v" Piyasa Riski
v Yabanci Para (Kur) Riski
v Faiz Oran1 Riski

Ihra&;{;l ya ve faaliyetlerine iligkin riskler isbu
Izahname’nin 5.1 numarali boliimiinde; Ihrager’nin
icinde bulundugu sektére iliskin riskler isbu
[zahname™nin 5.2 numaral: bolimiinde; diger riskler
isbu Izahname’nin 5.4 numarali boliminde detayh
olarak agiklanmaktadir,

D.2

Sermaye piyasasi aracina
iliskin énemli risk faktirleri
hakkinda bilgi

Sirket paylan ilk kez organize bir piyasada islem
géreceginden paylann  fiyatlarinda ve  iglem
hacimlerinde dalgalanmalar yasanabilir, Paylarin degeri
gerek halka arz fiyatinin, gerekse yatinmcilarin ikineil
pivasadaki alim fiyatinin altina diigebilir. Bu yatinnmdan
beklenen getiri, alternatif getirilerin altinda kalabilir ve
yatinmecilar agisindan  beklenen getirinin  elde
edilememesi sonucunu dogurabilir.

Halka arz sonuglandiktan sonra, Thraggi’min ana pay
sahipleri Sirket sermayesinin émemli bir btlimiine
sahip olmaya devam edecektir ve bu pay sahiplerinin
menfaatleri difer pay sahiplerinin menfaatleri ile
catigabilir.

Pay sahiplenn tarafindan ileride yapilabilecek pay
satiglan pay fivat lizerinde olumsuz etkiye sebep
olabilir.

Ihrager’min faaliyetleri karla sonuglanmayabilir ya da
Thragci’nin genel kurur kararlarn, ana sézlesmesi ve kar
dafiim  politikasi gergevesinde gelecekte pay
sahiplerine kar payr &demeyebilir. Thragei’ya ozgi
gelismelere ve ckonominin genel durumuna bagh
olarak dagiilabilir dénem kari olugmayabilir; hatta
dagitilabilir dénem karn olugsa dahi, sermaye piyasas
mevzuatinin zorunlu tuttugu haller hari¢, ortakliktan
veya genel ekonomik durumdan kaynakli sebepler
dolayisiyla kar dagitinu yapilamayabilir.

Kiiresel bazda ekonomik wveya finansal krizler,
jeopolitik riskler, Tirkiye’de ise ekonomik, politik
ve/veya sosyal riskler ve benzeri durumlann ortaya
gikmas: halinde genel olarak pay senedi piyasas: satig
baskisi altinda kalabilir. Bu durumda Sirket payinin
fiyatim diigils yoniinde etkileyebilir.

Faalivetler sonucunda zarar olusmast da ihtimal
déhilindedir. Diger taraftan, pay sahipleri, tasfiye
sonucunda bakiye kalmasi halinde, séz konusu tasfiye
bakiyesine paylart oramnda istirak ederler. Thragei’nin
tasfiyesi halinde ancak diger tiim alacaklilara gerekli

tdemeler ap).‘_{dl fun’ “sgpra pay, sahiplerine ddeme
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E—HALKA ARZ

E.1 | Halka arza iligkin Sirket sermaye artinmu  yoluyla halka arzdan
ihrager’nin/halka arz 830.000.000 TL brit gelir elde edecektir. (Net:
edenin elde edecegi net gelir | 825.146.560 TL ) Tahmini ithrag maliyetleri asagidaki
ile katlanacag tahmini gibidir:
toplam maliyet ve talepte Maliyetler (TL) Toplam
bulunan ya"nmc;larﬂan SPK Kurul KH}'“ 775.000
talep edilecek tahmini E;E;i‘;‘:ﬁy““ 4;3'233
aoliyetier Ralconida biig) Araci Kurum ' BSMV 2.415.000 |

Ticaret Sicil 3.000
Reklam 1.000.000
Rekabet Kurulu 40,000
Bafimsiz Denetim+ KDV 129800
| Bagimsiz Hukuk Raporu+KDV 21.240
Digier 20.000
Toplam 4.853.440
Pay Bagina Maliyet 0,05

Talepte bulunan yatinmeilar bagvurduklan arac:
kurumlarm aracihk komisyonu, masraf, hizmet iicreti
gibi ticretlendirme politikalarina tabi olacaktir.

