kuvrulu itveleri, vénetimde stz sahibi personcl ite ihracor son 3 yil icertsinde
kurulmus ise kuruculamn Thrager’ va kars eirevieri ile sahsi ctkarfart a rastndaki cikar
catisisalarina iliskin bilgi:

Yok,

15.0.1. Yonetim Kuruln @veleric yonetimde siz sahibi personel ile ihracer sen 5 vl
icerisinde kurulmug ise kurucularm yonetim kurulanda veva iist yinetimde gorev
atmalar: icin, ana hissedartar, misteriler, tedarikeder veya haska kisilerle vapilan
antasmalar hakknda bilgi:

Yokiur.

£5.9.2. ihracer’ nn grkardi@s ve yénetim Kurulu iiveleri, vinefimde sbz sahibi personel ile
ihracer son 5 vil icerisinde Kurulmus ise kurucularin sahip oldugu sermaye piyasast
araclarin satist konusunda belirli bir séire icin hu kigilere getirilmig sorlamalar
hakkmda ayvrmol bilgi:

Yokt
16. BCRET VE BENZERI MENFAATLER

16.1. Son valhk hesap donenti itibarivle inracer’ nin yoaetim kurulu dyelert ile vinetimde
stz sahibi persondining ortakhk ve hagh ortakisdarimz verdikleri her tirli hizmetler iem
siiz. konusu kisilerce iidenen dieretier {sarta bagh veva ertelenmis Gdemcler dabil) we

sagltanan henveri menfaatler:

T I22018 hesap donemi itibarivie:s Yanetim Kurubuna 30300 1L ve vonctimde ~07 sahibi
personele 306,204 1, olmak dzere loplam 36,700 11 di

16.2. Son yvilhik hesap dinemi itibarivle ihracer min vonetim kurulu Giveleri ile yonetimde
s6z sabibi personciine emekdilik ayhf, Kudem tazminaty veva henzeri menfaatlen
sdevebiiniek ¢ fhracer nmn veva badh ortakhklaruun ayirang oldugu veva tahakkuk
ettirdikieri toplam iutarlar;

Sirket 2018 ve dneeki hesap dénemicrinde wk orakls bin 7
savist 21.0-4L2010 arthh Olaganisti Gienel Kuru!dle & ki
kurutu i clerine tazmimat ve benzeri meniaatler ayvirman

76 lenmat i

88 o ok
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17. VONETIM KURULU UYGULAMALARI

17.1.ibracer’ nin vonetim korulu fyveleri ile yonetimde s67 sahibi olan personclin giirey
sitresi ile bu gorevde bulundudu ddireme iliskin bilgiber:

Son 5 Yilda Ihracada i Gorev Siiresi/ Kalan

' Adi Sovadi - o e . .
l - Ustlendigi Gorevier Gérev Siiresi*
S |
Yusul Senel Y anetm Kurulu Baghans vl /2wl ibay
: _ Yanetim Kurutu Bagkan :

Cem Cidgmen e N Jwl/ 2wl ay
R R vekitiGenel Mudtir ‘ ) )

hru Senel yanctim Kurudu Uyesi Svil/ 2wl bbay

Vanetim Kurulu Ulvesi

gl Tl Tl i
_F_d“h Lok tHadimsiz) Avibfzablay B
Pl gt ' . * owe |

Dog. Dr. Ugur Yigil K Und,“.n %\m ui_u tyest Sl 2wl Tl ay
i - iBagimsiz) ’ ' '
(riikhan Kihig L Muhasebe ve Finans Midiiro 11.04.200174
. |
Hilal Ashan insan Kavnaklar Midird 24 042019/
Dogan Limut frfam Santiveler Midir (9.08.201 8- |
Bayram Kul | Proje Midiiri 11.04.2017:- :

 Yenerim Ateal invetors 24 4. 2009 wribdi Gened Kurad Karar ile 3 vid gorev vapak iizere hn géreve

ctianinislardie

17.2. Tamamlapan son finansal tablo dénemi itiharivie dorager ve bagh ortakiuklare
tarafindan, vinetim kurulu divelerine ve viipetimde sbz sahibi personei, iy iliskisi sona
crdirildidinde yapibacuk ademelere/sa@hinacak favdabara iligkin sdzlesmeler hakkinda
bilgi veva bulunmadizma dair itade:

Yoneiim kurudo fivelerinin v vénetimde stz sahibi personelin ts ihskist sona crdinidiginde
vipilacak ademeleressadlanacab favdalara dair bir sézlesme maddesy vokiuy,

(7.3, ihracer’ nn denctimden sorumlu komite iiveleri ile diger komite iivelerinin adt,
savads ve bu komitelerin gérey tanizre

Denetim_ Komitesi
Fatih Tok ~ Bagmstz, Yonetm Kurele UGyest (Bagkan)
Do D, Ligur Yagdid - Baginrsiy Y oncum Bt (Uve)

Dencetimden Sorumbu Komite i gorevier asadfax
iy Sirket in muhascbe sistemi. Pnansal bilatlf
ve Sitkerin ic konteel ve i denetim sisie

vapmak:

84

§ 6461 86
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2) Bagimsiz denetim kurulusunun segimi, bagimsiz denetim sdzlesmelerinin hazirlanarak
bagimsiz denetim siirecinin baslatilmasi ve bagunsiz denetim kurulusunun her asamadaki
caligmalarinin denetimden sorumlu komitenin gdzetiminde gergeklegtirilmesi;

3) Sirket’in hizmet alacag bagimsiz denetim kurulugu ile bu kuruluslardan alinacak
hizmetlerin belirlenmesi ve yonetim kurulunun onayina sunulmasi:

) Sirket'in muhasebe ve i¢ kontrol sistemi ile bagimsiz denetimiyle ilgili olarak girkete
ulasan sikayetlerin incelenmesi, sonuca baglanmasi, sirket ¢alisanlarinin, Sirket’in
muhasebe ve bagimsiz denetim konularindaki bildirimlerinin gizlilik ilkesi gergevesinde
degetlendirilmesi konularinda uygulanacak yontem ve kriterlerin belirlenmesi;

5) Kamuya agiklanacak yillik ve ara donem finansal tablolanin Sirket’in izledigi muhasebe
ilkeleri ile gercege uyguniuguna ve dogruluguna iliskin degerlendirilmesi; Sicket’in
sotumlu  yoneticileri ve bagimsiz  denetgilerinin  goriiglerini  alarak  kendi
degerlendirmeleriyle birlikte yénetim kuruluna yazili olarak bildiriimesi;

6) En az ii¢ ayda bir olmak iizere yilda en az dort kere toplanarak toplanti sonuglar tutanaga
baglamak ve alinan kararlar: yonetim kuruluna sunmak;

7) Faaliyetleri ve toplanti sonuglan hakkinda yillik faaliyet raporunda agiklama yapilmasi;
ve hesap dénemi iginde y6netim kuruluna kag kez yazili bildirimde bulunuldugunun
yillik faaliyet raporunda belirtilmesi;

8) Kendi gdrev ve sorumluluk alamiyla ilgili tespitlerinin ve konuya iligkin
degerlendirmelerinin ve dnerilerinin derhal yonetim kuruluna yazih olarak bildirilmesi.

Kurumsal Yonetim Komitesi

Do¢.Dr. Ugur Yigit - Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi (Bagkan)
Ebru Scnel ~Yénetim Kurulu Uyesi (Uye) )
Fatih Tok - Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi (Uye)

Kurumsal Yénetim Komitesi’nin gdrevieri asagidaki sekilde belirlenmistir
1) Sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmp uygulanmadiginin, uygulanmiyor ise
gerekgesinin ve bu prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar
catismalarinin tespit edilmesi ve yénetim kuruluna kurumsal yénetim uygulamalarin
iyilestirici tavsiyelerde bulunulmasi;
2) Yatrimer iligkileri bslumiinin ¢aligmalannn gézetilmesi;

3) Sirketimiz biinyesinde ayri bir Aday Gdsterme Komitesi olusturuluncaya kadar, aday
gosterme komitesi yerine olmak {izere (a) Yonetim kurulu ve idari sorumlulugu
bulunan yéneticilik pozisyonlan igin uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmesi
ve egitilmesi konularinda geffaf bir sistemin otusturulmasi ve bu hususta politika ve
stratejiler belirlenmesi konularinda ¢aligmalar yapilmas: ve (b} y6netim kurulunun
yapist ve verimliligi hakkinda diizenli degerlendirmeler yaparak bu konularda
vapilabilecek degisikliklere iliskin tavsiyelerinin yénetim kuruluna sunulmasi;

4) Sirketimiz biinyesinde ayr1 bir Ucret Komitesi olusturuluncaya kadar, iicrei komitesi
yerine olmak iizere; (a) Yonetim kurutu iiyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan

onctlcllenn ucretlendmlmesmde kullamlacak llke kriter ve uygulamalarm Sirkepda

ve (b) Ucretlendlrmede kullanllan knlerlere ulasma derecem dlkkale almarakon@u
gre bll 2
(‘jncrilerinin yonetim kuruluna sunulmasi. Y N,

16 e 190, %I

Ayrica, Sirket Yonetim Kurulunca, Yonetim Kurulu biinyesinde ayrica bir Aday G‘E\st‘emle
KOmllCSl ve Ucret Komitesi oluslu1ulmama°.1na ve bu |k| konutenm goreviegin unimsal o
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Fatih Tok — Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi (Bagkan)
Ebru Senel — Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi (Uye)

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi'nin gérevleri;
1) Sirket’in varhgini, gelismesini ve devamun tehlikeye distirebilecek risklerin erken

teshisi, tespit cdilen risklerle ilgili gerekli dnlemlerin alinmasi ve riskin yonetilmesi
amaciyla ¢alismalar yapmak;

2) Risk yonetim sistemlerini en az yilda bir kez gozden gecirmektir.

17.4. fhracer nin Kurulun kurumsal ybnetim ilkeleri karsisindaki durumunun
degerlendirilmesi hakkinda agiklama:

Esas Sozlesme'nin “Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum” baghkli 16. Maddesine gore;
“Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yonetim Iikelerine
uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin yapilan islemler ve alinan yonetim kurulu kararlari
gecersiz olup esas sdzlesmeye aykin sayilir, Kurumsal Yonetim Ilkelerinin uygulanmasi
bakimindan dnemli nitelikte sayilan islemlerde ve sirketin iliskili taraf islemlerinde Scrmaye
Piyasast Kurulu'nun kurumsal ySnetime iligkin diizenlemelerine uyulur, Sermaye Piyasasi
Kurulw'nun bagimsiz yonetim kurulu iiyelerine iligkin diizenlemelerine tabi olunmasi
durumunda, yonetim kurulunda gérev alacak bafimsiz iyelerin sayisi ve nitelikleri Sermaye
Piyasast Kurulu'nun kurumsal yonetime iligkin diizenlemelerine gore tespit edilir.”Sirket
kendisi ve bagl ortakliklan haricinde ii¢lincii kisiler lehine teminat, rehin, ipotek ve kefalet
vermemistir.

Kurumsal Yonetim Tebligi uyarinca, paylari ilk kez halka arz edilmesi igin Kurul’a bagvuran
ortakliklanin, Kurul tarafindan gruplann belirlenmesine iliskin listenin ilanina kadar u¢lincl
grupta yer alan ortakliklarin yiikimliiliiklerine tabi olacag belirtilmistir. Dolayisiyla Sirket,
Kurulca yeni listenin ilanina kadar iigiincii gruptaki ortakhklann yikimliliklerine tabi
olacaktir. Kurumsal Yonetim Tebligi kapsamindaki sdz konusu yitkiumliiliklere Sirket’in
paylannin borsada iglem gormeye baglamas: sonrasinda yapilacak itk genel kuru! tarihi
itibaryla gerckli uyumu saglamasi gerekmektedir. Bu baglamda, Sirket, paylannin borsada
islem gdrmeye baslamasindan sonra yapilacak ilk genel kurul itibariyla Kurumsal Yoénetim
Teblifi'ne uyum stirecini tamamlamig olacakur. Aymnca, Sirket, Kurumsal Yonetim Tebligi
hiikiimlerine titizlikle uymaya gayret edecektir.

17.5. Kurul diizenlemeleri uyarinca kurulmasi zorunlu olan pay sahipleri ile iligkiler
biriminin faaliyetleri ile bu birimin ydneticisi hakkinda bilgi:

Yaunmer iliskileri biriminin baghea faaliyetleri agagida yer almaktadir;

Pay sahiplerine iligkin kayitlanin saglikl, glvenli ve gincel olarak tutulmas
saglamak,
Sirket ile ilgili kamuya agiklanmamus, gizli ve ticari sir nitcligindeki bilgiler hari olmti
lizere, pay sahiplerinin sirket ile ilgili yazil bilgi taleplerini yanitlamak,
Yénetim Kurulu ile pay sahipleri arasindaki iletigimi saglamak, 9§ 1w 201, %
Genel kurul toplannisinin yiriirlitkteki mevzuata, esas sozlesmeye ve diger si et e
diizenlemeclere uygun olarak yapilmasint saglamak, i Ne..._:# &
Genel kurul toplantisinda, pay sahiplerinin yararlanabileccgi dokimanlgfy hazirlamak.

k
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»  Mevzuat ve Sirket’in bilgilendirme politikast dahil, kamuyu aydinlatma ile ilgili her
tiirlit hususu gézetmek ve izlemek,

Sirket’in yatinmet iliskileri yoneticisi 1[ilal Aslan, bu birimdek: diger personel 1s¢ Gokhan
Kilig olacaktir. Bu Kisilere iligkin bilgiler asagida sunulmaktadir.

. Ogrenim _. | Sermaye Piyasas
Adr Soyada Gorevi/Unvani Durumu Meslegi Lisans: Tiirii
Hilal Aslan Yat1r1mc1ﬂ[li$l‘(iFe.ri Birim Universite isletme Yoktur
Yoneticisi
Gokhan Kilig Personel Universite isletme Yoktur
Adres : Kizilirmak Mahallesi 1450 Sokak Atm Plaza B Blok 1/68
Cankaya / Ankara / Tiirkiye
Tel : +90(312)4671833(pbx)
Faks C+90(312)4676186
E — Mail : hilalaslan@naturelenerjicom.tr  /  gokhanXkilic@naturelenerji.com.tr

18. PERSONEL HAKKINDA BIiLGILER

18.1. [zahnamede yer alan her bir finansal tablo dénemi igin ortalama olarak veya dénem
sonlan itibariyle personel sayisi, bu saywda goriillen dnemli degisiklikler ile miimkiin ve
onemli ise belli bagh faaliyet alanlar1 ve cografi bélge itibariyle personelin dagilim
hakkinda a¢iklama:

31.03.2019 tarihi itibari ile donem iginde ¢alisan personelin ortalama sayis1 25°dir. Sirket
metkezi Ankara’da olup, vukanda belirtilen adrestedir.

o

H“esap . Pazarlama Idari Personel Uretim Toplam
Dénemi Personel Sayisi
201943 1 12 12 25

2019 i 12 14 27

2018 1 16 17 34

2017 1 15 3 19

18.2, Pay sahipligi ve pay opsiyonlar:

18.2.1. Yonetim kurulu iiyelerinin [hragg’ min paylarina yinelik sahip g
opsivonlar hakkinda bilgi: /

Yoktur. 76 Tera 751%

18.2.2. Yonetimde séz sahibi olan personelin [hrager’ min paylarina yén&
olduklari opsiyonlar hakkinda bilgi:



£8.2.3. Personelin [hracer va fon saglamasut milmhiin kilian her thrlii andasmoa hakkmnda
bilgi:

Yokiur.

19. ANA PAY SAHIPLERI

19.1. Ehracer’ nm hilgisi dahilinde son eenel kural toplantisi ve son durem itibarivie
sermayedeki veya toplam oy hakke icindeki paylar dogrudan veva dotayh olarak %5 ve
fazlasi otan gergek ve tiizel Kisiler ayn olarak ghsteritmek Kavdiyla ortakhil yapist veva

biyle kigiter voksa bulunmadi@ina dair ifade:

Sirket'in 25.000.000 TL. olarak tamami sdenmis sermavesing temsil eden paviara iligkin tablo
asafida ver almaktadir

Degrudan Pay Sahiphigine fligkin Bilg:

Sermaye Pavi/ Oy Hakhk

Ortagin: — ;
Son Genel Kurul Toplantse Sen Durum

Adr Soyad) (3L/01/2019) 25.07.2019
Sermavye | Oy Hakki Sermave | Oy Hakk
TLY ) pavi%) | (%) (TLY | payuoe) | () |
~Yusul Senel 25 (00,000 10000 I [Ry.00E 25 G0O0.000 106,06 ' [ (.00 '
TOPLAM 25,000,000 L 106061 106001 25.000.000 06000 100,04 |
! : i ' T !

T.C. 47, Noterliginee 11.04.2070 tagih ve 115379 yovimive numaras ile onavlanmig Sirket pay
deflerine gdre Sirketin halthazida ek ona® bulunnaki olup. paylaza iskin detaviar
asafudaki eibidie: $irkete dotayh pay sahiphidl butunmamakadie.

19.2. Sermavedeki veya topiam oy hakks ictndeki dogrudan payiar %3 ve faziasy otan
gereek ve titzel Kisi ortaklamu sahip oldukiar Farkli ;v haklarma iliskin bilgi veya
bulunmadizina dair ikade:

Sirketin ¢rkarinuy sCrmayesi 25.000.000 TU olup. 3,000,000 1T nominal dederdi pavlar A
grubu. 22,000,000 TL. nominal decerli pastar 13 grabu” durs Sirhelin islert v ddarest Gienel
kouru] Laralindan Trk Ticaret Kanunu hitkiimlerinee seeitecel en az alti. on ok seiay dveden
olusan bir Yonetim Kuruto taralindan viirtitiiie, Yonetm Kurulo @ye savisinia 6 veyva 7 fiveden
olusmasy durumunda 3 Ovesi A Grubu pay sabiplor veva vish --—;.._.x__ adavlur arasindan
secibir. Yanetim kuruly tive sayrsimn 8 kiziden olugmas ,n’ ﬁ{dﬂ S Wyest A Girubu pay
sahipleri veya gasterceekleri adaviar arasindan secilir, Kajg Cia ‘i_\-'clcri 1 Grubu
pav sahipleri veva gosierceekleri adaylar arasindan sugilif i Genel Kural
toplantlannda hazie butunan hissedarlana veva vethitileny
her bir 13 Grabu pay 1gin hir oy vardss,




19.3. Sermayeyi temsil cden paylar hakkinda bilgi:

Sermayeyi Temsil Eden Paylar Hakkinda Bilgi
Grubu HNa:;?;e Imtiyazlarin Tiird Nor?lli;:lag)lengeri Toplam (TL) Sel(')n::ifye
(TL) (%)
A Nama Var* 1 3.000.000 12,00
B Hamiline Yok 1 22.000.000 88,00
TOPLAM: 25.000.000 100,00

*Sirketin cikardmus sermayesi 25.000.000 TL olup, 3.000.000 TL nominal degerli paylar A gribu,
22.000.000 TL nominal degerli paviar B grubu’ dur. Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul tarafindan
Tiirk Ticaret Kanunu hiikinalerince secilecek en az alti, en ¢ok sekiz tiveden olusan bir ¥Yonetim Kurulu
tarafindan yiwitiliy. Yonetim kurulu iiye sayisimn 6 veya 7 iveden olugmast durvmunda 3 iyesi A
Grubu pay sahipleri veya gisierecekleri adaylar araswdan secilir. Yonetim kurulu diye sayisonn 8
kisiden olugmast durumunda 4 tivesi A Grubu pay sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan
secilir. Kalan yonetim Kurulu tiveleri B Grubu pay sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan
seciliv, Olagan ve olaganiistii Genel Kurul toplantidarinda hazir bulunan hissedarlarin veya yetkililerin
her bir A Grubu pay icin onbes oyu. her bir B Grubu pay icin bir oyn vardir.

T.C. 47. Noterligince 11.04.2016 tarih ve 11379 yevmiye numarasi ile onaylanmug Sirket pay
defterine gore Sirket’in halihazirda tek ortagi bulunmakta olup, paylara iligkin detaylar
agagidaki gibidir:

Ortagin Adi Soyad: Grubu Hisse Tutan (TL) Hisse Orani (%)
Yusuf Senel A 3.000.000 100
Yusuf Senel B 22.000.000 100

19.4. ihraces’ nin bilgisi dahilinde dogrudan veya dolayh olarak Ihrager’ min yénetim
hakimiyetine sahip olanlarin ya da ihraggiy kontrol edenlerin ady, soyady, ticaret unvan,
ybuetim hakimiyctinin kaynag: ve bu giiciin kitiiye kullaniimasini engellemek igin alinan
tedbirler:

Sirket’in yonetim hakimiyeti Sirket paylannin %100’ tine sahip otan Yusuf Senel’ e aittir. 6102
sayli Tiirk Ticaret Kanunu ve 6362 sayil Sermaye Piyasasi Kanununda ydnetim hakimiyetinin
kétitye kullanilmasina engel oimaya yonelik hiikiimler bulunmaktadur. Ortaklik esas sdzlesmesi
ve kurumsal yonetim ilkeleri uyarinca Ortaklik yonetim kurulunda iki bagimsiz itye bulunmasi
zorunludur. Mevzuattan kaynaklanan bu zorunluluk haricinde, giiciin kotiiye knllanilmasy bpitnme.,
alinan herhangi bir tedbir bulunmamaktadir. / Xy

19.5. ihrager’ nm ydnetim  hakimiyetinde  degisiklige

anlasmalar/diizenlemeler hakkinda bilgi:
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19.6. Sermayedeki veya toplam oy hakki igindeki dogrudan paylart %3 ve fazias olan
gercek kisi ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:

Yoktur.

20. ILISKILI TARAFLAR VE ILiSKiLi TARAFLARLA YAPILAN ISLEMLER

HAKKINDA BiLGILER

20.1. [zahnamede yer alan hesap donemleri ve son durum itibariyle iliskili taraflarla
yapilan islemier hakksnda UMS 24 ¢er¢evesinde ayrintih agiklama:

Sirket’in 31 Aralik 2016, 2017, 2018 ve 31.03.2019 tarihleri itibariyle iliskili taraflarla ilgili

bakiyeleri agsagidaki gibidir:

5_3- > Hg. cBI MT5593000U
eri.confr - Tic_Joc No. 271777

- etrOyatiEim. g

(TL) 31 Mart | 31 Arahk | 31 Arahk { 31 Aralik
2019 2018 2017 2016

{tiskili tarafardan ticari alacaklar 5.565.965| 5.729.274 19.207 448.990
Angora Elektrik Uretim A.S. 5.280.000 -
Margiin Enerji A.S. 19.207
Yusuf Senel 5.303.248
Margin 8 A.S, 20.939
Naturel Savunma A.S.
We Data Bilisim A.$. 265.026 426.026
Naturel Europe GMBH
Snl Enerji AS. 222.430
Ysf Enerji A.S. 226.560
fligkili taraflardan ticari olmayan alacaklar 580.409} 5.713.225| 2.883.876 48.750
Yusuf Senel 5.236.235| 2.818.239
Energes 9 A.S. 243.000 29.649 -
Margiin 2 Enetji A.S. 35.968 10.000
Margiin 8 A_S. 2.150 233.990 10.000
Saf Akge Encrji AS. 6.230
Agah Enerji A.S. 6.250
Ulus Enerji A.S. 6.250
We Data Biligim A.S. 211318
Naturel Savunma A S. 366.941
Margiin 13 Enerji A.S. e Tic. e Tic. e Tic. 10.000
ftiskili taraflara ticari borglar 1.246.289 | 2.221.604| 19.838.719| 6.492.277
Angora Elektrik Uretim A.S. 132.024
Margiin 2 A.S.
Margiin 8 A.S. 296.348
Naturel Savunma A_S. 27.985 814.898
Naturel Europe GMBH 1.039.3401 1.110.358 2
Saf Akge Enerji AS. 9.547.883
Ulus Enerji A S. 9.349.621 5
We Daa Bilisim A.S. 46.940 446.5§ Tenriz 2
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Agah Enern ALS. 25.130
Yst Enerji AS. 72.204
Yusuf Senel 5.403.879

iliskili taraftara ticari olmayan borglar - - - -

31.03.2019 itibariyle Sirket’in Angora Elektrik Uretim A.S.’den alacag: 5.280.000 TL, Margiin
8 Enerji Urt. San Ve Tic. A.§” den 23.109 TL, Naturel Savunma Sanayi Teknolojilennt A.S.’
den 366.941 TLve We Data Bilisim San.Ve Tic.A.S.” den 476.344 TL seviyesindedir.

Sirket’in 31 Aralik 2016, 2017, 2018 ve 31.03.2019 tarihleri itibariyle thskili taraflarla ilgili
islemleri asagidaki gibidir :

1 Ocak 2019- 1 1 Ocak 2018- | 1 Ocak 2017 - | 1 Ocak 2016 -
Tligkili taraf (TL) Alg |31 Mart 2019| 31 Aralik 31 Arabk 31 Arahk
2018 2017 2016
Margiin 8 A.S. Stok - 296.348 - 9.919
Naturel Savunma A.S. Stok - §14.898 - -
Natrurel Europe GMBH | Stok - 1.110.358 - -
Saf Ak¢e Enerji A.S. Stok - - 9.547.885 -
Ulus Enerji A.S. Stok - - 9.349.621 26.605
We Data Bilisim A.S. Stok - - 446,557 -
Margiin 2 Enerji A.S. Stok - - - 3.525
Agah Enegji A S. Stok - - - 25.130
Margiin 13 Enerji A.S. Stok - - - 351.015
Ysf Enerji A.S. Stok - - - 72.204
Toplam ' 2.221.604 | 19.344.063 1.088.398 .
. 1 Ocak 2018 | 1 Ocak 2017 - | 1 Ocak 2016 - E
Iliskili taraf (TL) Satis 31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik :
2018 2017 2016
Yusuf Senel Mal - 5.303.248 - -
We Data Bilisim A.S. Mal - 426.026 - -
Margiin Enerji A.S. Mal - - 19.2Q07 -
Snl Enerji A.S. Mal - - - 222430
Ysf Enerji A.S. Mal - - - 226.560
Toplam B 5.729.274 19.207 448.990
_ 1 Ocak 2018- | 1 Ocak 2017 - | 1 Ocak 2016 -
Lliskili taraf (FL) Diger 31 Arahk 31 Arahik 31 Arahik
2018 2017
Margiin 13 Enerji AS. " - 494.656
Yusuf Senel - - -
Toplam ) - 494.656
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20.2. iliskili taraflarla yapilan islerin [hraget’ nin net satig hasilat i¢indeki payr hakkinda
bilgi:

itiskili taraflara yapilan satislarmn toplam satig hasilati igerisindeki pay: 2016 yilinda %3,95,
2017 yilinda % 0,03 ve 2018 yilinda %27,68 seviyesindedir. Son olarak 31.03.2019 tarihi
itibariyle [liskili taraflarla herhangi bir iglem yapilmamigtir.

iligkili taraflardan yapilan alimlarin toplam maliyetler icerisindeki 2016 yilinda %12,02, 2017
yklmda % 36,73 ve 2018 yilinda %28,74 seviyesindedit. Son olarak 31.03.2019 tarihi itibariyle
iliskili taraflarla herhangi bir istem yaptlmamustr.

21. DIGER BILGILER

21.1. Sermaye Hakkinda Bilgiler

ihragr nin ¢ikarilmis scrmayesi 25.000.000,00 (Yirmi beg milyon) Tirk Lirast olup, her biri 1
(bir) Tiirk Liras: nominal degerinde 25.000.000,00 (Yirmi bes milyon) adet paya boliinmiistiir.

21.2. Kayith Sermaye Tavan:
Sirketin kayith sermaye tavam 100.000.000,00 (yiiz milyon) Turk Lirasidur.

21.3.Dénem basi ve donem sonundaki fiili dolasimdaki pay sayisintn mutabakat: ve
izahnamede ver almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle sermayenin %
10’undan fazlasi ayni olarak 6denmisse konu hakkinda bilgi:

Yoktur

21.4. Sermayeyi temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri vb. hisselerin sayist ve niteligi
hakkinda bilgi:

Yokiur.

21.5. ihrager’ nin paylarindan, kendisi tarafindan bizzat tutulan veya onun adina tutulan
veya bagh ortakliklarinin sahip olduklan ihraggi paylarmnimn adedi, defter degeri ve
nominal degeri:

Yoktur.

21.6. Varanth sermaye piyasasi araclar, paya déniistiiriilebilir tahvil, pay ile
degistirilebilir tahvil vb. sermaye piyasast ara¢larinin miktar: ve doniistiirme, degisim
veya talep edilme esaslarna iligkin bilgi:

Yoktur.

21.7. Grup sirketlerinin opsiyona konu olan veya kosuilu ya da kosulsuz bir anlisma )
opsiyona konu olmasi kararlagtinls sermaye piyasasi araglari ve soz konusu}ppﬁjy e,

hakkinda iliskili kisileri de iceren bilgi: X A
74 lewu 2549

Yoktur,




21.8. [zahnamede yer almas) gereken finansal tablo dénemleri itibariyle yapilan sermaye
artirnmlan ve kaynakiari ile sermaye azaltimlari, yaratilan/iptal edilen pay gruplar: ve
pay sayisinda degisiklige yol acan diger islemlere iligkin bilgi:

Ticaret Genel Kurul/ Makit is Sermave
Tescil Ticaret Sicil Sieil Ovrtaklar Oaceki Sermaye kaynaklardan Azalt :' . Sermaye
Tarihi Gazetesi Tarihi Gazetesi Kuruiu Sermaye Artst Sermaye Artisa TL 1L
Sayist Tarihi TL TL
5.10.2009 13.10.2009 KLY Kurulus - 100000 - - 1 30,000
20.07.2010 26.07.2010 7614 2007.2010 100,000 900.000 - - 1 400,000
11.03.2083 14.03.2013 8278 11.03.2013 1.000.000 1.275.699.96 224.300,04 - 2500000
14.12.2017 19122017 0476 (1. E2.2017 2.500.000 5.242..356,I6 2257643 84 - 10.00:0.000
29.03.2008 03.04 2018 93550 27.03.2018 10.000.00 | 4.38240747 5.617.502,53 - 200000000
04.02.2019 06.02.2019 936l 31.01.2019 20.000.040 3.700.000 1.300.000 -1 25.000.000

21.9. ihrager’ nin sen on iki ay icinde halka arz, tahsisli veya nitelikli yatircmciya saty
suretiyle pay ihracinin bulunmasi halinde, bu islemlerin niteligine, bu islemlere konu olan
paylarin tutan ve niteliklerine iliskin agaklamalar:

Yoktur.

21.10. [hraget’ min meveut durum itibariyle paylarinin borsada islem gérmesi durumunda
hangi paylarmm borsada islem gordiigiine veya bu hususlara iliskin bir basvurusunun
butnup bulunmadigina iliskin bilgi:

Yoktur.

21.11. izahnam?nin hazirlandigi yil ve bir énceki yilda eger ihrag¢cs halihazirda halka acik
bir ortakhk ise Ihrager’ nin paylari iizerinde ii¢iincii Kisiler tarafindan gerceklestirilen ele
gegirme teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonuglart hakkinda bilgi:

Yoktur.

21.12. Esas sozlesme ve i¢ yonergeye iliskin dnemli bilgiler:

Tam metni ekte yer alan Sirket esas s6zlesmesi ile Sirket Ydnetiminin Diizenlenmesi Hakkinda
I¢ Yonergeye iliskin Snemli bilgiler asagida verilmektedir.

Sirket’in amag ve konusu, Ihragei’min Esas Sozlegmesi'nin 3. Maddesinde yer almakta olup
[zahname’nin 21.13 nolu Maddesinde detayh yazilmistir.

Sirker’in esas sozlesmesinin 7. ve 8. Maddeleri olan Yonetim Kurulu ve Siiresi ile Sigkefan

i Sirket'in csas sGzlegmesinin 6. Maddesi sermayeye, paylara ve paylann devrine il
4 [zahname'nin 21.15, 21.16 ve 21.18 nolu Maddelerinde detayl bilgi yer almaktadlr

Za Tmru; .”"
Sirket'in esas sozlesmesmm 10. Maddesi Genel Kurula iliskin olup detayh bilgi Izahnar‘ne mn

¢ yer almaktadir. Ayrica toplantilara elektronik ortamda
Maddesinde hitkiim bulynmakiadir.
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Kanunun 1527 nci Maddesi uyarinca genel kurula elekironik ortamda katilan pay sahiplerinin
veya temsilcilerinin oy kullanmalarina iliskin olarak anilan Madde ve alt dizenlemelerde
belirtenmis usul ve esaslar uygulanir.

Sirket ydenetiminin diizenlenmesine iliskin Ig Ydénergesinin 6. Maddesi ¢ercevesinde;
kendisine ydnetim yetkist verilen yonetici, yonetim yetkisini kullamilirken yasal mevzuata,
Sirketin faaliyetlerine iliskin ruhsat ve izinlerin hiikiim ve kosullarina, Esas Sozlesmeye,
Yonergede belirtilen yetki kapsam ve simrlart ile usul ve esaslara, yillik 1s planina, yillik
biitgeye, Sirketin bagh oldugu sozlesmelerinde yer alan taahhiitlere uygun sekilde hareket eder.

21.13. Esas sézlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle fhrager’ min amag
ve faaliyetleri:

fhracer’ min amag ve faaliyetleri ana sézlesmesinin 3. Maddesinde belirtilmistir.
Sirket’in amag ve cahisma konusu sunlardir;

Sirket, yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik tiretmek amaciyla; elektrik firetim santrallert
kurulmasi, kurulan santrallerin igletilmesi, liretilen elektrik enerjisinin ttcareti ile istigal eder.

Sirket bu amacini gergeklestirmek {izere elektrik piyasasina iligkin ilgili mevzuata uygun olarak
asagidaki konularda faaliyctte bulunacaktir.

¢ Elektrik {iretmek amaciyla yurt iginde veya yurt disinda elekirik santralleri kurmak,
igletmeye almak, devralmak, kiralamak, kiraya vermek veya kurulmusg olanlan satin
almak. Gerektiginde elektrik {iretim lisansi almak, ¢ikartmak.

+ Hidroelektrik santralleri, jeotermal elektrik tiretim santralleri, glines enerji santralleri,
riizgar enerji santralleri, riizgar tribinlerini parga parca veya tiim olarak almak, satmak,
kiraya vermek, kiralamak, kurulumunu yapmak, gerektifinde bu santrallere iligkin
stkiilebilen pargalarin ithalat-ihracatini yapmak, bakim ve onarimn yapmak.

o Urettigi clcktrik enerjisini ve/veya kapasitcyi toptan satig lisanst sahibi tizel kisilere,
perakende satis lisansi sahibi tiizel kisilere ve serbest tiiketicilere, veya ilgili kuruluglara
ikili anlasmalar yoluyla satmak.

« Faaliyet konulan ile ilgili her tiirlid enerji nakil hatlar, tesis bina ve alt yapt ingaat islerini
yapmak, bagkalarina vaptirmak.

21.14. Yonetim kuruluna ve komitelere iliskin énemli hiikiimlerin dzetleri:

Sirketin igleri ve idaresi Genel Kurul tarafindan Tirk Ticaret Kanunu hiikiimlerince segilecek
en az alti, en ¢ok sekiz liyeden olusan bir Yénetim Kurulu tarafindan yiriitiilir. Yonetim kurulu
liye sayisiun 6 veya 7 liyeden olusmasi durumunda 3 iiyesi A Grubu pay sahiplen veya
gosterecekleri adaylar arasindan qe(;ilir Yﬁnetim kurulu liye sayisinin 8 kisiden olug

Kurulu'nun Kurumsal Yonetime I|l$kll‘l diizenlemelerine gore tespit edilic. Kalgdh
Kurulu iiyeleri B Grubu pay sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan seQIl gr}g\b}mx Y
Kurulu iiyeleri {ig yil igin segilirler, azlediimis olmadik¢a se¢im siiresi 320_, ereﬂﬁﬁonet‘:m




Yonetim kurulu biinyesinde komitelerin olugturularak, komitelerin gdrev alanlan ¢aligma
esaslan Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun
kurumsal yonetime iligkin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat hikiimlerine gore
gergeklestirilir.

Yonetim kurulu, Tirk Ticaret Kanununun 378 maddesinde tammlanan; sirketin varhigin,
geligmesini ve devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin erken teshisi, bunun icin gerekli dnlemler
ile carelerin uygulanmas: ve riskin yénctilmesi amaciyla, riskin erken saptanmasina iliskin
komite olusturur.

Kurumsal Yonetim [lkelerinin uygulanmasi bakimindan 8nemli nitelikte sayilan iglemlerde ve
sirketin her tiirlii iliskili taraf islemlerinde ve tigiincii kigiler lehine teminat, rehin ve ipotek
verilmesine iliskin islemlerinde Sermaye Piyasast Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin
diizenlemelerine uyulur.

Genel Kurul liizum gdriitse, Yonetim Kurulu Giyelerini her zaman degistirebilir

21.15. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve smirlamalar hakkinda
bilgi:

Sirket Esas Sozlesmesi’ nin 7. Maddesi ¢ergevesinde; Sirketin igleri ve idaresi Genel Kurul
tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerince secilecek en az alti, en ok sekiz liyeden olusan
bir Yonetim Kurulu tarafindan yiriitilir. Yonetim kurulu liye sayisinin 6 veya 7 iyeden
olusmast durumunda 3 iiyesi A Grubu pay sahipleri veya posterecekleri adaylar arasindan
secilir. Yonetim kurulu iiye sayisinin 8 kigiden olusmasi durumunda 4 iyesi A Grubu pay
sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan segilir. Ayrica Sirket Esas Sozlegmesi’ nin 10.
Maddesi c¢ercevesinde; Olagan ve olaganiistii Genel Kurul toplantilannda hazir bulunan
hissedarlanin veya yetkililerin her bir A Grubu pay igin onbes oyu, her bir B Grubu pay igin bir
oyu vardir.

21.16. Pay sahiplerinin haklarinin ve imtiyazlarinin degistirilmesine iliskin esaslar:

Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére kayith sermaye sistemini kabul
etmis ve Sermaye Piyasast Kurulu'nun 28.03.2019 tarih ve 19/412 sayih izniile kayitli sermaye
sistemine gegmis, kayitlh sermaye tavam olarak 100.000.000,00 TL olarak belirlenmistir.
Sirket’in kayith sermaye tavam 100.000.000,00 (Yiiz milyon Tiirk Lirasiy TL olup, her biri |
(bir) Tiirk Liras1 itibari degerde 100.000.000 (Yiz milyon) adet paya bdlinmiigtiir.

Sermaye Piyasasi Kurulunca verilen kayith sermaye tavam izni, 2019-2023 yillan (5 y1l) i¢in
gecerlidir. 2023 yili sonunda izin verilen kayith sermaye tavanina ulagilamanmus olsa dahi,
verilen tavan ya da yeni bir tavan tutan i¢in Sermaye Piyasasi Kurulundan izin almak suretiyle
genel kuruldan 5 yili gegmemek iizere yeni bir siire igin yetki almasi zorunludur. S&z konusu

yetkinin ahinmamas| durumunda yonetim kurulu karariyla sermaye artirimi yapilamaz.

¢ikartlmig sermayesi 25.000.000 (Yirmibesmilyon) TL olup, 56z konusu gikanimig#
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3.000.000 TL nominal degerli kismi A grubu Nama yazih, 22,000,000 TL nominal degerli
kismi B Grubu Hamiline vazli olup, A ve B Grubu paylann tamam Yusuf Senel” e aittir,

Sirket’in sermayesi, gerektifinde Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimleri cercevesinde artinlabilir veya azalulabilir,

Cikarilmig sermayenin halka arz edilecek kisminin tamamt B grubu hamiline yazili paylarindan
kargilanr.

Sirket yonetim kurulu A grubu paylann devrine Tiick Ticaret Kanunu 493, maddede tanimlanan
gerekeelerle sinich kalmak kaydiyla onay vermeyebilir.

Sermaye artirimlarninda Yonetim Kurulunca aksi kararlastirilmadik¢a, her grup kendi
grubundan riichan hakki kullanir. A Grubu pay sahiplerinin riichan hakk: kullanimindan arta
kalan paylar olmasi durumunda bu pay grubu baskaca bir isleme gerek kalmaksizin B Grubu
ve hamiline yazili paya déniigiir. Ancak Y&netim kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini
kisitladig takdirde ¢ikarilacak yeni paylann tiimii B Grubu ve hamiline yazih olarak ¢ikarilir.
Ayrica, yonetim kurulu sermaye artinmlarinda A Grubu paylar karsiliginda B Grubu hamiline
pay ¢ikarmaya da yetkilidir.

Yonetim Kurulu, Sermaye Pivasasi Kanunu hitkiimlerine uygun olarak gerekli gérdiigii
zamanlarda kayitll sermaye tavanina kadar yeni pay ihrag ederek c¢ikarilnug sermayeyi
arttirmaya, imtiyazl pay sahiplerinin haklarinin kisitlanmasi ve pay sahiplerinin yeni pay alma
hakkinin simirlandiritmast ile primli veya nominal degerinin alunda pay ihraci konularinda karar
almaya yetkilidir. Yeni pay alma haklarint kisitlama yetkisi pay sahiplen arasinda egitsizlie
yol agacak sckilde kullanilamaz,

Sermayeyi temsil eden paylar kaydilestirme esaslari gergevesinde kayden izlenir.

21.17. Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantissnin yapilmasina iliskin usuller ile
toplantilara katthm kosultart hakkinda bilgi:

Genel Kurullar olagan veya olaganiistii olarak toplanir. Genel Kurul toplantilari, ilan ve toplants
giinii hari¢ toplant tarihinden en az i¢ hafta énce duyurulur. Bu duyuruya, giindem ve toplanti
ile 1lgili diger belgeler de eklenir. Yapilacak duyurularda, Tirk Ticaret Kanunu ile Sermaye
Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri ile, bu ¢ergevede yiiriirliige giren diizenlemelere uyulur.

Olagan Genel Kurul, Sitketin hesap devresinin sonundan itibaren ii¢ ay igerisinde ve senede en
az bir defa, olaganiistii Genel Kurullar ise Sirket islerinin icap ettirildigi hallerde ve zamanlarda
toplanur.

Genel Kurul toplamllarmda hazir bulunan hissedarlarin veya yetkililerin her bir A Grubu PAY e

Vekaleten oy ku]lanma},a 1I1$k|n Sermaye Piyasast Kurulu duzenlemelerme uyulur 2

76 Tma 20 2
Tirk Ticaret Kanunu madde 479/3. maddesi geregince: Oy da imtiyaz, Esas sa&esm‘g Taqh
|

degisikligi. [slem denetgilerinin segimi, Ibra ve sorumluluk davasi agilmasi karar
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Sitket Genel Kurulu toplantilarinda ilgili mevzuatin 6ngordagii asgari hususlar miizakere
edilerek gerekli kararlar alinic. Genel Kurul toplantifar ve toplantlardaki karar nisabi TTK ve
Sermaye Piyasast mevzuatt hitkiimlerine tabidir.