Halka arz sadece sermaye artirmmu  yoluyla
gergeklestirilecefiinden olusan  Dbiitin - maliyetlere
Thrag 1 katlanacaktr.

E.2a | Halka arzin gerekcesi, Margiin Enerji, enerji sektoriinde firsatlar olustugu
halka arz gelirlerinin goriigiiyle, hem bu yeni yatmim  firsatlarm
kullamim yerleri ve elde degerlendirmek, hem de finansal yapisim giiglendirmek
edilecek tahmini net gelir icn halka arz karan almistir, Sirket Yonetim
haklanda bilgi Kurulu’nun 29/06/2021 Tarih ve 2021/40 no’lu karan

ile; Margiin Enerji'nin planlanan halka arzi, sermaye
artinmu yoluyla gergeklestirilecektir.

Yonetim Kurulu'nun 07.06.2021 tarihinde aldif:
2021/38 sayih karar ile sermaye artinmm yoluyla
gerceklestirilecek halka arzdan saglanacak net gelirin;
%20-25"inin finansal ve diger borglarin 6demesinde
kullamlmasi planlanmaktadir. Net halka arz gelirinin
930-50"sinin  basta Tiirkiye olmak iizere Italya,
Ispanya, Almanya, Hollanda ve Fransa gibi Bat
Avrupa  dilkeleri ile Amerika, Kanada ve
Avusturalya’da Yenilenebilir Enerji sektériindeki
(Riizgar, Giines, Jeotermal, Hidro, Biokiitle) yeni
yatinm firsatlarimin degerlendirilerek yatinm yapmak
ve Yenilenebilir Enerji Santrali satin alinmasinda
kullamlmas: planlanmaktadir. Bu tutar gerektiginde
halka arzdan beklenen net gelirin %75-80"ine kadar
artinlabilecektir. Geriye kalan tutann ise Sirket’in
yurtici ve yurtdist faaliyetlerinde rekabet giiciini
artinlabilmek  igin

kullamima
E.3 | Halka arza iliskinfbilgiler ve | Halka arz egif®
kosullarg TL olups’ ak




(410.000.000 TL) oram ise %24,39 olacaktr. Halka
arz edilecek paylarin tamam sermaye artirimi sonucu
¢tkarilacak yeni paylardan olugmaktadir.

Sermaye ariinimu ile thrag edilecek yeni paylarn
meveul sermayeye oram % 32,26, halka arz sonras
sermayeye orani ise % 24,39 seviyesindedir.

Sirket paylarimn halka arzi Metro Yatirim tarafindan
“Borsada Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
Yontemi”  ile  BIAS  Birincil  Piyasa'da
gergeklestirilecektir. Sabit fiyatla yapilacak talep
toplamamn siiresi 2 is pginit olacaktir. Talep
toplamamin ikinci giinii sonunda satis yapilip, dagitim
gerceklestirilmek  suretivle halka arz  sona
erdirilecektir.

Pay bedelleri Metro Yatinm tarafindan Margiin
Enerji’nin Vakiflar Bankas1 A.S. TR46 0001 5001 5800
7313 2460 20 iban no’lu hesabina ginderilecektir.
Satigin 2021 wyili Eyldl avinda gergeklestirilmesi
planlanmakta olup, kesin satig baglangic ve siirenin
baglangic ve bitig tarihleri SPK ve BIST'in uygun
goriisleri  sonrasinda Tasarruf Sahiplerine  Satig
Duyurusu ile KAP'ta, Sirket’in internet sitesi
www.margunenerji.com.tr ve Metro Yatmim’in
internet sitesi www.metroyatirim.com.tr adreslerinde
ilan edilecektir.

I TL nominal degerli 1 adet payin satis fiyat1 8,30
TL’dir. Thrag edilecek paylar kaydilestirme esaslan
gergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri bazinda
kayden izlenecek olup, paylann fiziki teslimi
yapilmayacaktir. Kaydi paylar dafitmin kesinlegtigi
glinii takip eden azami 2 is giinii igerisinde pay
sahiplerinin hesaplarina gecilecektir,

Bu halka arzda pay satin almak isteyen yatirimeilarin;
halka arz siiresi iginde BIAS da islem yapmaya vetkili
yatirim kuruluglarindan  birine bagvuru yapmalarn
gerekmektedir. BIAS da islem yapmaya yetkili yatinim
kuruluglarimin  listesi BIAS'in  internet sitesinde
(https://www .borsaistanbul.com/borsa_uyeleri), TSPB(
https://www.ispb.org tr/ir/uye-bilgileri/), BIAS aylik
biiltenlerinde ve SPK'min intemet sitesinde
(hitp://spk.gov tr/Sayfa/Liste/6) yer almaktadir.