Sirketin genel kurul toplantilanna katilma hakkt bulunan hak sahipleti bu toplantilara, Tiirk
Ticaret Kanununun 1527 nci maddesi uyarinca elektronik ortamda da katilabilir.

21.18. ihra¢er’ min yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve
engcllemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

Ihragpr’ mn yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve engellemeye
neden olabilecek hiik(im yoktur

21.19, Paylarin devrine iliskin esaslar:

Esas Sozlesme’nin Sermaye baslikh 6. Maddesi hiikmii uyarinca; Sirket yonetim kurulu A
grubu paylarin devrine Turk Ticaret Kanunu 493.maddede tanimlanan gerekgelerle sumrh
kalmak kaydiyla onay vermeyebilir.

21.20. Sermayenin artinlmasina ve azaltilmasina iliskin esas sbozlesmede Sngdriilen
kosullarin yasamin gerektirdiginden daha agir olmasi halinde s6z konusu hiikiimler
hakkinda bilgi:

Yokuur,
22. ONEMLI SOZLESMELER

Yoktur.

23. [HRACCY’ NIN FINANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI HAKKINDA
BILGILER

23.1, ihrace’ mn Kurulun muhasebe/finansal raporlama standardart uyarinca
hazirlanan ve izahnamede yer almasi gerecken finansal tablolar ile bunlara iligkin
bagimsiz denetim raporlar:

[hraggt’ min Kurulun muhasebe/finansal raporiama standartlari uyannca hazirlanan 31.03.2019,
31.12.2018, 31.12.2017 ve 31.12.2016 yillarina iliskin finansal tablolan ile bunlara iliskin
bagimsiz  denetim  raporlarina  Ortakhk’n  kurumsal  internet  sitesi'nden
(www.naturelenerji.com.tr) ulagilabilir. 86z konusu finansal tablolar ve bagimsiz denetim
raprou ayrica izahnamenin ekleri arasinda Ek-1de yer almaktadur.

23.2.Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemlerinde bagimsiz den
gerceklestiren kuruluglarmn  unvanlar, baZimsiz  denetim gorisi ve d
kurulusunun/sorumlu ortak bas denet¢inin degismis olmasi halinde nedenleri hykkin

bilgi: g
et ZDTETWMZUQ """\“:“n,/’
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Koker Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi.Sermaye Plyamllida* : )
Bagimsiz Denetimle Yetkili Kuruluglardan olup, lzahname igerisinde ve ekinde yer Aap: s
finansal bilgilerin kaynag olan 31.03.2019. 31.12.2018. 31.12.2017 ve 31.12.2016 tarihli
phiall tmansa ablolarin bagimsiz denetimini gergeklestirmistir.
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Koker Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim A.S.
Sorumlu Denetgi Fahri Hikmet Kdker
Adresi Yavuz Sultan Schim Bulvar 1730. Cad. No:23
06800 Beytepe — Cankaya/ ANKARA
Teleton (312)430 5373
Fax (312)43053 74

Bagimsiz denetim raporunda swnirli olumlu gériis vernilmis olup, denetgi goriisi asagida yer
almaktadir;

“Gordsimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, “Swurlt Olumlu Gorigtin Dayanagi”
paragrafinda belirtilen hususun mubtemel etkileri haric olmak tizere, Grup’ un 31 Mart 2019
ve 31 Arahk 2018 taribleri itibariyle konsolide finansal durumunu ve ayn tarihlerde sona eren
hesap donemine ait konsolide finansal performansim ve konsolide nakit akislarin, Tirkiye
Muhasebe Standarilarina (TFRS' lere) uygun olarak tiim oénemli yanlerivle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadr.”

Sinwrh Otumla Goriigiin Dayanag

“Grup' un ozel amaglt denetim sozlegsmesi 17,03.2019 tarihinden sonra gergeklestiginden
dolayt 31 Mart 2019 ve 31 Aralik 2018 tarikinde Sirket' in stok sayimlarina igtivak
edilememistir. Bu nedenle 31 Mart 2019 tarihi itibariyie 57.121 TL ve 31 Aralik 2018 tarihi
itibarivlie 37121 TL mutarmdaki stoklar hakkinda taraftmizea bagmmsiz denetgi goriisi
olusturvlamamistir.”

23.3. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihracg’ nin ve/veya grubun
finansal durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek onemli degisiklikler
(liretim, satis, stoklar, siparigler, maliyet ve satis fiyatlann hakkmdaki gelismeleri de
icermelidir) veya séz konusu hususlarin bulunmadig hakkinda ifade:

Son finansal tablo tarihinden sonra, izahnamenin imza tarihi itibariyle, Ihragei min iiretim, satis,
stoklar, siparisler, maliyvet ve satis fiyatlarn hususlarinda énemli bir degisiklik olmamisur.

23.4. Proforma finansal bilgiler:

Yoktur.

23.5. Proforma finansal bilgilere iliskin bafimsiz giivence raporu:

Yoktur.

23.6. Thraccl’ nin esas sozlesmesi ile kamuya acikladigi diger bilgi ve belgelerde yer alan

kar pay: dagitim esaslan ile izahnamede yer almasi gercken finansal tablo doneml
itibariyle kar dagitimi konusunda almis oldugu kararlara iliskin bilgi:

Sirket” in Esas Sozlesmesi® nin “Karin Tespiti ve Dagitimi™ bashikl 13. Maddesi uya ;
pay1 dagirum esaslart asagidaki sekilde belirtilmigtir. 76 Teen 291&

Sirket'in taaliyet ddnemi sonunda tespit edilen gelirlerden, Sirket’in genel giderleri ile m&hteht“’-‘j‘-’ %
amortisman gibi Sirketge 6denmesi veya ayrilmasi zorunlu olan miktarlar ile Sirket tiiz -
kigiligi tarafindan ddenmesi zorunlu vergiler diisiildiikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda

gdrilen ddnem kan, varsa ge¢mis yil zararlarinin diglilmesinden sonra,:




a) Sermayenin %20 sine ulagincaya kadar, % 571 kanuni yedek akgeye ayrilir.

by Kalandan, varsa yi! icinde yapilan bagis tutarimin ilavesi ile bulunacak meblag tzerinden
Sirket’in kar dagiim politikasi cergevesinde Tark Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasast
Mevzuatina uygun olarak birinci kar payr aynlir.

¢) Yukandaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kar payinin, yonetim kurulu dyelerine,
ortaklik ¢aliganlarina ve pay sahibi digindaki kisilere dagitilmasina karar verme hakktna
sahiptir.

d) Net dénem karindan, (a), (b) ve (¢) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan
kismi, genel kurul, kismen veya tamamen ikinei kar pay1 olarak dagitmaya veya Tirk Ticaret
Kanunu’nun 521’inci Maddesi uyarinca kendi istegi ile ayirdi@s yedek akg¢e olarak ayirmaya
yetkilidir.

¢) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitiimasi kararlagtinimis olan kisimdan
sermayenin %35°i oraninda kar pay diisiildiikten sonra bulunan tutarin ylizde onu, Tirk Ticaret
Kanunu’nun 519 uncu Maddesinin ikinci fikras) uyarinca genel kanuni yedek akgeye eklenir.

{ Kar payi, dagitum tarihi itibariyla mevecut paylarin timiine, bunlarnin ihra¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin esit olarak dagitlir. Dagitlmasina karar verilen kédrin dagiim sekli ve
1 zamant, yonetim kurulunun bu konudaki teklifi izerine genel kurulca kararlagtirthir

[zahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle kar dagitimi yapilmamustir.

23.7. Son 12 ayda ihracgt’ nm ve/veya grubun finansal durumu veya karkhg iizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen dénemlerde etkili oelabilecek davalar, hukuki takibatlar
ve tahkim islemleri veya sz konusu hususlarin bulunmadigi hakkinda ifade:

ihracc’ min Taraf Qldugu Davalar ve Takipler
ihracgt Tarafindan Aciimig Davalar ve Yapilan Takipler
Davaa Davalc Taraf Mahkeme Dosya Konusu e Tic. Gelinen Asama
Taraf No Yil
Mercedes Benz
firmasina/Ayiph
aracin misliyle
degisimi talebidir.
Naturel . Aracin 4 defa yakit Dava derdest olup
Yenilenebilir Ankara 5. Asliye | pompasi anizasindan durugmasi
Enerji Mercedes benz Ticaret Mah. dolay1 servise 780.000TL 03710720 L=
Ticaret A.S. 20187664 gitmistir ve pargantn
Tirkiye' de ¢
| bulunmadigindan 7 6 Jemz f£019 7 P,
| dolayi serviste uzun i[ E: { 5\\‘# iR
siire kalmistir, Lo AT P
Kale GES Uretim Tic. Kale¥ses Uretim Ltd. {1
A 5. ile Anahtar Sti. aldyhine ilamsiz | <
Teslim Giings Enerjisi icra takibhozd
Ye:li‘lj::l:]ﬁ)lilir Kale GES Uretim Tic. Ankgra |2.i?ra Sanlt_ralil kuruhlumu hag‘ll::';tll‘rn:s::lgo";a‘;(‘;p
- AS, Mudirlign ~ sbzlesmesine 177.082,50TL | Mviktart 35.000,
Enerji 2018/0087 istinaden Naturel | USD dir.Borglunun
Ticaret A5 Enerji Tic. A.S. itiraz! iizerine takip
tarafindan baslatitan durmus olup Naturel
lcra Takibidir. A ! Roerji Tic A S.
Y TOREL VERTANERT IR
f ENERJI A g peETRG rATIAM MENKUL DGAFRLER A§.
) 1G4 iwylidefe wao il A Blok

-
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Sozlesmeye gbre i3in
tamaminin
bitirtlmesine ragmen
yatirimel ilave
talepleri olmusgtur.
Bizde taahhiitiimiizi
verine getirdigimizi
belirtip kalan
tutarimiz| talep etmis
bulunmaktayiz.

tarafindan itirazin
iptali davag
acilacaktr,

Naturel
Yenilenebilir
Enerji
Ticaret A.S.

CSUN Eurisia Enetji
Sestemleri A.S.

Ankara 2. Asliye
Ticaret
Mahkemesi
2018/136.

CSUN Eurisia Enerji
Sistemleri A.S. ile
panel alimi
stizlesmesinden kalan
Alacak Davasidir.
istanbut Tuzla Serbest
bélgede panel
iireticisi olan firma
panellerimizi temin
cdemedi ve avans
1ademizide
gergeklestirmedikleri
igin bu siireg
baglamigtir.

226.000U5D

Dava derdesttir ve
durugmasi
25/09/2019 tarihine
atthdar,

Nature!
Yenilenebilir
Enerji
Ticaret A.S.

Eurowindpower/Almanya

Almanya/Gera
Bolge mah.2 O
L212/15

Eurowindpower
Eskigehir Enerji
Elektrik Urt. San. Ve
Tic. Lid.5ti. ve
Eurowindpower
Kiitahya Enerji
Elektrik Urt. San. Ve
Tic.Ltd.Sti.
firmalarindan Riizgar
Enerjisi Lisans
Geligtirme
projelerinden Alacak
Davasidie.Eskigchit
ve Kiitahya
bdlgesinde Olgiim
istasyonu kurulup
lisans bagvurusu
asamasma getirilmis
olan projelerde
ddemelerin bir
baliimii tahsil
edilmistir,
Sozlesmeve gore
hakkedilen kalan
kisim 6denmedigi igin
dava acilmisur,

638.110€

Naturel | Eneji Tic.
A.S nin
Eurowindpower
Kiitahya Enerji
Elektrik Uretim
Dagittm ve Paz. San.
ve Tic. Ltd. Sii.' nden
ofan 104.081,00.
Euro ve
Eurowindpower
Eskisehir Enetji
Elektrik Uretim
Dagiim ve Paz. San.
ve Ti¢. Ltd. $ti.° nden
olan 534.029,00.Euro
alacaklarina iliskin
Almanya lilkesi Gera
Bolge Mahkemesi =2
O [212/15” dosya no
ile Naturel 1 Enerji
Tic. A.S. nin
01.07.2015 tarihinden
itibaren taban faiz
orami {(izerinden % 9
seviyesinde faiz ilave
edilmek nzere

638.110. Euro




RDPE Ing.Ltd.Sti.
aleyhine baglatilan

) ; L Kambiyc Senetlerine
v N.Elllurebl.r Ankara 10.1cra icra takibidir. Ozgii icra takibi
enlenedililt RDPE fny.Ltd.Stl. Mudaeligi Borglarina istinaden | 459 201,64TL | paslatiimis ofup takip
. Enerji 2018/10425 cek alinmistir ve geki devam etmektedir
Ticarei A.S. tahsil .
edemedigimizden
dava agilmistir.
RDPE ing.1td.Sti.
aleyhine baglatilan
icra . .
N‘aturel‘ | Ramazan Onur Emir ve ) takibidir.Borglarina Kaggﬁgzﬁzg;ne
Yenilenebilir RDPF ins Ltd.Sti. Ankara |{.icra istinaden ¢ek 501.888,34TL | o] bl | i
Enetji Mad.2018/10426 - ’ aslattimig olup takip
i altnmisur ve geki d mektedi
Ticaret A.S. ahsil evam etmekiedir.
edemedigimizden
dava agilimistir.
ihraco Aleyhine Acilmis Davalar ve Yapilan Takipleri
Davacy Davah Taraf Mahkeme Dosya Konusu Risk Tutan Gelinen Asama
Taraf Ne Y1l
Naturel 1 Enerji Tic.
A_S5."nin aleyhine
Ankara 27. icra
midirligh
2018/7351 E. sayih
. . dosya ile 63.077,32
g ?ur;‘eilsn.cr-"sfl d TL tutarinda ilamsiz
. antra |I.keS|5|m|zrc icra takibi baglatslmig,
Ankara 27. lcra ghl?\fen " ]:;:i:r;one ! Naturel | Enerji Tic.
$ahinli Vip LT Miidiirlig lzmeti aldisimiz A.S$. nin borca itiraz(
Giivenlik Naturel F;.ar\lerjl Ticarel 2018/7351 $‘ahlnll V[p Giivenlik 63.077.32TL iizerine Sahinli Vip
Tic.Ltd Sti. 3 Ankara Asliye | Tic Ltd.3ti. firmasidur.

Ticaret 2018/513

Santralde yaganan
kablo hisizhigindan
dolayr gilvenlik
firmasiyla devam
eden davadir.

Giv, Ker. Hiz, Lid.
Sti. tarafindan Ankara
|. Asliye Ticaret
Mahkemesi 2018/513
E. sayili dosya ile
itirazin iptali davas
acilmustir, Dosyanin
veni durusma tarihi
02/10/2019 dur.

23.8. izahnamede yer verilen denetime tabi tutulmus diger bilgiler:

Yoktur.

24. IHRAC VE HALKA ARZ EDILECEK PAYLARA ILiSKIN BILGILER

24.1. ihrag edilecek ve/veya borsada islem gorecek paylacin ISIN (uluslararas g
kiymet tanimlama numarasi) veya baska benzer tamimlama kodu bilgisi dahiy {
gruplarina iliskin bilgi:

] NATHREL YENILEN
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Nama/ Pay Sayisimin Bir P S
Hamiline [; . Grup Pay rFaym | o oplam ermayeye
Grubn Oldugu Imtiyazlar{Pay Saysst Savisina Nominal (TL) Orant
YISA | pyeseri (TL) (%)
Oram (%)
B Hamiline Yok  112.000.000 40,00% [ TL| 12.000.000 36,36
TOPLAM | 12.0006.000 36,36

* Halka Arz sonrasmda Sirketin Sermayesi 33.000.000 TL, B Grubu pay adedi ise 30,000.000 adet olacakur,

Oranlar bie rakamlar vizerinden hesaplanmigtir.

Borsaya kotasyonu gergeklesecek ve Borsa Istanbul’da islem gérecek paylarin ISIN numarast
isbu [zahname tarihi itibari ile belirlenmemistir.

Sirket tarafindan sermaye artirnmi kapsaminda artirilacak olan 8.000.000 TL nominal degerli
paylarin tamami hamiline yazili B Grubu paylardir. Halka arz edilecek 12.000.000 TL nominal
degerli paylanin halka arz sonrasi 33.000.000 TL’lik Sirket sermayesine oram % 36,36
olacaktir, lhrag ve halka arz edilecek paylarin tamamimin d¢lincdi kisilere devri TTK
cercevesinde hicbir kosula bagli olmadan tamamen serbesttir.

Sirket esas sozlegsmesinin 6. maddesine gore; Sirket’in gikanlmis sermayesi 25.000.000 TL
olup, s6z konusu gikarilmis sermaye muvazaadan ari sekilde tamamen ve nakden Sdenmistir.
Bu sermaye her biri 1,00 TL nominal degerde, 25.000.000 adet paya bo6liinmiistiic. Bu paylar
{A} ve (B) ve Grubu paylara ayrilmistir. {A) Grubu paylar nama yazilidic ve bu paylar is bu
[zahname® de belirtilen imtiyazlara sahiptirler. (B) Grubu paylar hamiline yazilidir ve bu
paylara imtivaz taninmamuistir.

Sirket esas stzlesmesinin 7. maddesine gore; Sirketin isleri ve idaresi Genel Kurul tarafindan
Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerince segilecek en az alt, en gok sekiz iiyeden olusan bir Yénc¢tim
Kurulu tarafindan vyiirQtilir. Yonetim kurulu iiye sayisimn 6 veya 7 iliveden olusmast
durumunda 3 iyesi A Grubu pay sahipleri veya gdsterecekleri adaylar arasindan secilir.
Yonetim kurulu iiye sayisinin 8 kisiden olusmast durumunda 4 iiyesi A Grubu pay sahipleri
veya gdosterecekleri adaylar arasindan segilir. Kalan yonetim Kurulu itveleri B Grubu pay
sahipleri veya gésterecekleri adaylar arasindan segilir.

Sirket esas s6zlesmesinin 10. Maddesine gore; Sirket'in yapilacak Olagan ve olaganiistii Genel
Kurul toplantilarinda hazar bulunan hissedarlarnn veya yetkililerin her bir A Grubu pay icin
onbes oyu, her bir B Grubu pay icin bir ovu vardir. Ancak Oy’ da imtiyaz, Esas sdzlesme
degisikligi, Islem denctgilerinin segimi ve Ibra ve sorumluluk davast agilmasi kararlarinda
kullanilamaz.

Halka arz edilecek B grubu paylar Kurul’un halka arz izahnamesini onaylamasini takiben MKK
nezdinde kaydilestirilecektir. Bu ¢ergevede MKK'ya bagvuru yapilacakiir. MKK’ nin adrgsi
Resitpasa Mahallesi Borsa [stanbul Caddesi No:4, 34467 Sanyer/ISTANBUL dur.

24.2. Paylarin hangi mevzuata gore olusturuldugu:
Paylar Sermaye Pivasasi Mevzuat: kapsaminda olusturulmustur.

24.3. Paylarin kaydilestirilip kaydilestirilmedigi hakkinda bilgi:




24.4. Paylarin hangi para biriminc gore thrag edildigi hakkinda bilgi:
Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir.

24.5. Kisitlamalar da dahil olmak iizere paylara iliskin haklar ve bu haklart kullanma
prosediirii hakkinda bilgi:

ihrag edilecek paylar, ilgili mevzuat uyarinca, pay sahiplerine asagidaki haklari saglamaktadir:
a) Kardan Pay Alma Hakk) (SPKn. Madde 19, TTK md. 507)

Sirket Genel Kurulu tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalan ¢ergevesinde ve ilgili
mevzuat hiikiimlerine uygun olarak kardan pay alma hakkini ifade eder.

6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 19'uncu Maddesi hilkmii ve SPK'nin (I1-19.1) sayilx
“Kar Pay:1 Tebligi” uyarinca;

¢ Halka agik ortakliklar, karlannm Genel Kurullar tarafindan belirlenecek kar dagitim
politikalart ¢ergevesinde ve 1lgili mevzuat hikkiimlerine uygun olarak dagiturlar.

¢ Kanunen ayrnilmas: gereken yedek akceler ve Esas Sdzlesme’de pay sahipleri igin
belirlenen kar payr ayrlmadik¢a baska yedek ak¢e aynlmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu diyelerine ve ortakhk
cahganlarina kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, belirlenen kar pay
ddenmedikge bu kigilere kardan pay dagitilamaz.

¢ Halka agik ortakhiklarda kar payi, dagitm tarihi itibanyla mevecut paylarin tiimiine,
bunlarin ihrag ve iktisap tarthleri dikkate alinmaksizin egit olarak dagitilir.

« Kar payi, anilan Teblig’de 6ngoriilen esasiara uyulmak ve dagitimina karar verilen Genel
Kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla esit veya farkli tutarli taksitlerle
Gdenebilir.

¢ Sermaye Piyasas1 Mevzuati kapsaminda hazirlanan konsolide finansal tablolar dikkate
alinarak hesaplanan net dagitilabilir dSnem kan ile TTK ve Vergi Yasalan kapsaminda
hazirlanan finansal tablolara gire hesaplanan net dagitifabilir dénem karindan diisiik
olani "net dagitilabilir donem kari” olarak dikkate alinir ve SPK mevzuau dahilinde kar
payt dagitim iglemlert gergeklestirilit.

e Sirket meveut durum itibanyla Esas Sozlesmesi’nin 13. Maddesinde ver alan kar
dagitimina iligkin hitkiimler ve Sermaye Piyasast Kurulu'mun [1-19.1 sayihl “Kar Pay
Tebligi” uyarinca Kar Dagitim Politikasi ni uygulamaktadir.

Hak kazanilan tarih: Halka agik ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibaniyla meveut paylarnn
tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagiulir. ihrag edilen
paylar, kar elde edilmesi ve kar dagitunina Genel Kurulca karar verilmis olmast halinde,
dagitun tarihi itibariyle kar payi alma hakk: elde eder.

Yatinnmeilar kar payt dagitm riskinin farkinda olarak yatirim karari almalidir.

Zaman asimu: Ortaklar ve kara katilan diger kimseler tarafindan tahsil edilmeyen
bedellcri ile ornaklar tarafindan tdhbil edilmeyen kar payi avanst bedellcri dagitim t

bedellert hakkinda 2308 sayih Slrketlerln Muiruru Zamfina Uarayan Kupon Tahv;kt at ¢ P 5&4
Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun hitkiimleri uygulanir. Bedelsiz olara \dag{tll‘aﬁ % .
paylarda zamanasinm bulunmamaktadir. 1
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Hakkin kullanimna iliskin sinirlamalar ve bu hakkin yurt disinda yerlesik pay sahipleri
tarafindan  kullamm  prosediirii. Hak kullamimina iliskin  herhangi  bir  surlama
bulunmamaktadir. Hak kullanim prosedirii, yurt diginda ve yurt iginde yerlesik pay sahipleri
i¢in aymdir.

Hisseleri, MKK nezdinde ve Yatinm Kuruluslari altindaki yaurimer hesaplaninda kayden
saklamada bulunan ortaklarnin kar pay1 6demeleri MKK araciligy ile yatirimcilann hesaplarnna
aktanlmaktadir.

Tam ve dar miikellef tizel kisiler, kar payi almak {izere yapacaklar miiracaatta miikellefiyet
bilgilerini ibraz etmekle yikiimliudirler. Kar dagiiminda, Sermaye Piyasasi Mevzuau ile
belitlenen siirelere uyulur. Kurub'un I1-19.1 sayih Kar Pay1 Tebligi uyannca, kar pay1 dagitim
islemlerine en ge¢ dagitim karan verilen Genel Kurul toplantisinin yapildigi hesap dénemi sonu
itibariyla baglanmas gerekmektedir.

Kar pay1 oram veya hesaplanma yontemi, Sdemelerin donemleri ve kiimiilatif mahiycttc olup
olmadigr: Sirket, TTK, Sermaye Piyasasi Mevzuau, SPK diizenleme ve kararlari, vergi yasalan,
ilgili diger vasal mevzuat hiikiimleri ile Esas Sézlesmesi'ni dikkate alarak Kkar dagitim
kararlarint belirlemekte ve Kar Dagitim Politikasi uyarinca kar dagitumi yapmaktadir,

b) Yeni Pay Alma Hakki (TTK Madde 461, kayith sermaye sistemindeki ertakhiklar icin
SPKn. Madde 18)

TTK Madde 461 uyarinca; her pay sahibi, yeni ¢ikanlan paylan, meveut paylarinin sermayeye
oranina gére alma hakkini haizdir. SPKn. Madde 18 hitkmii uyaninca; kayith sermaye sistemini
kabul eden ortakliklarin esas sermayesi ¢ikarilmig sermaye olur ve Esas Sézlegme’de tespit
edilen kayith sermaye miktarina kadar yeni hisse senetleri ¢ikarmak suretiyle Yonetim Kurulu
tarafindan Tirk Ticaret Kanunu'nun esas sermayenin artirilmasina iliskin hitktimlerine bagit
kalinmaksizin sermaye artirilabilir. Su kadar ki, bu yetki Genel Kurul tarafindan en ¢ok beg yil
siire ile verilebilir. Bu vetkinin siiresi azami bes yillik donemler itibariyla Genel Kurul karariyla
uzatilabilir. Kayith sermaye sistemine gegecek ortakliklarin baglangic sermayesinin SPK
taratindan belirlenecek miktardan az olmamast ve unvanlanmin kullanddigs belgelerde
cikanlmis sermaye miktarinin gosterilmesi zorunludur, Yeni pay alma hakkim kisitlama
yetkisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol agacak sekilde kullamlamaz. Yonetim Kurulu'nun;
pay sahiplerinin yeni pay alma haklaninin simrlandinlmasi konularinda veya imtiyazl pay
sahiplerinin haklanmi kisitlayicy nitelikie karar alabilimesi igin; Esas Sozlesme ile yetkili
kilinmasi sarttir.

Kayith sermaye sisteminde, ¢ikarnlan paylar tamamen satilarak bedelleri ddenmedikge veya
satitlamayan paylar iptal edilmedikge veni pay gikanlamaz.

¢) Bedelsiz Pay Edinme hakk: (SPKn. Madde 19) )
SPKn. Madde 19 uyarninca halka agik anonim ortakliklarin sermaye artinmlarinda, begl
paylar, artirim tarihindeki meveut paylara dagitihr. . x-"
7 6 Temewr 25!9

d) Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK Madde 507) ) NG
Sirket’in sona ermesi hdlinde her pay sahibi, Fsas Sozlesme’de sona eren Jirket' iy mﬁbﬂ':fw Aty
varhiginin kullamlmasina iliskin bagka bir hitkiim bulunmadifi takdirde, tasfiye sonuca
kalan tutara payi oraninda katilir. Esas Szlesme'de paylann bazi tlclerine tamnan imtiyaz

haklariyla 6zel menfaatler saklidir. Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzugf hiiktimleri

t‘
by Lot

L L) FRLER Ay
SPcy ady A Dok
9330 Ledgrt Mty L
rumidar V.0 &
Tie. G36 www.mea com.tr

IO@metroyatirim. O 1




¢) Genel Kurul’a Davet ve Katilma Hakki (SPKn. Madde 29, 30; TTK Madde 414, 415,
419, 425, 1327)

Genel Kurul, toplanttya Esas Sozlesme'de gosterilen sekilde, Sirket’in internet sitesinde.
KAP’ta, EGKS sisteminde ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayimlanan ilanla ¢agrilir.
Bu ¢agri, ilan ve toplanu giinleri hari¢ olmak Gzere, toplant: tarihinden en az ii¢ hafta dnce
yapulit. Genel Kurul toplantisina, Yénctim Kurulu tarafindan diizenlenen “hazir bulunanlar
listesi"nde adi bulunan pay sahipleri katilabilir. Yonetim Kurulu, Genel Kurula katlabilecek
kayden izlenen paylarin sahiplerine iligkin listeyi Merkezi Kayit Kurulugu'ndan saglayacag
“pay sahipleri gizelgesi"ne gore diizenler. Bu listede adi bulunan pay sahipleri Genel Kurul’a
katilabilirler. Gergek kisilerin kimlik gstermesi, tiizel kisi temsilcilerinin vekaletname ibraz
etmeleri sartuir. Genel Kurul’a katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin paylarni herhangi
bir kurulus nezdinde depo etmesi sartina baglanamaz.,

Pay sahibi, paylarindan dogan haklanint kullanmak igin, Genel Kurul’a kendisi katilabilecegi
gibi, pay sahibi olan veya olmayan bir kigiyi de temsilcisi olarak Genel Kurul’a yollayabilir.

Genel Kurullara clcktronik ortamda katilma, dneride bulunma, gériis agiklama ve oy verme,
fiziki katilimin, &neride bulunman(n ve oy vermenin biitiin hukuki sonuglarint dogurur.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1-17.1 sayili “Kurumsal Yonetim Tebligi™ geregince Genel
Kurul, Ortakhgin kurumsal internet sitesinde ve KAP'ta, genel kurul toplanti ilam ile birlikte,
ilan ve toplantt giinleri hari¢ olmak lizere genel kurul toplant: tarihinden en az Gi¢ hafia énce
13/1/2011 tarihli ve 6102 sayil Tirk Ticaret Kanunu’nun 437 nci Maddesi gergevesinde pay
sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulacak belgeler ile ortakligin ilgili mevzuat geregi
yapmasi gereken bildirim ve agiklamalarin yani sira, asagidaki hususlar dikkati cekecek sekilde
yatirimetlara ayrica duyurulur.

¢ Aciklamanin yapilacag tarih itibariyla ortaklhifin ortaklik yapisini yansitan toplam pay
say1st ve oy hakki, ortaklik sermayesinde imtiyazli pay bulunuyorsa, her bir imtiyazli
pay grubunu temsil eden pay sayisi ve oy hakki ile imtiyazlarin niteligi hakkinda bilgi,

¢ Ortakhigin ve bagl ortakliklarinin gecmis hesap déneminde gergeklesen veya gelecek
hesap donemlerinde planladig ortaklik faaliyetlerini Snemli ¢lgiide etkileyecek yénetim
ve faaliyetlerindeki degisiklikler ve bu degisikliklerin gerekgeleri hakkinda bilgi,

¢ Genel Kurul toplanti giindeminde Yonetim Kurulu {iyelerinin azli, degistirilmesi veya
sceimi varsa; azil ve degistirme gerckgeleri, Yonetim Kurulu tyeligi adaylii ortakhga
iletilen kisilerin; Gzge¢migleri, son on yil icerisinde yiiriittiigi grevier ve ayrilma
nedenleri, ortakhik ve ortakligin iligkili taraflar ile iligkisinin niteligi ve dnemlilik
dlizeyi, bagimsizhk niteligine sahip olup olmadigi ve bu kisilerin yonetim kurulu tiyesi
segilmesi durumunda, ortaklik faaliyvetlerini etkileyebilecek benzeri hususlar hakkinda
bilgi,

* Ortaklik pay sahiplerinin giindeme madde konulmasina iliskin Yatinmer [liskileri
Bolumu ne yazﬂl olarak |Ietm|$ olduklar ta[eplerl Yonetlm Kurulu nun ortak |z




f) Genel Kurul’da Miizakerelere Katilma Hakki (TTK Madde 407. Madde 409, Madde
417):

TTK Madde 417 hilkmi uyannca; Yénetim Kuruly, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 30.
Maddesi uyarinca genel kurula katilabilecek kayden izlenen paylanin sahiplerine iliskin listeyi,
Merkezi Kayit Kurulusu'ndan saglayacag “pay sahipleri listesi™ne gore diizenler., Genel
Kurul’a katilabilecekler listesi, Yonetim Kurulu Baskar tarafindan imzalanir ve toplantidan
dnee Genel Kurul'un vapilacagi yerde bulundurulur. Listede 6zellikle, pay sahiplerinin ad ve
soyadlan veya unvanlari, adresleri, sahip olduklari pay mikian, paylann itibari degerleri,
gruplan, Sirket’in esas sermayesi ile ddenmis olan tutar veya g¢ikarilmig sermaye toplantiya
aslen ve temsit yoluyla katlacaklarin imza yerleri gdsterilic, Genel Kurul’a katifanlarin
imzaladig liste “hazir bulunanlar listesi™ adinn alir,

TTK Madde 409 uyarinca; Genel Kurullar olagan ve olaganiistii toplanur. Olagan toplantt her
taaliyet donemn sonundan itibaren {i¢ ay icinde yamhr. Bu toplantilarda, organlarin se¢imine,
finansal tablolara, Yénetim Kurulu’nun yillik raporuna, karin kullamm sekline, dagitilacak kar
ve kazang paylarimn oranlarinin belirlenmesine, Ydnetim Kurulu fiyelerinin ibralari ile faaliyet
dénemini ilgilendiren ve gerekli goriilen diger konulara iliskin miizakere yapilir, karar alinir.
Gerektigi takdirde Genel Kurul olaganiistii toplantiya ¢agrilir. Aksine Esas Sozlesme’de hiikiim
bulunmadi: takdirde Genel Kurul, sirket merkezinin bulundugu yerde toplanir.

g) Oy Hakki (SPKn. Madde 30; TTK Madde 432, 434, 436)
TTK Madde 432 hiikmi uyarinca;

1) Bir pay, birden ¢ok kisinin ortak miitkiyetindeyse, bunlar i¢lerinden birini veya Gglineii bir
kisiyi Genel Kurul’da paydan dogan haklarini kullanmasi 1¢in temsilci olarak atayabilirler.

2) Bir payin tizerinde intifa hakks bulunmasi halinde, aksi kararlastirilmamigsa, oy hakki, intifa
hakki sahibi tarafindan kullamhir. Ancak, intifa hakki sahibi, pay sahibi menfaatlerini
hakkaniyete uygun bir sekilde gdz oniinde tutarak hareket etmemis olmasi dolayisiyla pay
sahibine karg1 sorumludur,

TTK Madde 434 hikkmii uyarnca;

1) Pay sahipleri oy haklarim, Genel Kurul’da paylarinin toplam itiban degeri ile orantili olarak
kullanir.

TTK Madde 436 hikm( uyannca;

1) Pay sahlbl kendisi, cs_,l alt ve ist soyu veya bunlarin ortag) oidugu sahls ‘;,lrketlcrl ya da

kullanamaz.

2) Sirket Yonetim Kurulu tyeleriyle yonetimde gdrevli imza yetkisine haiz kisiler, \\ 58
Kurulu tyclerinin ibra edilmelerine iliskin kararlarda kendilerine ait paylardan dég
haklarini kullanamaz.

SPKn. Madde 30 uyarninca;




1) Halka agik ortaklik Genel Kurulu’na katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin paylarini
herhangi bir kurulug nezdinde depo etmesi sartina baglanamaz.

2) Paylart kayden izlenen halka agik ortakliklarin Genel Kurul toplantilarina, Yonetim Kurulu
tarafindan MK K dan saglanan pay sahipleri kistesi dikkate alinarak olusturulan hazir bulunanlar
listesinde adi yer alan pay sahipleri katilabilir. Bu listede adi bulunan pay sahipleri kimlik
gostererek Genel Kurul'a kattlirlar. S6z konusu listenin Genel Kurul toplanti tarihinden azami
kag giin 8nceki pay sahiplerinden olusacadini ve/veya gereginde pay sahipleri ile temsilcilerinin
toplantiya katlacaklarint bu maddenin besinci fikrasinda belirtilen efektronik ortam Gzerinden
MKK ’va bildirmelerine iligskin esaslars belirlemeye Kurul yetkilidir.

3) Paylan kayden izlenmeyen halka agik ortakliklarin Genel Kurul toplantilarina katilma hakki
olan pay sahiplerinin tespitinde 6102 sayih Kanun hiikiimleri uygulanur.

4) Halka acik ortakliklarin genel kurullarinda oy kullanma hakkina sahip olaniar, bu haklarin
vekil tayin ettikleri kisiler araciligiyla da kullanabilirler. Cagn yeluyla vekalct toplanmasina ve
vekaleten oy kullanmaya iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir. 6102 sayili Kanun’un
428’inci Maddesi bu Kanun kapsaminda uygulanmaz.

5) Paylan kayden izlenen anonim ortakhik genel kurullanna elektronik ortamda katihm, MKK
tarafindan saglanan elektronik ortam iizerinden gergeklestirilir.

h) Bilgi Alma ve Inceleme Hakks (SPKn. Madde 14 ve TTK Madde 437)

SPKn. Madde 14 uyannca, ihraggl, kamuya agiklanacak veya gerektiginde Kurulca istenecek
finansal tablo ve raporlan, sekil ve igerik bakimindan Tirkiye Muhasebe Standartlari
gercevesinde Kurulea belirlencn diizenlemelere uygun olarak, zamaninda, tam ve dogru bir
sekilde hazirlamak ve ibraz etmek zorundadir.

Finansal tablolar, Yénetim Kurulu'nun yillik faaliyet raporu, bagimsiz denetim raporlan ve
Yonetim Kurulu’nun kar dagiim énerisi, Genel Kurul toplantisindan en az {ic hafta dnee,
Sirket’in merkez ve subelerinde pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. Bunlardan
finansal tablolar bir y1l siire ile merkezde ve subelerde pay sahiplerinin bilgi edinmelerine agik
tutulur. Her pay sahibi, gideri sirkete ait olmak tizere finansal tablolarin bir suretinu isteyebilir.
Pay sahibi Genel Kurul'da, Yonetim Kurulu'ndan, Sirket’in isleri, denetgilerden denetimin
yapilma gekli ve sonuglari hakkinda bilgi isteyebilir. Bilgi verme yiikiimliilaga, Sitketin bagh
sitketlerini de kapsar. Verilecek bilgiler, hesap verme ve dirlistiiik ilkelent bakimindan dzenli
ve gergege uygun olmalidir. Pay sahiplerinden herhangi birine bu sitati dolayisiyla Genel Kurul
disinda bir konuda bilgi verilmigse, diger bir pay sahibinin istemde bulunmasi {izerine, ayn
bilgi, giindemle ilgili olmasa da, ayni kapsam vc aynntida verilir, Sirket’in ticari defterleriyle
yazigmalarinin, pay sahibinin sorusunu ilgitendiren kisimlannin incelenebilmesi igin, Genel
Kurul un ac;lk 1zni veya Yonetlm Kurulw’ nun bu hususta karar gereklr Izm almdlgl takdlrde

reddi 1zleyen on giin iginde, dloer hallerde de makul bir siire sonra Sirket'in n
bulundugu asliye ticaret mahkcmcsme bagvurabilir. Bilgi alma ve inceleme hj
stzlesmeyle ve sirket organlarindan birinin karariyla kaldinlamaz ve smlrlandlrllamﬁz <
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1) Iptal Davasi A¢ma Hakki (TTK Madde 445, 451, SPKn Madde 20/2 kayith sermaye
sistemindek i ortakliklar icin SPKn Madde 18/6):

Yonetim Kurulu'nun kayith sermaye sistemine iligkin esaslar ger¢evesinde aldigi kararlar
aleyhine, Genel Kurul kararlarinin iptaline iliskin hikimler ¢er¢evesinde, Yonetim Kurulu
tiyeleri veya haklan ihlal edilen pay sahipleri, kararin ilanindan otuz giin i¢inde ortaklik
merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde 1ptal davasi ac¢abilirler.

Kusurlarina ve durumun gereklerine gore zararlar sahsen kendilerine yiikletilebildigt l¢iide,
Yonetim Kurulu iiyelert ve hazirladiklar: raporlarla sinirli olarak bagimsiz denetimi yapanlar,
ara dénem tinansal tablolarinin gergedi dirist bir sekilde yansitmamasindan veya mevzuat ile
muhasebe i1lke ve kurallarina uygun olarak diizenlenmemis olmasi nedeniyle dagitilan kar payi
avansimin dogru olmamasindan dogan zararlar i¢in ortakhiga, pay sahiplerine, ortaklik
alacaklilarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak iizete kar payi avansinin kararlagtirildigi veya
ddendigi hesap dénemi iginde pay iktisap etmis bulunan kisilere kars: sorumludurlar. Hukuki
sorumluluk doguran hallerin varhgr halinde, pay sahipleri ve Yonetim Kurulu tiyeleri tarafindan
kararin ilanindan itibaren otuz giin iginde iptal davass agilabilir.

Genel Kurul toplantisinda hazir bulunup da karara olumsuz oy veren ve muhalefetini tutanaga
gecirten, toplanuda hazir bulunsun veya bulunmasin, olumsuz oy kullanmig olsun ya da
olmasin; ¢agrinin usuliine gére yapilmadifini, giindemin geregi gibi ilan edilmedigini, Genel
Kurul’a katdma yetkisi bulunmayan kisilerin veya temsilcilerinin toplantiya katilip oy
kullandiklarini, Genel Kurul’a katilmasina ve oy kullanmasina haksiz olarak izin verilmedigint
ve yukarida saytlan aykirihklann Genel Kurul kararinin alinmasinda etkili oldugunu ileri siiren
pay sahipleri, Kanun veya Esas S¢zlesme hiikiimlerine ve dzellikle diiriistlitk kurahna aykir
olan Genel Kurul kararlan aleyhine, karar tarihinden itibaren {i¢ ay iginde iptal davasi
acabilirler.

i}y Azmhk Haklan (TTK Madde 411, 412, 420 ve 439)

Sermayenin en az yirmide birini olusturan pay sahipleri, Yonetim Kurulu’ndan, yazili olarak
gerektirici sebepleri ve glindemi belirterek, Genel Kurul’u toplantiya gagirmasini veya Genel
Kurul zaten toplanacak ise, karara baglanmasini istedikleri konulan giindeme koymasim
isteyebilirler. Pay sahiplerinin cagr1 veya giindeme Madde konulmasina iliskin istemleri
Yonetim Kurulu tarafindan reddedildii veya isteme yedi ig giinii iginde olumlu cevap
verilmedigi takdirde, aym pay sahiplerinin basvurusu tizerine, Genel Kurul’un toplantiya
¢agrilmasina Sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesi karar verebilir.

Finansal tablolarin miizakeresi ve buna bagh konular, sermayenin yirmide birine sahip pay
sahiplerinin istemi tizerine, Genel Kurul’un bir karar almasina gerek olmaksizin, toplant
bagkaninin karariyla bir ay sonraya birakilir. Azh@in istemiyle bir defa ertelendikten sonra
finansal tablolarin miizakeresinin tekrar geri birakilmasinin istenebilmesi ig¢in, fi

i) Ozel Denctim Isteme Hakki (TTK Madde 438, 439) 78 Tewem 23900 i‘

Her pay satubi, pay sahipligi haklarmin kullanilabilimesi igin, gerekli eldugu takdlrde\&ﬁf)ﬂol
alma veya inceleme hakki daha énce kullantlmissa. belirli olaylarin &zel bir denetimle ac;lk}{
kavusturulmasuni, gilndemde ver almasa bile, Genel Kurul'dan isteyebilir.
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Genel kurul istemi onaylarsa, sirket veya her bir pay sahibi otuz giin i¢inde, sirket merkezinin
butundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden 6zel denel¢i atanmasin isieyebilir.

Genel Kurul’'un 6zel denetim istemini reddetmesi halinde, sermayenin en az yirmide birini
olusturan pay sahipleri veya paylarinin itibari degeri toplami ¢n az bir milyon Tiirk Lirasi olan
pay sahipleri G¢ ay iginde Sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden tzel
denetgi atamasint isteyebilir.

k) Ortakliktan Ayrlma Hakk: (SPKn. Madde 24):

SPKn. Madde 23’te belirtilen 6nemli nitelikteki islemlere iligkin Genel Kurul toplantisina
katthip da olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini toplanti tutanagina igleten pay sahipleri,
SPK’min 1igili diizenlemeclerince miimkiin olmasi halinde paylarini sirkete satarak ayriima
hakkina sahiptir.

1) Ortakhktan Cikarma ve Satma Hakki (SPKn. Madde 27):

SPK’nin I1-27.2 sayili Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklan Tebligi’ne gére, pay alim teklifi
sonucunda veya birlikie hareket etmek de dahil olmak (izere bagka bir gekilde sahip ofunan
paylann Sirket’'in oy haklannin %98’¢ (31.12.2017 tarthine kadar dogacak haklarin
kullammunda bu oran %97°dir) veya daha fazlasina ulasmasi durumunda, paya sahip olan bu
kigiler agisindan, azinhkta kalan pay sahiplerini ortakliktan g¢ikarma hakki dogar. Bu kigiler,
SPK tarafindan belirlenen siire icinde, azinlikta kalan ortaklarin paylanimn iptalini ve bunlar
karsiligt ¢ikarilacak yeni paylann kendilerine saulmasint Sirket’ten talep edebilirler.

Ortakliktan ¢ikarma hakkinin dogdugu durumlarda, azinlikta kalan pay sahipleri aqisindan
satma hakki dogar. Bu pay satlipleri Kurulca belirlenen siire i¢inde, paylannin adil bir bedel
karsiliginda satin alinmasini, oy haklarinin Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasina sahip
olan gergek veya tiizel kisilerden ve bunlarla birlikie hareket edenlerden talep edebilirler.

24.6. Paylarn ihracina iliskin yetkili organ kararlar:
Naturel Enenji” in 14.05.2019 tarih ve 2019/19 sayih Yénetim Kurulu Karar ile;

L-§irket’in 25.000.000 TL nominal degerli sermayesinin 8.000.000 TL tutarinda arttirilarak
Sirket sermayesinin 33.000.000 TL” ye ¢ikarilmasina,

2- Arttirilmasina karar verilen 8.000.000.-TI. nominal degerli payin mevcut ortaklann yeni pay
alma haklannin tamamen kisitlanmasi suretiyle Borsa Istanbul A.§. Birincil Pazarinda,
Sermaye Piyasast Kanunu, SPK Tebligleri ve ilgili mevzuat ¢ercevesinde halka arz edilmesine,

olan toplam 12.000.000 TL nominal degerll paylarm Borsa lstanbul AS. de halka\arz.m%r i
aracithik 1 Metro Yatinm Menkul Degerler AS.” nin yetkilendirilmesine ve 06(61{11
stzlegmenin imzalanmasina,




5- Sermaye Piyasast Kurulu ve Borsa Istanbul A.S." nin ilgili diizenlemeleri kapsaminda
Sirketimizin paylannin halka arzi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa [stanbul A.S. , Merkezi
Kayit Kurulusu A.S. ve ilgili diger kurumiar nezdinde gerekli bagvurularin vapilmasina,

6- Gerekh diger islemlerin yapilmasi beyanlarin ve sdziesmelerin imzalanmasi igin Sirket
yonetiminin yetkilendirilmesine,

oy birligi ile karar veriimistir.

24.7. Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylann devir ve tedaviiliinii kKisitlayici veya pay
sahibinin haklarim kullanmasina engel olacak kayitiarin bulunup bulunmadigina iliskin
bilgi:

Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylann devir ve tedaviiliinii kisitlayici veya pay sahibinin
haklarim kullanmasina engel olacak kayit yoktur.

24.8. Ihrag edilecek paylara iliskin zorunlu pay alm teklifi, satin alma ve/veya satma
haklarina iliskin kurallar hakkinda bilgi:

Halka agik ortakhiklarda yonetim kontroliinii saglayan paylann veva oy haklarimin iktisap
edilmesi hélinde diger ortaklann paylanm satin almak fzere teklif yaptlmasi zorunlu olup,
halka a¢ik anonim ortakliklanin pay sahiplerine yapilacak pay alim teklifine iliskin esaslar
Kurul’un pay alim teklifine iligkin diizenlemelerinde yer almaktadur.

Pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak tizere bagka bir sekilde
sahip olunan paylarin halka ag¢ik ortaklifin oy haklarinin Kurulca belirlenen orana veya daha
fazlasina ulagmasi durumunda, séz konusu paylara sahip olan bu kisiler agisindan azinlikta
kalan pay sahiplerini ortakliktan ¢ikarma hakk: dogar. Bu kisiler, Kurulca belirlenen siire
icinde, azinlikta kalan ortaklarin paylarinin iptalini ve bunlar karsilagt ¢cikanlacak yeni paylann
kendilerine saulmasini ortakhktan talep edebilirler. Satim bedeti, SPKn'nun 24 iincii Maddesi
cercevesinde belirlenir.

Yukarida yer alan sartlar ¢ergevesinde ortakliktan ¢ikarma hakkinin dogdugu durumlarda,
azinlikta kalan pay sahipleri a¢isindan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri Kurulca belirlenen
sire i¢inde, paylarinin adil bir bedel karsiliginda satin alinmasini oy haklanmin Kurulca
belirtenen orana veya daha fazlasina sahip olan gercek veya tiizel kisilerden ve bunlarla birlikte
hareket edenlerden talep edebilirler. TTK'mn 208 inci Maddesi halka agik ortakliklara
uygulanmaz.

SPKn'nun 23 iincit Maddesinde yer alan onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul
toplantisina katthp da olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini toplant: tutanagina igleten pay
sahipleri, paylarini halka agik ortaklia satarak ayrilma hakkina sahiptir. Halka agik ortakhik bu

tarihten Gnceki otuz giin i¢inde borsada olusan agirlikli ortalama tiyatlanin ortalamasind
almakla yi.iki.imlﬁdiir. 7 g Ty T

usuliine uygun davet yapilmamast veya gundemm usulune uygun bll‘ blq:lmde ilan edllme}niém
hallermdc, oenel kurul kararlanna muhallf kalma ve muhalefel serhini tutanaga kavdettirt
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Onemli nitelikteki iglemlerin goriigiilecegi genel kurul toplantisinin giindeminde, bu kararlara
mubhalefet oyu kullanacak pay sahiplerinin ortakliktan ayrilma hakkinin bulundugu hususu ile
bu hakkin kullaniimasi durumunda paylarnin ortaklik tarafindan satin alinacagi bedel yer alir.

24.9. Cari yil ve bir 6nceki yida [hrage’ nin paylan iizerinde iigiincii kisiler tarafindan
gerceklestirilen ele gecirme teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonuc¢lar hakkinda
bilgi:

Yoktur.
25. HALKA ARZA iLISKIN HUSUSLAR

25.1. Halka arzin Kosullari, halka arza iliskin bilgiler, tahmini halka arz takvimi ve halka
arza katilmak icin yapimasi gerekenler

25.1.1. Halka arzn tabi oldugu kosullar:

Ihragei’mn paylannin halka arz sonrasinda islem gbrebilmesi i¢in, BIAS In ilgili hitkiimleri
cergevesinde olumlu karar vermesi gerekmektedir. BIAS’in goriislerine isbu [zahname'nin [.
Borsa Gariigil bolimiinde yer verilmigtir.

25.1.2, Halka arz edilen paylarin nominal degeri:

Haltka arz edilen paylarin nominal degeri 12.000.000 TL olup, halka arz sonrast ¢ikarilmis
sermayeye orani %36,36 *dir.

Nama/ Bir Paymm Haika Arz Edilen Meveut Halka Arz
Grubu | Hamiline Nominal Paylar Toplam Sermayeye Sonrasi
' Oldugu Deferi (TL) (TL) Oram Sermayeye Oram
. £.000.000

B Hamiline 1,00 (Sermaye Artirimi) % 32,00 % 24.24

) 4.000.000 . ,
B Hamiline 1,060 (Oriak Satis1) Yo 16,00 % 12,12
TOPLAM: % 48,00 %36,36*

*Halka arz edilen 12.000.000 TL nominal degerli paylarin hatka arz sonvast gikarilnug sermave olan
33.000.000 TL ' ve oramidir

25.1.3. Halka avz siiresi ile halka arza katthm hakkinda bilgi

. 10 Tewar 2310%
25.1.3.1.Halka arz siiresi ve tahmini halka arz takvimi: Lo 2 g i

Halka arz edilecek olan paylanin “Borsa’da Satiy — Sabit Fiyatfa Talep Toplama vé: *Sans
Yontemi” ile 2 is glinii siireyle halka arz edilmesi planlanmaktadir. Ancak talep toplamanii<=™
ilk giiniinde halka arz edilecek paylarin tamamani karsilayacak talep gelmesi darumunda
talep toplamamin ikinei giinii beklenmeksizin ilk giin sonunda satis yapihp, dagitim
gerceklestirilmek suretiyle halka arz sona erdirilebilir. Satisin 2019 y1lh Temmuz ayinda
gergeklestirilmest disiiniilmekte olup, bu siirenin baglangic ve bitis tarihleri, ilan edilecek
Tasarruf Sahiplerine Saus Duyurusunda yer alacaktir.




25.1.3.2. Halka arza bagvuru siireci
a) Satig yontemi ve basvuru sekli:

Sattg, Metro Yaurim Menkul Degerler Anonim Sirketi tarafindan “Borsa’da Satig Yontemi”
kullanilarak, BIAS Birincil Piyasa’da “Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve
Satis Yontemi”ne gore gergeklestirilecektir,

Borsa'da saus asamasinda, yaturimcilanin abs emirleri, birincil piyasa islem saatleri igerisinde,
paylarin halka arzina aracilik eden araci kurum tarafindan belirlenen ve duyurulan tek fiyat
seviyesinden, BIAS Hisse Senetleri Bilgisayarli Alim Saum Sistemine gonderilir. Paylarin
thracina iligkin s6z konusu fiyat sistemde tanimhdir, bagka bir fiyattan sisteme emir girilemez.

Halka arzda kredi karti ile 6deme yoluyla talepte bulunulamayacaktir. Halka arz satis stiresince
ATM, internet bankacilign ve telefon bankacihgi yoluyla talepler iletilmeyecek olup, blokaj
yoluyla da talepte bulunulmayacaktir.

Halka arzdan pay almak isteyen yatinmcilarin, Borsada islem yapmaya yetkili yatnm

~ kuruluslarna basvuruda bulunmasi gerekmektedir.

Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da talep toplama saatleri 10:30 — 13:00 tiir.
Dagitim saati ise 13:10dur.

Sabit fiyat yonteminde tek fiyat girilebilecegi igin Borsa [stanbul Uygulama Usul ve Esaslan
cer¢evesinde dafitimda fiyat dncelifi séz konusu olmayip, zaman dnceligi kuralt gegerlidir.

b) Pay bedellerinin 6denme yeri, sekli ve siiresine iliskin bilgi:

Halka arz, Borsa Istanbul A.S. Birincil Piyasada “Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satiy Yéntemi” ile yapilacafindan, Borsa Istanbul A.S. iyesi yetkili yatirim
kuruluslar: aracihigy ile halka arza katilan yatirimeilann hesaplarinda bulunan bakiye ile ahm
yapmalar: gerekmektedir. Halka arza katilan yatirimeilarin ddedikleri pay bedelleri, tahsilati
yapan yatinm kuruluglan tarafindan en geg¢ T+2° de Metro Yatirun Menkul Degerler A.S." ye
ait Takasbank hesabina aktarilacaktir.

Pay bedelleri, Metro Yatinm Menkul Degerler Anonim $irketi tarafindan, hatka arzdan elde
edilecek fon girisi tahsil edildigi giin veya en geg ertesi is glinii halka arz i¢in agilmis olan dzel
banka hesaplarina yatirilacaktir.

Pay bedellerinin yatirilacag: Sirket banka hesap numarasi agagida belirtilmistir.

Hesap Sahibi . | Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret A.S.

Banka . | Kuveyt Tiirk Katilim Bankast A.S.

Sube : | Kahramanmarag Azerbaycan Bulvari Subesi-302
IBAN No : | TR36 0020 5000 0062 2851 3000 05

Pay bedellerinin yatintacag ortaga ait banka hesap numaralan asagida belirtilmistir. :{_C

Hesap Sahibi : | Yusut Senel

Banka - { Kuveyt Turk Kaulim Bankasi A S.

Sube : | Kahramanmaras Azerbaycan Bulvan Subesi-302
IBAN No : | TR72 0020 5000 0069 3930 6000 04
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¢) Bagvuru yerleri:

Bu halka arzda pay satin almak isteyen vaurumcilanin satis siiresi zarfinda BIAS da islem
yapmaya vetkili yaurim kuruluglardan birine bagvuru yapmalan gerekmektedir. BIAS da islem
yapmaya  vetkili  yatmm  kuruluslarin  listesi  BIAS’in internet  sitesinde
(www.borsaistanbul.com), TSPB (www.tspb.org.tr), BIAS aylik biiltenlerinde ve SPK’nin
internet sitesinde (www.spk.gov.tr) yer almaktadir.

d) Paylarin dagitim zamam ve yeri:

Dagitim, Birincil piyasa iglem siiresinin bitigini takiben Borsa tarafindan belirlenen zamanda,
otomatik olarak baglatilic ve gelen emirlerin sayisi, emir bliylikliigii, hesap sayisi, halka arz
edilen paylarin miktarn gibi faktorlerin etkiterine gire sonlanir.

Yatirimetlann gergeklesen igslemlerinin takasi (T+2) seklinde islemi izleyen ikinci ig glintidiir.
Halka arza, arz edilen miktanin {izerinde talep gelmesi durumunda yatirimetlarin hesaplarina
talep ettiklerinden daha az pay dagitilabilir. Halka arza, arz edilen miktarin altinda talep gelmesi
durumunda ise,yatinnmcilarin hesaplarina talep ettikleri miktar kadar pay dagithr. Bu durumda
dncelikli olarak Sermaye artirimu ile halka rz edilecek 8.000.000 TL nominal degerli paylarin
satist gergeklestirilir.

Halka arzdan pay alan yatirimcilarin sz konusu paylart Sermaye Piyasast Mevzuat
cercevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye baslanacaktir,

25.1.4. Halka arzin ne zaman ve hangi sartlar altnda iptal edilebilecegi veya
ertelenebilecegi ile satis basladiktan somra iptalin miimkiin olup olmadifina dair
aciklama:

Sirket tle Yetkili Kurulug arasindaki “Halka Arza Aracihk ve Satis S&zlesmesi” 16.05.2019
tarthinde imzalanmstir. Paylarin satts siirccinin baslangicindan 6nce veya satis tarihleri
icerisinde asagidaki durumlarin ortaya ¢ikmast durumunda, Metro Yatinm ve/veya Sirket,
paylarin halka arzini erteleme veya iptal etme hakkina sahiptir.

a) Yasama, yiirlitme veya sermaye piyasalar ile ilgili karar almaya yetkili organlar
tarafindan  yapilan  diizenlemeler nedeniyle bu sézlesmeden kaynaklanan
yikiimliiliikklerin Sirket ve Aract Kurum tarafindan yerine getirilmesini imkansiz
kilacak veya dnemli dlgiide giiclestirecek hukuki diizenlemeler yapimasi,

b) Halka arz1 esash olarak olumsuz etkileyecek olgiide savas hali, yangin, deprem, su
baskini, ayaklanma, yaygin terdr eylemleri, enerji kithgi, hitkiimet darbesi ve/veya
halka arza etki edebilecek tabi afet ve uluslararasi ihtilaflanin meydana gelmesi,

¢) Ekonomik ve siyasi gelismeler ile para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin Aract
Kurum’un halka arz edilen paylarnn pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda olmast
nedeniyle veterli talebin olusmayacaginin ve piyasalarin durumu itibariyle halka arzdan
beklenen taydanin gerceklesmeyeceginin dngdrillmesi,

d) Ulke ekonomisini, ulusal veya uluslararast sermaye ve finans piyasalarini, Sirket’in
taaliyet gosterdigi sektdril ya da Sirket’ in mali biinyesini ciddi etkileyerek ey,
basarisint engelleyebilecek beklenmedik durumlann ortaya ¢ikmasi, _

¢) Sirket'in ydnetici ve ortaklan ile Sirket hakkinda paylann pazagl
etkileyebilecck herhangi bir sorusturma ve/veya dava agilmas: ve Sirket ale
arzi dnemli derecede etkileven ya da etkileyebilecek herhangi bir bOl’Ll}llll’I
icra takibi aq:nlmaa P
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bu nedenle halka arzin iptal editmesi gereken durumlarda yatinimeilara ydnelik herhangi
bir zarar sz konusu olmayacaktir. Sadece yatirimceilar tarafindan girilen talepler, Borsa
tarafindan iptal edilecek ve yatinmcinin kendi hesabmnda bekleyen nakit degetlert
yatinmeinn kendi tasarrutunda olacaktir.

25.1.5. Karstlanamayan taleplere ait bedeller ile yatirimcilar tarafindan satig fiyatimn
iizerinde édenen tutarlarin iade sekli hakkinda bilgi:

Halka Arz “Borsa’da Satig — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis” yontemi ile
gerceklestirileceginden yatirtmeilar kendi hesaplarindaki mevceut nakit bedel karsihigindan fazla
olmamak kaydiyla istedikleri kadar talep girisi yapabilecekler ve ancak bu talep karsilanirsa
karsilanan kisim kadar bedel hesaplarindan disiilecekiir. Boylece iade edilmesi gereken bir
bedel olugmayacaktir.

25.1.6. Talep edilebilecek asgari ve/veya azami pay miktarlar hakkinda bilgi:

Talep edilebilecek adetler | (bir) pay ve katlar seklindedir. Talep edilecek azami pay miktari,
halka arz edilen pay miktari ile sinichdir.

25.1.7. Yatirumcilarin satin alma taleplerinden vazgegme haklarna iligkin bilgi:

SPKn'nun 8 inci Maddesi uyannca, izahname ile kamuya a¢iklanan bilgilerde, satisa
baslamadan &nce veya satig siresi iginde yatirimcdarin yatinm karanim etkileyebilecek
degisiklik veya yeni hususlarin ortaya gikmasi halinde durum ihraggr veya halka arz eden
tarafindan en uygun haberlesme vasitasiyla derhdl Kurula bildirilir.

Degisiklik gerekiiren veya yeni hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde, satig siireci durdurulabilir.
Degistirilecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren yedi ig giinii i¢inde
Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yer alan esaslar ¢ergevesinde Kurulca onaylanir ve izahnamenin

degisen veya yeni eklenen hususlara iligkin kismi yayunlanir.

Degisiklik veya yeni hususlann yayimlanmasindan énce pay satin almak icin talepte bulunmus
olan yatinmeilar, izahnamede yapilan ek ve degisikliklerin yayimlanmasindan itibaren iki ig
giinii i¢inde taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.

Ayrica [zahname’ de herhangi bir degisiklik olmasa dahi yatinmeilar, talep toplama siiresi
igerisinde talcplerini degistirme ya da geri alma hakkina sahiptirler.

25.1.8. Paylarin teslim ydntemi ve siiresi:

Thrag edilecck paylar kaydilestirme esaslan gergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri bgafigk
kayden izlenecek olup, paylarin fiziki teslimi yaptlmayacaktir. Kaydi paylar azami ikj 15 i
icerisinde teslim edilecektir. 76t 25

25.1.9. Halka arz sonuclarinin ne¢ sckilde kamuya duyurulacag hakkmda bilgi:
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25,110, Yeni Payv Altma Hakiana Iliskin Bilgiler
Halka arz nedenisle vaprlacak sermaye wrnrmnnda ortaklarm yend pay alma haklan tmamen
Kesttlannustir, Sirket pavlannm halka arz nedenivle ortaklann yeni pay alma haklarinm

Listdanmast TTR 461, Madde gergevesinde haklu bir gerekgedin.

25.1.11.8atm alma taabhiidiinde bulunan gereek ve/veya tlieel kisilerin ady, is adreskeri ve
bir payin satin alma livan ile bu Kisilerin ihracct ile olan iliskisi hakkmnda bilgi:

Yoktur.
25.1.12. Varsa tasarruf sahiplerine satis duyvrusunun ilan edilecegi gazetelesr:
Yoktur.

25.1.13. Halka ars nedenivie toptanan bedellerin nemalandinlip nemalandininiayacagu,
ncmalandmiucaksu esaslare

yaturmetlardan halks are sirest iginde alman bedeller. “Nemalandinlmayacakur.”

25.1.14. Halka arzda icsel bilgive ulasabilecck kenumdaki Kigilerin listest:

Adi - Sovadr Giirevi

v Yusuf Senc Nawrel Enerji. Yinetim Kurulu Bsk. o
FCem Gicimen Natrel Boerji. Yonetim Kurulu “Hl\ N rd, ‘,
- Ebru Sene! caterel Enerji. Yonetim Kurulu Uivesi L “
| Fatih Tok alu[cl Enerji. Yanetim Kurulu Uvess {B:nglmsmb-_
' Dog b Uity Yigin | Naweel Eneri, Ynetim Korulu Uvesi (Bagimsiz)
i Gokhan e Nawre! I nerji. Muliasebe ve linans Madari
| Hilal Aslan | Nuwre) Energt insan kavnakiar NMidGri .

Pogan Umut Irfan l\auml Enerji. Saouveler Midrg. 4

Bavram Kul Naturc| Enerji. Proje Midari i

Ahmet Tung BATHER SN

Ciadem Onirk Metre Yaurim. Yonetim Ruroju Bgk.

Fatma Oztirk Ginmissu Meuo Yatirm, Vanetim Kurubu Bsh Y rd,

Yagmur Ozirk ] Meteo Yannn., Ydnetim huruin Livesi

Serhan leer Metro Yatrm. Y dnetim Kuryly Uivesive Genel M d.

Ozgecan Prrridal Moetro Yanrm, Genel MOdir Yardimerst

Polat Yaman o Moo Yaurm. Arasurma ve Iz Gelistinme Madii

Fakr Buiug Dennrel Meuo Yaurim. Kuramsal Finansnim Uzman

Orglr Yanur | Reform Tukuk Biitosu Kurucu Avukat

.L/~'| Gizem haradag 1w Retorm Hukuk Birosu Avukal i
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25.2. Dagitim ve tahsis plan:

25.2.1. Halka arzmn birden fazla iilkede aym anda yapildig1 durumlarda, bu iilkelerden
birine belli bir oranda tahsisat yapilmissa buna iliskin bilgi:

Yoktur.

25.2.2. ihrager’ nm bildigi dlgiide, thrace’’ min ana hissedarlar veya yonetim kurulu
ityeleri ile yénetimde s6z sahibi Kisilerin yapilacak halka arzda igtirak taahhiidiinde
bulunma niyetinin olup olmadit veya herhangi bir Kkisinin halka arz edilecek paylarmn
yiizde besinden fazlasina taahhiitte bulunmaya niyetli olup olmadimna iligkin bilgi:

Yoktur.

25.2.3. Halka arzda yatinmcilara tahsis ve dagitim esaslar:

“Borsada Satis” yontemi ile Borsa Istanbul Birincil Piyasada “Borsa’da Satig - Sabit Fiyatla
Talep Toplama ve Satis Yéntemi” ne gdre paylar satiga sunulacagi igin herhangi bir yatinimei
grubuna tahsisat ve dagitim yapilmayacakur.

Yatinmcilara paylannin dagitimi, Birincil piyasa iglem siiresinin bitigini takiben, Borsa
yonetimi tarafindan saat 13:10’da otomatik olarak yapilacaktir. Yatinmeilarin gergeklesen
islemlerinin takas1 (T+2) seklinde, izleyen ikinci is giinidiir. Istem gorme; halka arz edilen
paylann satis1 tamamlandiktan sonra, Borsa mevzuatinun ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde Borsa
Yonetim Kurubu® nun verecegi olumlu karara baglidir.

25.2.4. Talcpte bulunan yatirimcilara, halka arzdan aldiklar: kesinlesmig pay miktarimin
bildirilme siireci haklanda bilgi:

Halka arz “Borsa’da Satig — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis” Yontemi ile yapilacaktr,
Yatinmetlann ahm emirleri araci kurumlar vasitasiyla BIAS sistemine gdnderilecektir.
Dagiim, Birincil piyasa iglem siresinin bitisini takiben, Borsa ySnetimi tarafindan saat
13:10’da  otomatik olarak yapilacaktir. Yatrimeiiar alim emirlerinin  gergeklesip
gerceklesmedigini pay alim emirlerini gonderdikleri kendi araci kurumlan vasitasiyla
ogrenebileceklerdir.

Yaurimailann gergeklesen islemlerinin takast (T+2), dagitim islemi ise izleyen ikinci i$
gliniidiir. Halka arz sonuglan, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II-5.2 sayih Sermaye Piyasasi
Araclarinin Satisit Tebligi’nde ver alan esaslar gergevesinde dagitimun kesinlestigi giinii takip
eden iki is giinii igerisinde Kurul’un ozel durumlarin kamuya ag¢iklanmasina iligkin
diizenlemeleri uyarninca kamuya duyurulur.

Halka arz edilen paylarin Borsa’da isleme baglamasi i¢in pay swasiun agilma tarihi ISC
yatimmeilarin halka arzdan aldiklar kesinlesmis pay miktaninin kendilerine blldlr THERL,
tamamlandiktan sonra BIST tarafindan kamuya duyurulacaktir.

25.2.5. Ek satis iglemlerine iliskin bilgi:

Yoktur,




25.3. Paylarin fiyatimn tespitine iliskin bilgi

25.3.1. ITL nominal degerli bir payin satig fivaty ile talepte bulunan yatirumeimn
katlanacag maliyetler hakkinda bilgi

1 TL nominal degerdeki t adet nama vazili payin satis fiyat 5,80 TL olarak beliclenmistir.

Halka arza istirak eden yatirimcilardan ihrag edilen paylann bedeli disinda alim taleplerine
aracilik eden vetkili kuruluglar tarafindan islem komisyon bedeli ve BSMV maliyeti yanisira
hesap acihisi ile para ya da pay transferine dair iicret talep edilebilecektir.

25.3.2. Halka arz fiyatinin tespitinde kullanilan ydatemler ile satis fiyatinin belirli
olmamasi durumunda halka arz fiyvatsmin kamuya duyurulmas: siireci ile halka arz
fiyatinin veya fiyat tespitindeki kriterlerin belirlenmesinde Kimin sorumlu olduguna dair
bilgi:

Sirket’in pay basina satis fiyati 1 TL nominal degerli paylar igin 5,80 TL olarak belirlenmistir.
Halka arza aracilik eden Metro Yatirnim Menkul Degerler A.S tarafindan Naturel Enerji igin
yapilan degerleme c¢alismasinda “Piyasa Carpanlar™ ySantemi kullamlmigtir, Piyasa
Carpanlart Yontemi; Jirket’in islem gorecegi pazar ve sektdrdeki benzer firmalarin bazi
finansal oranlarni esas alarak firma degerini tespit etmeye ¢alisan bir yéntemdir. Y3ntemlere
ve hesaplamada kullanilan varsayimiara iliskin ayrintil bilgi yetkili kurulusun hazirladig Fiyat
Tespit Raporunda belirtilmektedir.

Halka arz fiyatimin belirlenmesinden nihai olarak [hraggt ve paylanni halka arz eden ortak
sorumludur.

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu, halka arzin baslangi¢ tarihinden en az ¢ giin Snce Kamuyu
Aydmlatma Platformunda  (www.kap. org.tr), yetkill kurulug internet sitesinde
(www.metroyatirim.com.tr) ve Sitket’in internet sitesinde (www.naturelenesji.com.tr)
yayimlanacaktir.

25.3.3. Yeni pay alma hakki kisitlanmigsa yeni pay alma hakkinin kisitlanmasindan dolay
menfaat saglayanlar hakkinda bilgi:

Mevcut ortaklarin yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanmigtir.

Yeni pay alma haklannin kisitlanmasindan dogrudan Sirket ve meveut ortaklar menfaat
saglayacakur. Halka arz edilen paylar karsihginda Sirket fon elde edecektir. Mevecut ortak
dolayh yoldan menfaat elde edebilir. Zira Sitket’in elde ettifi fonu kullanma sonucunda
faaliyetlerinde meydana gelecek karhiliktan ortaklar hem kar payr hemde meveut paylanimin da
deger kazanmasi yoluyla kazang saglayabilirler. Aynica halka arz edilen paylarin ikincil
piyasadaki borsa tiyati mevcut paylarintn degerinin belirlenmesi agisindan bir Gl¢iit olmas da
dolayli bir menfaat sayilabilir.

Kisilerin (bunlarin esleri ile birinci derecede kan ve sthri hisimlar) geemis yil ile
bulunulan yil icerisinde iktisap cttigi veya iktisap etme hakkina sahip olduklg
paylari icin ddedikleri veya ddeyecekleri fiyat ile halka arz fiyatinin karsilastig

[
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25.4. Aracilik Yiiklenimi ve Halka Arza Aracilik
25.4.1. Halka arza aracilik edecek yetkili kuruluslar hakkinda bilgi:

Metro Yaturim Menkul Degerler AS - Biiyilikdere Caddesi no 171 Metrocity A Blok Kat 17 1.
Levent-Sisli-ISTANBUL

25.4.2. Halka arzin yapilacagi iilkelerde ver alan saklama ve Gdeme kuruluslarimn
isimleri:

Halka arz sadece Tiirkiye’de gergeklesecektir,

25.4.3. Aracihk tiirii hakkinda bilgi:

Yiiklenimde Yiiklenimde
Bulunulan Paylarin Butunulmayan Paylarin

Ol:i::;“ g Nominal Halka Arz Nominal Halka Arz

Yetkili . Aracihfin . Edilen . Edilen
Konsorsi- . Degeri Degeri

Kurulug umdaki Tiirii (TL) Paylara (TL) Paylara
yun Orani (%) Oram (%)
Pozisyonu

Metro
Yatrim En lyi
Menkul Yoktur Gayret - - 12.000.000 100,00
Degerler AS

25.4.4. Aracihik sézlesmesi hakkinda bilgi

Aract Kurum Metro Yaturnim Menkul Degecler AS ile 16.05.2019 tarihli Halka Arza Aracilik ve
Satig Sézlegmesi imzalanmagtir.

Aracilik ve Satis Sézlesmesinin konusu; kayith sermaye sistemindeki Naturel Yentlenebilir
Enerji Tic A.S.'nin 25.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin 8.000.000 TL- nakit karstlig
olmak iizere 33.000.000 TL'ye arttirilmasi nedeniyle, nakit karsilif arttirilacak olan 8.000.000
TL ve ortak tarafindan sanlacak 4.000.000 TL nominal degerli paylarin halka arz edilmesinin
Sermaye Pivasasi Kurulu ("SPK" veya’KURUL") tarafindan onaylanmasi sonrasinda, Sermaye
Piyasasi Kanunu ("SPKn."), SPK Teblileri ve ilgili mevzuat hiikiimleri gergevesinde
“Borsa'da Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis” yontemi ve “En iyi gayret” aracilifiyla
halka arz yoluyla satisina Aract Kurum tarafindan aracilik edilmesidir.

25.5. Halka arza iliskin ilgili gercek ve tiizel Kisilerin menfaatleri:

Paylarin halka arzindan halka arzin basanisina bagl olarak, [hragci ve halka arz eden ortak satis
geliri; halka arza aracilik eden Metro Yatim Menkul Degerler A.S. ise araciiik komisyonu
elde edecektir. e
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Halka arzin taratlan arasinda ¢atisan herhangi bir menfaat bulunmamaktadir, Bununla birlikte;
[hrag¢t® nin sermaye artimy, ortak Yusuf Senel” in ortak satst ile gergeklestirecegi halka arza,
az talep gelmesi durumunda éncelik [hraggr” nin sermaye arinmi ile satacagi paylarin olacaktir.
Halka arza yeterli talep gelmemesi durumunda Sirkete daha az fon girisi gergekleseceginden
ongoriilen yattrunlar gergeklestirilemeyebilir. Yine aym sekilde halka arza az talep gelmesi
durumunda Ortak Yusuf Senel, halka arzdan bekledigi tutan elde edemeyebilir.

Yetkili Kurulus ile IThraggi ve Halka Arz Eden arasinda herhangi bir sermaye iliskisi
bulunmamaktadir. Yetkili Kurulugun halka arz nedeniyle elde edecegi komisyon harig,
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik ¢ikar
bulunmamakitadir.

Naturel Enerji ile hukukgu gortisiinii olusturan Reform Hukuk Biirosu arasinda herhangi bir
menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. Reform Hukuk Biirosu ve Naturel Enerji arasinda
herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Reform Hukuk Biirosu halka arza iliskin sunulan bagimsiz
hukuke¢u raporu hazirlanmasi hizmetleri i¢in hukuki danismanlik ticreti elde edecektir,

Yetkili Kurulus ile Thraggr'nin sermayesinin %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleri arasinda
Halka Arza Aracilik ve Saus Sozlesmesi ile Merkezi Kayir Kurulusu “Baska Uye Adina
[slemlerde Ortak Sorumluluk Taahhiitnamesi” disinda bir anlasma bulunmayacaktrr.

26. BORSADA ISLEM GORMEYE ILISKIN BILGILER

26.1. Paylarin Borsada islem gérmesi i¢in bagvurn yapilip yapilmadig ve biliniyorsa en
erken islem gérme tarihleri:

Naturel Enerji izahnamesinin Kurulca onaylanmasi, bu paylarin Borsa’da islem gorecegi
anlammna gelmemekte olup, halka arz edilen paylarin Borsa’ da islem gorebilmesi, BIAS
mevzuatiun ilgili hitkiimleri ¢er¢evesinde BIAS Yoénetim Kurulu® nun verecegi olumlu karara
baglidir. Paylarin Borsa'da islem gorme tarihi, BIAS Yonetim Kurulu' nun yapacagi duyuru ile
belirlenecektir.

Sirket paylanimin “BIST-Ana Pazar™ da islem gdrmesi icin BIAS’a 12.06.2019 tarihinde
basvuru yapilmisttr.

26.2. ihracer® min aym grup paylarimn borsaya kote olup olmadigima/borsada islem giriip
géormedigine veya bu hususlara iliskin bir basvurusunun bulunup bulunmadigma iliskin
bilgi:

Yoktur.

26.3. Borsada islem gormesi amaclanan paylaria es zamanl olarak;

- Siz konusu paylarla ayni grupta yer alanlarin tahsisli/nitelikli yatrimcilara satisa koo
edilmesi veya satin alinmasinin taahhiit edilmesi veya,
- [hrager’ min baska bir grup payimin veya sermaye piyasast araclarinin tahsisfi
yatirimellara satisa ya da halka arza konu edilmesi durumunda

bu islemlerin mahiyeti ve bu islemlerin ait oldudu sermaye piyasasi araclar
nominal degeri ve 6zellikleri hakkinda ayrintilh bilgi:

Yoktur.




26.4. Piyasa yaprar ve piyasa yapreihZin esastaru:
Yoktur.
26.5. Fiyat istikrari islemlerinin planlanip planlanmadig:

Sitket paylannin, BIST te islem gdrmeye baglamasini takiben 30 giin siireyle Pay Tebligi (VII-
128.1) Madde 11 cercevesinde fivat istikrannt saglayici islemler uygulanabilecektir. Bu
cercevede Metro Yatinm ile paylarint halka arz edecek ortak, Yusuf Senel arasinda 10.07.2019
tarihinde “Fiyat Istikrar1 Stizlesmesi” imzalanmigtir. “Fiyat [stikcan” islemlerinde kullanilacak
fon, Sirket paylarinin halka arz yoluyla sausint takiben, paylarini halka arz edecek ortak Yusuf
Senel’ in halka arz ile satigi gergeklestirecegi 4.000.000 TL nominal degerli paylarin %10° u
olan 400.000 TL nominal paylarin satisindan elde cdilecek net gelir tutar ile simrli olacaktir,
Bu islemlerin amaci Sirket pay fiyatumin halka arz (iyatiin altina diismesi durumunda alim
yapilarak borsa fiyatimi desteklemektir. Ancak fiyat istikrarin saglayici iglemlerin yapilacagina
iliskin herhangi bir garanti verilmemekte olup, “Fiyat Istikrar1” islemlerine baslansa bile bu
istemler belirlenen stireden dnce durdurulabilir.

27. MEVCUT PAYLARIN SATISINA ILiSKiN BiLGILER ILE TAAHHUTLER

27.1. Paylarini halka arz edecek ortal/ortaklar hakkinda bilgi:

Sirket ortagi ve Yonetim Kurulu Bagkani Yusuf $enel 4.000.000 TL nominal degetli paylarin
halka arz edecektir. Yusuf Senel’ in adresi Org. Yamagtepe Mah. 93019 sk. 9/17
Onikisubat/Kahramanmarag’ dir.

27.2. Paylarini halka arz edecek ortaklarn satisa sundugu paylarin nominal deferi

Sirket ortagl Yusuf Senel 4.000.000 TL nominal degerli paylarini halka arz edecektir. Yusuf
Senel’ in lhragermin mevcut sermayesindeki paylarin nominal deferi ile halka arzin
tamamlanmasini takiben [hragcida sahip olacaklan pay oranlari agagida belirtilmistir.

Ortak G Satilacak Mevcut Sermayedeki Halka Arz sonvasi sahip
4 rap Nominal Pay Paylarin Nominal olunacak Paylarin
{TL) Degferi (TL)Oram Nominal Degeri
Yusuf Senel B 4.000.000 25.000.000 /% 100 21.000.000 / % 63.64

27.3. Halka arzdan sonra dolagimdaki pay miktaruum artirllmamasina iliskin taahhiitler:

a) ihracer tarafindan verilen taahhiit: '
F It,ﬁ]-, 1

Sirket, Yonetim Kurulu’nun 15.05.2019 tarih ve 2019/22 say:h karart ile;

Sirket paylarimuin birincil halka arzini takiben, Sirket paylannm Borsa [stanbul A.S de:1$lpn1 ~f

gérmeye bagladigi tarihten itibaren bir yil siireyle; Herhangi bir bedelli sermaye g
yaptlmamasina ve dolasimdaki pay miktariaun bu surctle artirllmamasina, bu stire bOyunca N sl
bir satig veya halka arz yapilmasi ya da dolasimdaki pay miktarimn artmasi neticesini
doguracak herhangi bir bagka karar almmamasma, bu stire boyunca yeni bir satis veya halka




b) Sermaye piyasast mevzuat kapsaminda verilen tahhiitler:

Sirket paylarimin tamamna sahip olan ortak Yusuf Senel 16.05.20(9 tarihli beyani ile Sermaye
Piyasasi Kurulu” nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’ nin 8. Maddesinin ilk fikras1 ¢ergevesinde;

Halka arz edilecek kisim harig olmak {izere Sirket paylarinun birincil halka arzini takiben, Sirket
paylarinin Borsa [stanbul A.S."de islem gérmeye basladig: tarihten itibaren bir y1l siireyle halka
arz fiyaunin altindaki bir fiyattan Borsa'da satmayacagun ve bu paylan halka arz fiyatinin
altinda Borsa’da satilmast senucunu doguracak sekilde herhangi bir isteme tabi tutmayacaginu,
bu fikrada belirtilen siire iginde soz konusu paylann kismen veya tamamen bu fikra hiikmiine
uygun olarak satilmas: veya devredilmesi durumunda Kurulun dzel durumlarin kamuya
agiklanmasina iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde Szel durum agiklamasi yapacagini, borsa
disinda satilacak paylar1 alanlartn da bu sinirlamaya tabi olacagim kabul, beyan ve taabhiit
etmastir.

¢}  Yetkili kuruluslar tarafindan verilen taahhiitler:
Yoktur,

d)  Taahhiitlerde yer alan diger 6nemli husular:
Yoktur.

28. HALKA ARZ GELIRi VE MALIYETLERI

28.1. Halka arza iliskin [hra¢er’ min elde edecegi net gelir ile katlanacag) tahmini toplam
ve pay basina maliyet:

Sermaye artinmu ve ortak satist yoluyla ihraca ihigkin toplam maliyetin 1.784.421 TLolacad:
tahmin edilmekte ve pay basina maliyetin 0,15 TL olmast éngdriillmektedir.

lhraggrmn sermaye artiimm yoluyla gergekiestirilecek halka arzdan saglayacag briit nakit
girisinin 46.400.000 TL olmasi beklenmektedir. (Net: 45.144.536) Paylarimi satan ortak ise
halka arzdan 23.200.000 TL briit gelir elde cdecektir. (Net: 22.671.043 TL) Tahmini ihrag
maliyetleri asagidaki gibidir:

Tahmini Halka Arz Maliyetleri (TL) Toplam Sirket Onrtak

SPK Kurul Kayit Ucreti 61.800 48.200 13.600
BIST Kotasyon 14.471 9.647 4.824
MKK Kayit Ucreti 25.000 25.000
Aracilik Komisyonu+bsmy 1.461.600 974.400 487.200
Ticaret Sicili 3.000 3.000
Reklam [fan PR 50.000 33.333
Bagimsiz Denetim 129,800 129.800
Bagimsiz Hukuk Gorligii ve halka arz 18.750 18.750
islemleri danismanhg:
Diger { Noter vb) 20,000 13.333
Toplam Maliyet 1.784.421 [.255.464

. 12.000.000 £.000.000
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Pay Basina Maliyet

0.5

Halka Arz Tutan

69.600.000

46.400.000

23.200.000

Net Gelir

67.815.579

45.144.536

22.671.043

28.2. Halka arzin gerckgesi ve halka arz geliclerinin kullamim yerleri:

Naturel Enetji, Enerji sektériinde firsatlar olugtugu goriisityle, hem bu yeni yatinm firsattarin
degerlendirmek, hem de borglannin bir kismuni kapatmak suretiyle finansal yapisini
giiclendirmek igin halka arz karar almugstir. Sirket, 10/07/2019 Tarih ve 2019/30 no.lu Yonetim
Kurulu Karar ile;

Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret Anonim Sirketi’nin planlanan halka arzi, sermaye articimi
ve ortak satist yoluyla gergeklestirilecektir. Yonetim Kurulu'nun 10.07.2019 tarihinde aldig
2019731 sayili karar ile sermaye arurimi yoluyla gergeklestirilecek halka arzdan saglanacak net
gelirin agagidaki gibi kullanilmasi planlanmaktadir;

Halka arzdan beklenen net gelir ile;

1. Kisa Vadeli Bor¢clanmalar ve Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlarinin
Kapatilmasi: Halka arz fon giris miktan fiyat tespit raporu ile belirlenecek olmasina ragmen
sitketimiz girmesi muhtemel fonun %25°i ile; Kisa Vadeli Banka Kredileri ve Uzun Vadeli
Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kisimlanni kapatmay: planlanmaktadir. Bu sayede nispeten
yiiksek faizli kredilerini kapaularak faiz yiikiiniin azalulmas: ve Sirketin finansal yapisiin
giiglendirilmesi hedetlenmektedir.

2. Enerji Sektoriindeki Yeni Yatihm Firsatlaninin Degerlendirilmesi: Sirketimiz girmesi
muhtemel fonun kalan % 75’ini ise Giines enerjisi sektériindeki yeni yatinm firsatlarim
degerlendirmek igin gerekli satin almalarin yapilmasinda kullanmay: planlamaktadir.

29. SULANMA ETKISI

Sermaye artirim meveut ortaklann riighan haklan kisitlanarak gergeklestirilecektir. Buna gore
sulanma etkisinin miktan ve yiizdesinin hesaplanmasi asagida sunulmaktadir.

Sulanma Etkisi (TL) H%‘:‘;e*:i’z Hg;‘; ;::’z
Ozkaynaklar (Defter Degeri) 110.060.379 155.204.915
Odenmis Sermaye 25.000.000 33.000.000
Artirlan Sermaye 8.000.000
Pay Bagina Detter Degeri 44024 4,7032 26 1 e
Halka Arz Fiyau 5.80 5.80 100

Sirket igin Tahmini Halka Arz Maliyeti
Mevcut Ortaklar [¢in Sulanma Etkisi (TL)
Meveut Ortaklar Igin Sulanma Etkisi {%)
Yeni Ortaklar I¢in Sulanma Etkisi  (TL)
Yeni Ortaklar I¢in Sulanma Etkisi (%)
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Halka arz sonrasi pay basina Defter Degeri = (Halka arz dncesi Detter Degeri + Halka Arzdan
Elde Cdilen Fon Girigt - tlalka Arz Masraflar) / Ilalka arz sonrasi Odenmis Sermaye =
{110.060.379+ 46.400.000.—1.255.464) / 33.000.000 =4.7032 TL

Mevceut ortaklar i¢in (pozitif) sulanma etkisi = Halka Arz Sonrasi Pay Basina Defter Degeri —
Halka Arz Oncesi Pay Basina Defter Degeri = 4.7032- 4.4024 = 0,3008 TL (% 6,83)

Yeni ortaklar i¢cin sulanma etkisi = Halka Arz Fiyati — Halka Arz Sonrasi Pay Bagina Defter
Degeri = 5,80 - 4,7032= 1.0968 TL/pay (% 18,91)

Hesaplamaiar belli varsayimlar ile beklenen veriler 15iginda yapilmis olup, gergek verilerin
ortaya ¢ikmasindan sonra yapilacak hesaplamalarda bazi farkhihiklar olabilecektir. Ayrica,
lhrage:’ nin uygun gérmesi durumunda; ikincil halka arz, sermaye artirimi, bu halka arzdan
sonra ihrag edilebilecek pay, opsivonlar, tahviller, vb... diger araglar gibi nedenlerle piyasa
fiyati diigebilecektir.

29.1. Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktarn ve yiizdesi:

Halka arz, mevcut ortaklarin richan haklan kisstlanarak gerceklestirilecektir. Halka arzdan pay
alacak yeni ortaklar i¢in 1,0968 TL tutarinda ve % 18,91 oraninda sulanma etkisi olacaktir.

29.2.Mevcut hissedarlarin halka arzdan pay almamalan durumunda (yeni pay alma
haklarim kullanmamalari durumunda) sulanma etkisinin tutar: ve yiizdesi:

Meveut ortaklar i¢in sulanma etkisi pozitif 0,3008 TL ve % 6,83 oraninda olacaktir.

30. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KiSILERDEN ALINAN BILGILER

30.1. Halka arz siirecinde Ihrage1’ ya damgmanhk yapanlar hakkinda bilgiler:

Ortaklik, paylarimn halka arzi stirecinde Metro Yatinum Menkul Degerler A.S.’den danismanlik
ve aracilik hizmeti almaktadir. Araci kurum ve diger danigmanlarin da yer aldigy tablo agagida
verilmektedir,

Metro Yatinm Menkul Degerler A.S. Halka Arza Aracilik Hizmetleri
Reform Hukuk Biirosu Hukuki Danigmanhk Hizmetleri
Koker Yeminli Mali Miisavirlik ve
Bagimsiz Denetim A.S.

Anreva Kurumsal Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanhik A.S.

Bagimsiz Denetim Hizmetleri

Gayrimenkul Degerleme Hizmetlen

30.2. Uzman ve bagimsiz denetim raporlart ile iigiincii Kisilerden aliman bilgiler:

Bu izahnamede sozii edilen kaynaklardan elde edilen bilgilere burada dogru bir bigimde yer
verilmis olup, Izahnamenin Sorumlulugunu Yiiklenen Kisiler bsliimiinde yer alan kurun

[zahname'de yer verilen bilgileri yanhs veya yamluci kilacak Sl¢lide dnemli bir hus
degildir. !
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Bagimsiz Hukukeu Raporu

Unvani Reform Hukuk Blrosu

Adresi Kustepe Mahallesi, Mecidiyekdy Caddesi, Tomurcuk Sok. izmen Sitesi
rest Bl Blok Kat: 10 Daire 104 Sisli / [stanbul

Telefon (02i2)452 1919

Bagimsiz Denetim Raporlar

Koker Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Anonim $irketi,Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denctimle Yetkili Kuruluglardan olup, Izahname igerisinde ve ekinde yer alan
finansal bilgilerin kaynagi olan 31.03.2019, 31.12.2018, 31.12.2017 ve 31.12.2016 tarihli
karsilagtirmali finansal tablolara iliskin bagimsiz denetim raporlarimn  dogrulugundan

sorumludur.
Unvani Koker Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim A.S.
Sorumlu Bas Denetgi Fahri Hikmet Koker
Adresi Yavuz  Sultan  Selim  Bulvann 1730, Cad. No:23
06800 Beytepe — Cankaya/ANKARA
Telefon {(312)430 5373
Fax (312)430 53 74

Bagimsiz denetim raporlanim hazirlayan Koker Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim |
Anonim Sirketi, Ortaklik tarafindan ihrag edilen ya da fhrager” min menkul kiymetlerini elde |
etme hakki veren ya da taahhiit eden opsiyonlara sahip degildir ve Ortaklik yénetim ve denetim |
organlarina iye degildir.

S6z konusu denctim kurulusunun sorumlu kigileri Ortaklik taratindan daha dnce istihdam
edilmemislerdir.

isbu izahnamenin hazirlanmasinda sirasindan sektorel bilgilerin temininde;
https://www.dunyacnerji.org.ir/2013-enerji-gorunumu-2040a-bakis/
https://www.mmo.org.tr/sites/defauli/files/EnerjiGorunumu2018 1.pdf
http://epdk.gov.tr/Detay/lecerik/3-0-92/elektrik lisanssiz-uretim
http://www.yegm.gov.tr/yenilenebilir/gunes aspx

adreslerindeki rapotlardan faydalanmlmigtir.

l$ bu lzahname haznlamrken cdlmlen ve liglincli g;ahlslardan alinan bllgllerm aynen almdlgl

beyan ederlz

3 31. ISTIRAKLER HAKKINDA BiLGILER




Sirketin Margiin Enerji Uretim San. ve Tic. A.$. ve Margiinl Enerji San. ve Tic. A.§. olmak
iizere 2 adet gayrifaal durumda bagh ortakligr bulunmakiadir. Bu Sirketler, dniimiizdeki
dénemde yine Giines Enerjisiyle ilgili faaliyetlerde hizmet vermek iizere hazir tutulmaktadir.
Gelecekte yapilabilecek muhtemel satig iglemlerinde, pay devrinin, santrallerin devrinden daha
kolay olmasi nedeniyle Sirket bu gekilde bagli ortaklik seklinde yapilanmaya gitmektedir.

32. PAYLAR ILE (LGILi VERGILENDIRME ESASLARI
32.1 Genel Bakis

Borsa {stanbul’da islem goiren paylarin elde tutulmasi veya elden ¢ikariimasi sirasinda saglanan
kazan¢ ve iratlarin, elde edilen kar paylarimin ve temettii avanslannin yirtrliikte bulunan
mevzuat kapsaminda vergilendirilmesi ilc ilgili esaslar asagida dzet olarak sunulmaktadir.

Vergi mevzuatinin gelecekte degisebilecegi, hatta mevzuatin geriye yonelik olarak da
degisebileceginin gz Oniine alinmasi gerekmektedir. Vergilendirme pay sahiplarinin gergek
veya tiizel kisi, tam veya dar miikellef olmasina gore farklihk gstermektedir. Pay sahiplerinin
ozel durumlarda vergi damsmanlarina bagvurmalan gerekmekiedir.

Gelir vergisi mevzuatt uyarinca, Tirk hukukunda vergi miikelleflerinin yukiimliiliiklerini
belirleyen iki gesit vergi milkellefiyet statiisii meveuttur. Tirkiye'de yerlesik bulunan (*Tam
Miikellef”) kisiler ve kurumlar Tiirkiye i¢inde ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlann
tamann iizerinden vergilendirilirler. Tiirkiye'de yerlesik bulunmayan (“Dar Miikellef™) kisiler
ve kurumlar sadece Tiirkiye'de elde ettikleri kazang ve iratlar iizerinden vergilendinlirler.

193 sayih Gelir Vergisi Kanunu (“GVK") uyarinca, bir ger¢ek kisinin Tam Miikellefl olarak,
degerlendirilebilmesi icin: (i) yetlesim yerinin Tiitk Medeni Kanunu hitkiimlerine uygun olarak
Tiirkiye'de olmasi veya (ii} bir takvim y1h igerisinde Tiirkiye de devamli olarak alti aydan fazla
oturmas: gerekmektedir. Buna ek olarak, (i) resmi dairelere; (i) resmi miesseselere veya (iit)
merkezi Tiirkiye de bulunan tesekkiil ve tesebbiislere bagli olup adi gegen daire, miiessese,
tesekkiil ve tesebbiislerin isleri dolayisiyla yabanct iilkelerde oturan Tiirk vatandaglan da Tam
Miikellef yani simrsiz vergi yikiimliilleri olarak degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, Tam
Miikellef olarak degerlendirilen s8z konusu kisiler Tiirkiye iginde ve disinda elde ettikleri
kazan¢ ve iratlarin tamamu iizerinden vergilendirilirler. Tark vergi mevzuati gergevesinde
belirtilen bu sartlan saglamayan bir gercek kisi Dar Miikellef olarak degerlendirilir.

5520 sayili Kurumiar Vergisi Kanunu (“KVK™) uyarinca, bir kurumun Tam Mukellef olarak
degerlendirilebilmesi igin: (i) kanuni merkezinin Tirkiye'de bulunmasi veya (i)} kanuni
merkezinin Turkiye dlsmda bulunmasina ragmen ig bakimindan islemlerin fiilen toplandig1 ve
yonetildigi merkez olan i merkezinin Tirkiye'de bulunmasi gerekmektedir. Tirk yees
mevzuat! cercevesinde ancak beliriilen bu iki sarti saglamayan bir kurum Dar Mikellcj lag
degerlendirilir.

olarak kabul edilebilmesi igin 58z konusu cleoer artig kazancnm doguran isin veya muamelen
Tirkiye'de ifa edilmesi veya Tirkiye'de degerlendirilmesi gerekmektedir. “Tiirkiye de
degerlendirilme:.i" ifadesinden ddemenin Turkiye'de yapilmasi veya 6deme yabanci bir tilkede
yapllml$ ise, Tiirkiye,de ddevenin veya nam ve hesabma yapilanin ddeme hesaplagnaintikal
s vetyal karyldan aynlmasi gerektigi sekiinde anlagiimast gerekir,

I L LR
\b:“-_".‘!“- ‘ ‘ l"U
Y i’?i;.-..'-*’
-
-




Paylar'a sahip olan kisilerin, s6z konusu Paylar’in BIST te elden ¢ikanlmasindan kaynaklanan
deger artis kazanglari ve Paylar ile ilgili dagitilan kar paylarindan elde ettikleri menkul sermaye
iratlar1, Tiitkiye de elde edilmis olarak kabul edilmektedir.

32.2 Paylarin elden cikarilmasi karsihiginda saglanan kazanglarin vergilendirilmesi
32.2.1 Borsada islem géren paylaro vergilendirme esaslar:

2006 ve 2020 yillan arasinda BIST te iglem goren paylanin elden gikarilmasi sonucu saglanan
deger artis kazanglarimin vergilendirilmesi GVK'nin Gegici 67. Maddesi ¢ercevesinde
gerceklestirilmektedir. GVK nin Gegici 67. Maddesi kapsaminda deficr arti kazanglar
islemlere aracilik eden bankalar ve araci kurumlar ile saklayict kuruluglar tarafindan yapilan
tevkifat ile vergilendirilmektedir. GVK min Gegici 67. Maddesinin yiirtirliik stiresinin 2020
yilindan sonraya uzatilimamasi veya herhangi bir sekilde kapsaminun vergi mevzuatina dahil
edilmemesi durumunda 2020 yilindan sonra asagida agiklandigy tizere (Bkz. 23.2.2 Genel
Olarak Pay Alim Satim Kazan¢lannin Vergilendirilmesi (Yatirim Ihraggiyr Paylan Harig),
BIST te islem goren paylarm elden ¢ikanlmasindan saglanacak deger arti kazanglac1 genel
hitkkiimler cercevesinde vergilendirilecektir.

Digerlerinin yani sira, BiST te islem goren paylarin alim satimina aracihik ettikleri yatinmcilar
tarafindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesinden yilkumli olan ve dolayisiyla vergi
tevkifatm yapmakla sorumlu tutulan taraflar bankalar, aract kurumlar ve saklayic
kuruluslardir.  Bankalar, araci kurumlar ve saklayier (saklamaci) kuruluglar tevkifat
yikamliiliikleri tahundaki ilgili vergi beyanlanni, iicer ayhk donemler itibanyla beyan
edeccklerdir. Istanbut Takas ve Saklama Bankas: A.S.-Merkezi Kayit Kurulusu A §. disinda
saklayict kuruluglardan saklama hizmeti alan yatwrimeilann islemlerinde vergi tevkifatinin
yapilmasi esasen ilgili saklayict kurulusun sorumlulugundadir. Bir yaurimeinun islemlerini
saklayic1 kurulug kullanarak gergeklestirmesi halinde, yatinmeimin iglemlerine aracilik eden
diger banka ve aract kuruluglarin ilgili islemlere tevkifat sorumlulugu bulunmamaktadir.

BIST te islem gdren bir payin bagka bir banka veya araci kuruma naklinin istenmesi halinde,
nakli gergeklestirecek banka veya aract kurum nakli istenen kiymetle ilgili alig bedeli ve ahs
tarihini nakiin yapilacagi kuruma bildirecektir. Bildirilecek tarih ve bedel, tevkifat matrahinin
tespitinde dikkate alinacakur. S8z konusu paylarm bir baska kisi veya kurum adina
nakledilmesi halinde alis bedelinin ve alig tarihinin Maliye Bakanligi'na bildiriimesi
gerekmektedir.

Saklayier Kuruluglar, bankalar ve aract kurumlar tarafindan yapilicak vergi tevkifan oram
kanunen %15 olarak belirlenmistir. S&z konusu tevkifat orami bankalar, aract kuruluglar ve
saklayicr kuruluslar tarafindan asagida yer alan gelirler tizerinden uygulanr:

a) Bankalar ve aract kurumlarin ahm satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler /f/i_._-’?:
sermaye piyasast araglarinin ali ve satig bedelleri arasindaki fark;

b) Bankalar ve aract kurumlarin alimina aracihk ettikleri paylar déhil olmak iizege menfﬁ:\ 2
kiymet veya diger sermaye pivasast araglarinin itfasi halinde alis bedeli ile tfa?}pe(\dé.hf,{‘/. 5? :}
arasindaki fark; 16 e 98 NN 8
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¢) Bankalar ve aract kurumlarin paylar déhil olmak iizere menkul krymetlerin vayasdiger

sermaye piyasast araglarinin tahsiline aracilik ettikleri dénemsel getirileri (herha

menkul kiymet veya diger sermaye piyasast aracina bagl olmayan);
d) Bankalar ve aract kurumlarm aracilik ettikleri menkul kiymet vey
pivasasi araglarimn 6diing iglemleri.
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Ancak, GVK ve 2012/3141 sayih Bakanlar Kurulu Kararnamesi ("BKK™) uyarinca, kanunen
%15 olarak belirlenen tevkifat orant: (i) paylara ve pay ¢endekslerine dayali olarak yapilan iglem
ve opsiyon sézlesmeleri, BIST te islem goren araci kurutus varantlan dahil olmak tizere paylar
(menkul kiymetler yatirim ortaklik paylart harig) ve pay yogun fonlariin kaulma belgelerinden
elde edilen kazanclar i¢in %60; (ii} KVK'min 2/1 Maddesi kapsamindaki mikellefler ile
miinhasiran menkul kKiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artigi kazanglan
elde etmek ve bunlara bagli haklan kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden
Sermaye Pivasast Kanununa gére kurulan yaurim fonlan ve yatwrim ortakliklariyla benzer
nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler igin yukarinda a), b), c) ve d) bentlerinde
belirtilen islemler icin %0; ve (iii} (i} numarals alt kirthmda belirtilen gergek kigi ve kurumiar
hari¢ olmak @izere, (i) numaral alt kinhmda belirtilen disinda kazanglar i¢in %10 olarak
uygulanr.

Yatimeilar yukannda belirtilen oranlarn ileride degisiklife ufrayabilecegini gbz Sniinde
bulundurmalidir.

Paylar degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kistmin elden gikanimasi halinde tevkifat,
matrahimin tespitinde dikkate alinacak alig bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar metodu
esas alinacaktir. Paylari alimindan once elden cikarilmasi durumunda, elden ¢ikarilma
tarthinden sonra yapilan ilk ahm iglemi esas alinarak s6z konusu tutar Uzerinden tevkifat
yapilacak tutar tespit edilir. Ayni giin iginde birden fazla alim satim yapilmast halinde o giin
icindeki alis maliyetinin tespitinde agichkls ortalama yntemi uygulanabilecektir. Alis ve satig
iglemleri dolayisiyla ddenen komisyonlar ile Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi tevkifat
matrahinin tespitinde dikkate alunur.

282 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi uyarinca menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
araglarina iligkin tirler (i) sabit getirili menkul kiymetler; (ii) degisken getirili menkul
kuymetler; (iii) diger scrmaye piyasasi araglac ve (iv) yatrim fonlan katiima belgeleri ve
yatirim ortakhiklan paylan olacak sekilde belirlenmistir. Paylar ve pay endekslcrine dayals
olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon sizlesmeleri, menkul kiymetin dahil oldugu smif'iginde
degerlendirilecektir. Bu kapsamda pay ve pay endekslerine dayah olarak yapilan vadeli iglem
sozlesmeleri ile BiST te islem goren pay ve pay endekslerine dayah olarak ihrag edilen araci
kurulug varantlan paylaninin da dahil oldugu degisken getirili menkul kiymetler simifi
kapsaminda degerlendirilecektir.

Uger ayhik donem icerisinde, birden fazla pay ve aym tiirden oldugu kabul edilen menkul
kiymet alim satim islemi yapilmasi halinde tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemler tek bir
islem olarak dikkate alimir. Pay ve ayni tiirden oldugu kabul edilen menkul kiymet alim
sattmindan dogan zararlar takvim yili agilmamak kaydiyla izleyen Gi¢ aylik déneme devredilir
ve takip eden ddnemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilir. Takvim yihnn son ii¢ ayhk
doneminde olusan zarar tutanimn izleyen doneme aktaritmasi miimkiin degildir.

Miikellef ve Dar Miikellef pay sahipleri tarafindan, elde tutulan paylarin elden ¢ika i
tevkifat uygulanmaz. 76 g 231 l

Tevkifata tabi tutulan BIST te istem goren paylara iliskin alum satim kazanclar ?@é; gergek
kisiletce yillik veya miinferit beyanname verilmez. S67 konusu bu gelirler, did \H&ehrler ’;j‘
dolayisiyla verilecek yillik beyannameye déhil edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda eldeddilanss
gelirler, m t‘ikellcﬂcrin her li]rll'.i ti(,dri ve smai t'aaliyellerindcn elde ettikleri kazanglar cklmde

NI, 4




kazancin ¢lde edilmesi sirasinda tevkit suretiyle ddenmis olan vergiler, GVK nin ilgili
hiikimliler cercevesinde levkifata tabi kazanglarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan
vergiden mahsup edilir.

Borsa yatirnm fonlart ile konut finansman fonlar ve varlik finansman fonlan déhil olmak tizere
Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore kurulan menkul kiymetler yatrim fonlart ile menkul
kiymetler yatinm ortakhiklarimin Kurumlar Vergisinden istisna edilmis olan portfdy kazanglart,
dagitilsin veya dagitilmasin %15 oramnda vergi tevkifatina tabi tutulur. 2006/10731 sayilt BKK
ile borsa yatirim fonlari ile konut finansman fonlari ve varlik finansman fonlar i¢in bu oran %0
olarak uygulanie. 2006/1073 1 sayili BKK ile Sermaye Piyasas1 Kanunu' na gére kurulan menkul
kiymetler yatirum fonlan ile menkul kiymetler yatinm ortakliklan igin 1 Ekim 2006 tarihine
kadar bu oran %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 olarak uygulanir. Bu kazanglar
iizerinden GVK nin 94. Maddesi uyarinca ayrica tevkifat yapilmaz. Bu fon veya ortakliklarin
kat(lma belgelerinin ilgili fona iadesinden elde cdilen gelirler ile paylarin alim saumindan elde
editen kazanglar i¢in y1lltk beyanname verilmez. Diger gelirler nedeniyle beyanname verilmesi
halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye dahil olan bu nitelikteki
gelirler, bu fikra (GVK'min Gegici 67/8 fikras1) kapsami digindadr,

Ote yandan, Dar Miikellefler de dahil olmak iizere dileyen gelir vergisi miikellefi gergek kisiler,
bu madde (GVK min gegici 67. Maddesi) kapsaminda tevkifata tdbi tutulan ve yilhik veya
miinferit beyanname ile beyan edilmeyecegi belirtilen paylar dahil menkul kiymet ve diger
sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikanimasmndan dofan kazanglan igin, aym takvim yil
icinde iiger aylik donemlerde olugan kér ve zararlar igin yillik beyanname verebileceklerdir. Bu
cergevede, beyan edilen gelirden, paylar ve ayni tiirden oldugu kabul edilen menkul kiymetler
icin y1l icinde olusan zararlarin tamami mahsup edilebilir. Hesaplanan vergiden yi! i¢inde tevkif
edilen vergiler mahsup edilir, mahsup edilemeyen tutar genel hiikiimler ¢ercevesinde red ve
iade edilir. Ancak, mahsup edilemeyen zararlar izleyen takvim yillarina devredilemeyecektir.

Menkul kiymet ve sermaye piyasasi araglarinin Gger aylik donemler itibariyle tevkifata tabi
tutulacak alim satim kazanglarimn tespitinde alim satim konusu iglemlerin (yukanda belirtildigi
iizere) aym tiirden olmasina dikkat edilecektir. Kazanglar, bu tiirlere géire ayri ayri tespit edilip
tevkifata tabi tutulacaktir.

GVK min Gegici 67/5 Maddesi uyarinca, gelir sahibinin gergek veya tiizel kigi ya da Dar veya
Tam Miikellef olmasi, vergi miikellefiyeti bulunup bulunmamasi, vergiden muaf olup
olmamast ve elde edilen kazancin vergiden istisna olup olmasi yukanda aynintlari verilen
vergilendirme uygulamasini etkilememektedir.

2006/10731 sayih BKK, 2010/926 sayili BKK ve 2012/3141 sayili BKK uyarinca, halka arz
tarihi itibariyla tevkifat oram Bakanlar Kurulu'nea %0 olarak belirlenmekle birlikte stz konusu
oranin artirilmast durumuda Dar Mikellefler agisindan ¢ifte vergilendirme sorunu giindeme
oelecektlr GVK min 67. Maddcsmde duzcnlenms olan tevkifat uygulamalarmda tevklfata

hikiimleri, Tirk Vergi Kanunlan'ndan énce uygulanacaktlr 4 2
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Dar Miikellef gercek kisi ve kurumlann, GVK'nin Gegici 67. Maddesi
Tuirkiye deki finansa! araglara kendileri veva yurt digindaki portfdy yoneti
vasitasiyla yatirim yapabilmeleri i¢in vergi kimlik numaras: almalart gerekmekte




Vergi kimlik numarast alinabilmesi icin (i) Dar Miikellef ger¢ek kisilerin pasaportlarinin noter
onayl bir 8megi ya da vergi dairesi yetkililerince onaylanmak iizere, ash ve fotokopisini, (ii)
Dar Miikellef kurumlarin ise kendi tilkelerinde gegerli kurulug belgesinin Turkiye'nin o Gilkede
bulunan temsilciligince onayh Tiirkge bir Srnegini veya yabanci dilde onayh kurulug belgesinin
terciime biirolarinca terciime edilmis Tirkge bir drnegini ilgili vergi dairesine ibraz etmcler
gerekmektedir. Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaglan igin nifus ciizdamnin ibraz yeterli
olacaktir.

Ayrica bankalar ve aract kurumlar ile saklayicr kuruluglar kendilerine islem yapmak i¢in
miiracaat eden ancak vergi kimlik numarasi ibraz edemeyen yabanci miisterileri igin, toplu
olarak vergi kimlik numarasi alabilirler.

Cifte vergilendirmeyi énleme anlagmalan hitkiimlerinden yararlamlabilmesi igin ise ilgili
iilkenin yetkili makamlan tarafindan diizenlenerek imzalanmis mukimlik belgesinin ashiun ve
terciime biirolarinca terciime edilmis Srneginin ilgili vergi dairesine, banka ve araci kurumlar
vasitastyla veya doprudan ibraz edilmesi gerekmekiedir. Bir takvim yihna iliskin mukimlik
belgesi, izleyen yilin dordiineit ayina kadar gegerli olup s6z konusu beigenin her y1l yenilenmesi
gerekmekitedir.

Tevkifat uygulamasindan ©tnce mukimlik belgesinin ibraz edilmemesi halinde Cifie
Vergilendirmeyi Onleme Anlagmast hiikiimleri dikkate alinmadan % 15 (halihazirda 2012/3141
sayll BKK uyarinca %0 oraninda uygulanmaktadir) oram uygulanmak suretiyle tevkifat
yapilacaktir. Ancak bu durumda dahi sonradan sz konusu mukimlik belgesinin ibraz: ile Cifte
Vergilendirmeyi Onleme Anlagmas hiikiimleri ve i¢ mevzuat hikkumleri dogrultusunda yersiz
olarak tevkif suretiyle alinan verginin iadesi talep edilebilccektir.

Maliye Bakanligi gerekli gérdiigii hallerde, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalari
hiikiimlerinden yararlanacak kisi ve kurumlardan, alim-satimi yaptiklan veya getirisini tahsil
ettikleri Tiirk menkul kiymetleri bakimindan, uygulanacak anlasma hiikiimlerine gére gergek
hak sahibi (beneficial owner) olduklarna dair ilgili ispat edici belgelerin ibrazini da
isteyebilecektir. Bu belgeleri Maliye Bakanliginin tayin edegegi stirede ibraz etmeyen veya bu
belgeler ile veya baskaca bir suretle gergek hak sahibi olmadi tespit edilenler bakimindan
zamaninda tahakkuk ve tahsil edilmeyen vergiler i¢in vergi ziyal dogmus sayilacakur.

Tirkiye Ctimhuriyeti'nin biigiine kadar akdettigi anlasmalar ve anlagmalarin Tlirkge metinleri
Gelir idaresi Baskanlig’mn www.gerliler.gov.tr web sayfasinda yer almaktadur.

32.2.2 Genel Olarak Pay Alim Satim Kazan¢larinin Vergilendirilmesi (Yatinm Ortakhid
Paylar1 Harig)

Bu biilimde GVK’nin Gegici 67. Maddesinin disinda kalan durumlara ili Zop
agiklamalar yer almaktadr. / A

32.2.2.1 Gergek Kisiler

32.2.2.1.1 Tam Miikellef Gergek Kisiter

Pay alim satim kazanglari, GVK nun Miikerrer 807inci Maddesi uyannca gelir vergisie-abt”
olacakur. Ancak antlan madde uyarinca, “ivazsiz olarak iktisap edilen hisse senetleri,
Turkiye'de kurulu mcnku! klymel bonsalaundd i$lem gdren ve 3{i‘1¢ aydan fazla slireyle elde




olmayacaktir. Hisse senetlerinin elden gikartiimasinda da kamu menkul kiymetlerinin satiginda
oldugu gibi, GVK’nun Miikerrer 81"inei Maddesi uyannca iktisap bedeli, elden ¢ikanldigi ay
hari¢ olmak iizere DIE tarafindan belirlenen toptan esya fiyat artig oraninda artinlarak dikkate
alinabilecektir. GVK’ nun Miikerrer 81. Maddest uyarinca mal ve haklarin elden gikaritmasinda
iktisap bedeli, elden ¢ikarilan mal ve haklarin, elden ¢ikarildigi ay harig olmak tizere Devlet
[statistik Enstitiisiince belirlenen toptan esya fivat endeksindeki artis oramnda artinlarak tespit
edilir. Bu endckslemenin yapilabilmesi i¢in artig oranin %10 veya lizerinde olmast sarttir.

GVK'un Madde 86/1 (c) uvarnca tam mikellef gergek kisilerin tevkif sureti ile
vergilendirilmis menkul sermaye iratlann GVK'nun 103’tincit Maddesinin ikinci gelir
dilimindeki tutari asiyor ise (bu tutar 2017 yil igin 30.000.-TL"dir.) beyan edilmesi gerekir.
(Bu tutar 2018 yil1 i¢in 34.000. TL dir.)

32.2.1.2 Dar Miikellef Gergek Kigsiler

GVK Madde (86/2) gercevesinde dar miikellefiyette vergiye tabi gelirin tamam, Tiirkiyede
tevkif suretiyle vergilendirilmis olan ticretler, serbest meslek kazanglari, menkul ve
gayrimenkul sermaye iratlart ile diger kazang ve iratlardan olusuyorsa yillik beyannameye tabi
degildir. Dar mitkellef gergek kisilerin tevkif sureti ile vergilendirilmemis gelirleri meveut ise,
GVK Madde (101/2) uyannca, menkul mallarin ve haklann elden g¢tkanlmasindan dogan
kazang ve iratlarini mal ve haklarin Tiirkiye’de elden gikanldigi yerin vergi dairesine miinferit
beyanname ile bildirmek zorundadirlar.

32.2.2.2 Kurumlar

32.2.22.1 Kurumlar Vergisi Miikelleflerinin Aktifine Kayith  Paylarm Elden
Cikarilmasimdan Saglanan Kazanglar

Ticari faaliyete bagli olarak igletme biinyesinde elde edilen alum satim kazanglari ticari kazang
olarak beyan edilip vergilendirilecektir.

32.2.2.2.2 Tam Miilkellef Kurumlar

Ote yandan, KVK’nin 5/1-e¢ Maddesi uyarinca kurumlarin aktiflerinde en az iki tam y1l stireyle
yer alan istirak hisselerinin satigindan dogan kazancin %75’lik kismi kurumlar vergisinden
istisna tutulmaktadir. Ancak bu istisnadan yararlanabilmek i¢in satig kazancinin satigin
yapildigt yili izleyen 5. Yilin sonuna kadar bilangonun pasifinde 6zel bir fon hesabinda
tutulmast; satis bedelinin satigin yaptidigl yili izleyen ikinei takvim yilt sonuna kadar tahsil

ile ugragmamas gerekmektedir.

32.2.2.2.3 Dar Miikcllef Kurumlar

devamli menkul kiymet alim satim isi yapan kurum statiisiinde ise alim satim kazang I\ ticari - */,Q.f-"{
kazang olarak vergiye tabi olacak vergileme, Tam Miikellet kurumlarda oldugu séktlde"
gerceklesecektir. Yukanda belirtildigi iizere, davaml olarak menkul kiymet ticareti ile
ugrastiklarindan %75°lik kurumlar vergisi istisnasindan faydalanmalarn mimkiin degildir.

Tiirkiye'de bir isyeri agmadan veya daimi temsilci vaitasiyla menkul kiymet alim satim
kazancl elde eden Dar Miikelletler agisinda da ilgili kazancin Tiirkiye'de vergilendfyilmesi séz




oldugu yiriirliikte bulunan ¢itte vergilendirmeyi 6nlerne anlagmalarinin hilkiimleri énem arz
etmektedir. S6z konusu anlagma hitkiimleri Tiick Vergi Kanunlari'ndan énce uygulanacakuir.

32.2.2.3 Yabanct Fon Kazanc¢iarimin ve Bu Fonlarin Portfoy Yoneticiligini Yapan
Sirketlerin Vergisel Durumu

I Ocak 2006 tarihinden itibaren Sermaye Pivasasi Kurulu’nun diizenleme ve denetimine tabi
fonlara benzer yabanci fonlar da sermaye girketi sayilarak kurumlar vergisi miikelefi
olacaklardir. KVK'ya 6322 sayili Kanunun 35’inci Maddesiyle, 15 FHaziran 2012 tarihinden
ibaren yiiriirliige girmek iizere, “Yabanci fon kazanglarinin vergilendirilmesi” baghikli 5/A
Maddesi eklenmigtir. Bu maddede, yabanct tonlar ile bu fonlanin aracilik islemlerini yiiriiten
portféy yoneticiligi yetki belgesine sahip Tam Miikellef portfSy yoneticisi sirketlerin vergisel
durumlar: diizenlenmistir.

KVK nin 2/1 Maddesinde belirtilen yabanci fonlann, portfdy ySneticisi sirketler aracthgiyla
organize bir borsada islem gorsiin veya gdrmesin; (i) her tiirli menkul kiymet ve sermaye
pivasasi aract; (ii) vadeli iglem ve opsiyon sdzlesmesi; (iii) varant; (iv) doviz; (v} emtiaya dayal
vadeli iglem ve opsiyon szlesmesi; {vi) kredi ve benzeri finansal varliklar; ve (vii) kiymethi
maden borsalaninda yapilan emtia islemleri ile ilgili elde ettikleri kazanclar icin KVK ' nin 5/A
Maddesinde sayilan sartlanin saglanmas: durumunda; portfdy y&neticisi sirketler, bu fonlarin
daimi terasileisi sayilmayacak ve bunlarin ig yerleri de bu fonlarin is yeri veya is merkezi olarak
kabul edilmeyecektir.

Dolayisiyla, yabanci fonlarin bu kapsamda elde ettikleri kazanglan i¢in beyanname
verilmeyecek ve diger kazancglar nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu kazanglar
beyannameye dahil edilmeyecektir.

Bu uygulamanin, yabanct fonlann Tirkiye kaynakl gelirleri tzerinden yapilacak vergi
kesintisine etkisi yoktur.

Tiirkiye'de bulunan taginmazlar, aktif biiyiikliigiiniin %51  inden fazlasi tasinmazlardan olusan
sirketlere ait paylar veya ortaklik paylan veya bunlara iligkin vadeli iglem ve opsiyon
sdzlegreleri, nakdi uzlagmayla sonuglananlar disinda emtiaya dayali vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri, sigorta sdzlesmeleri ve bunlara iliskin vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinden
elde edilen kazanglar bu uygulama kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

32.3 Paylara iliskin kar kaylarumin ve Kar payt avanslarmm vergilendirilmesi (Yatirim
Ihracciya Paylar Harig)

GVK'nin 94/1-6-b Maddesine 4842 sayili Kanunla yapilan defigiklikle, tevkifat, karin
dagllllmam asamasina bll‘akl|ml$lll’ Bu kapsamda GVK nin 4842 sayihs Kanunla dcglslk 94K1-

igin bu oran %0 oraminda uygularr). Tam Miikelle! kurumlarca; (i) Tam Miik®k "“"" P
kurumlara; ve (ii) isyeri ve daimi temsilei vasitasiyla taaliyette bulunan Dar
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32.3.1 Gergek Kisiler
32.3.1.1 Tam Miikellef Gergek Kisiler

GVK'ya 4842 sayili Kanunla eklenen 22/2 Maddesi uyarinca Tam Mikellef kurumlardan elde
edilen, GVK'mn 75/2 Maddesinin (1}, (2) ve (3) numarali bentlerinde yazili kar paylarinin
yarist gelir vergisinden miistesnadir. Kurumlar kar pay1 dagitirken, gelir vergisinden istisna
edilen Kisim olan yarist (%50'si) dahil olmak iizere dagitilan kar payinin tamam (%100 0)
tizerinden %15 oraminda gelir vergisi tevkifati yapmaktadirlar. Kar paymn yillik vergi
beyannamesinde beyan edilmesi halinde, stz konusu vergi tevkifati yilhk vergi
beyannamesinde hesaplanan gelir vergisi tutarindan mahsup edilir. GVK'min 86/1-c Maddesi
uyarinca, tevkif yoluyla vergilendirilmis bulunan ve gayrisafi tutarlari; 2014 yilt gelirlen i¢in
27.000 TL'yi asan ve tam mikellef kurumiardan elde edilen kar paylan i¢in beyanname
verilmesi getekecektir, (2016:30.000 TL 2017:30.000 TL 2018: 34.000 TL)

Ayrica, kann sermayeye eklenmest kar dagituni sayilmaz.

Beyan edilen tutar Gzerinden hesaplanan gelir vergisinden, kurum biinyesinde karin dagstimi
asamasinda yapilan % 15 oranindaki vergi kesintisinin tamami (istisnaya tabi olan kisim dahil)
mahsup edilecek olup, mahsup sonrasi kalan tutar genel hitkiimler ¢ergevesinde red ve iade
edilecektir.

Kar pay1 avanslan da kar paylar ilc ayn: kapsamda vergilendirilmektedir.
32.3.1.2 Dar Miikellef Gerg¢ek Kisiler

GVK'nun 94/6-b Maddesi uyannca, tam mikellef kurumlarca dar miikellef gergek kisilere
dagttilan kir paylari iizerinden Bankanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugiin igin bu oran
%1 5'tir) tevkifat yapilacaktir. Tiirkiye'nin taraf oldugu bazi ¢ifte vergilendirmeyi Snleme
anlagmalarinda daha diigiik tevkifat oranlar belirlenebilmektedir.

Diger taraftan GVK'nun 101. Maddesinin 5 no'lu fikras1 geregince dar miikellef gergek
kisilerin vergisi tevkif suretiyle ahnmamis menku!l sermaye iratlanini, Tirkiye'de elde edildigi
yerin vergi dairesine miinferit beyanname ile beyan etmeleri gerekmektedir.

32.3.2 Kurumlar =
ol =t
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32.3.2.1 Tam Miikellef Kurumlar 15 sz 2018 \ ‘*-’% ,

Ticari faaliyete bagh olarak ticari isletme biinyesinde elde edilmesi halmcle\tqvklfats
yaptlmayacak séz konusu gelirler ticari kazan¢ olarak beyan edilecektir,. KVK' 6=
Maddesinde kapsamindaki “safi kurum kazanci, GVK'mn ticari kazanci diizenleyen
hiikiimlerine g&re belirlenecektir. Kurumlar vergisi, mikelleflerin bir hesap donemi iginde elde

ettikleri safi kurum kazanci 2017 yilinda %20 oraninda uygulanir.

05.12.2017 tarihinde viiriitlioge giren Kurumlar Vergisi Kanununun Gegici 10. Maddesi
uyarinca Kanunun 32. Maddesinin birinci fikrasinda yer alan %20 orani, kurumlarin 2018, 2019
ve 2020 yili vergilendirme dénemlerine (6z¢l hesap donemi tayin edilen kurunilar igin ilgili yil
icinde baslayan hesap donemlerine) ait kurum kazanglari igin %22 olarak vygulanacakar.




Ancak, KVK nin 5/a-1 maddesi uyannca, Tam Miikellef bagka bir kuruma istirak nedeniyle
elde edilen kir paylar, yatmm fonlanmin katilim belgeleri ile Yatinm Ortakliklarinin hisse
senetlerinden elde edilen kir paylari hari¢ kurumlar vergisinden miistesnadir.

32.3.2.2 Dar Miikellef Kurumlar

GVK’nun 94/6-b maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca dar mikellef kurumlara dagiulan
kar paylart iizerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugtiin igin bu oran %15’tir)
tevkifat vyapilacaktic. Turkiye'nin taraf oldugu bazi gifte vergilendirmeyr dnleme
anlasmalarinda daha diisiik tevkifat oranlari belirlenebilmektedir.

33. IHRACCI VEYA HALKA ARZ EDEN TARAFINDAN VERILEN iziN
HAKKINDA BILGI

33.1. ihracer veya halka arz eden tarafindan izahnamenin kullanilmasina iliskin verilen
izin ve izin verilen herhangi bir yetkili kurulusun paylarin sonradan tekrar satigina dair
kullandi@ izahnamenin iceriginden de ilgili kisilerin sorumlu olmay: kabul ettiklerine
dair beyanlar:i:

Yoktur.
33.2. izahnamenin kullanimina izin verilen siire hakkinda bilgi:
Yoktur.

33.3. Paylann yetkili kuruluglarca sonradan tekrar satisa sunulabilecegi donem hakkinda
bilgi:

Yoktur,

33.4. Paylarin yetkili kuruluslarca sonradan tekrar satisa sunulmas: kapsaminda
izahnamenin kullamlabilecegi iilkeler hakkinda bilgi:

Yoktur.

33.5. izahname Kullanim izninin verilmesinin sarti olan diger agik ve objektif kosullar
hakkmnda bilgi:

Yoktur.

33.6. Yetkili kuruluslarca payldrm sonradan tckrar satistmin  gergeklestirilmesi

yattrlmcﬂara sunulacagina dair koyu harflerle yazilomg uyari notu:

Yoktur,
. 2 E; Temmiz 2&19
34. INCELEMEYE ACIK BELGELER
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1) Izahnamede yer alan bilgilerin dayanagini olugturan her tiiclii rapor ya da belge ile degerleme
ve gorigler (degerleme, uzman, faalivet ve bagimsiz. denetim raporlart ile yetkili kuruluslarca
hazirlanan raporlar, esas sézlesme, vb.)

2) [hraggr” nin izahnamede yer almast gercken finansal tablolar:

35, EKLER

Ek-1: Ihraggr” nin 31 Mart 2019, 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihlerinde
sona eren yillara ait finansal tablolar ve Ozel Bagimsiz Denetim Raporu.

Ek-2: Sirtket Esas Sozlesmesi

Ek-3: Bagimsiz Denetim Kurulugundan alinan Sorumluluk Beyani

Ek-4 ; Halka arz gelirinin kullarum yverlerine iliskin Yonetim Kurulu karart ve raporu
Ek-5: Aracit kurumun sorumiuluk beyani

Ek-6: Bagimsiz hukuk¢u sorumluluk beyam

Ek-7: Gayrimenkul degerleme kurulugunun sorumluluk beyan

Ek-8: GES ve Arazilere iliskin gayrimenkul degerleme raporlarinin sonu¢ kisimlar toplu
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