Halka arz sonuglari, SPK’'min sermaye piyasasi
araglannin satisina iliskin diizenlemelerinde yer alan
esaslar gergevesinde dagitim listesinin kesinlestigi
giinii takip eden iki is giinii igerisinde SPK’nin izel
durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin

E.4

Catisan menfaaﬂ?i:e dahil

a4ria

diizenlemeleri pvannea kamuya duyurulacaktir.
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iligkin ilgili kisilerin énemli
menfaatleri

— Halka arza aracilik eden Metro Yatirim ise halka
arza aracilik komisyonu ve degerleme ficreti,

— Bagimsiz denetim girketi Giincel Bagimsiz
Denetim Damgmanhik ve YMM A.§. bagimsiz
denetim raporu licreti,

~ Bagimsiz hukuk¢u raporunu hazirlayan Reform
Hukuk Biirosu, hukuki damsmanhk ticreti,

elde edecektir.

Halka arzin taraflari arasinda herhangi bir menfaat

catismas: bulunmamaktadir. Bununla birlikte; Halka

arza yeterli talep gelmemesi durumunda Sirket’e daha
az fon girisi gergekleseceginden Ongiriilen yatinmlar
gerceklestirilemeyebilir.

Aract kurumun, halka arz aracilik satis ve damsmanhk

komisyonu disinda, halka arz bagarisina bapglanmis bir

ekonomik gikar1 bulunmamaktadir. Metro Yatinm ile

Margiin Enerji arasinda “Halka Arza Aracilik ve Satig

Sozlesmesi™” ve “Sirket Degerinin Tespitine Ydnelik

Degerleme Calismasina Iliskin Hizmet Sézlesmesi”

imzalanmigtir. Metro Yatirim ve Margiin Enerji’nin %5

ve daha fazlasia sahip pay sahipleriyle arasinda bir

anlasma yoktur.

Margiin Enerji ile hukuk¢u giriigiinii olugturan Reform

Hukuk Biirosu arasinda herhangi bir menfaat catismasi

bulunmamaktadir. Reform Hukuk Biirosu ve Margiin

Enerji arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur,

Reform Hukuk Biirosu halka arza iliskin sunulan

bagimsiz hukuk¢u raporu hazirlanmas: hizmetleri igin

hukuki damismanlik ticreti elde edecektir.

Margiin Enerji ve finansal tablolarin bafimsiz

denetimini vyapan Giincel Bafimsiz Denetim

Damsmanhk ve YMM A.S. arasinda ¢ikar gatismasi

veya herhangi bir menfaat ¢atigmasi bulunmamaktadir.

Gilncel Bagimsiz Denetim Damgmanhk ve YMM A S.

ve Margiin Enerji arasinda herhangi bir sermaye iliskisi

yoktur, Giincel Bafimsiz Denetim Damsmanhk ve

YMM A.S.'nin dogrudan ya da dolayh olarak halka arz

bagansina  baglanmig  bir  ekonomik  gikan

bulunmamaktadir, Margiin Enerji ile Giincel Bagimsiz

Denetim Damigmanhk ve YMM A.§. arasinda Margiin

Enerji'nin bagimsiz  denetim  ¢alismalarinin

yiiriitiilmesine iliskin  yapmus oldugu sézlesme

haricinde, herhangi bir sézlegme bulunmamaktadir,

Giincel Bagimsiz Denetim Danismanhik ve YMM A.S.,

Margiin  Enerji’ye sundugu bafimsiz denetim

hizmetleri kapsaminda iicret elde etmektedir.

E.5 | Sermaye piyasas1 aracin
halka arz eden

Margiin Enerjl nip, 100.000.000 TL degerli B grubu
paylar scnn&ya%rk{mm sqmuylc halka arz edilecektir.
Sirket paylarnin tamamﬂm ahip olan ortak Esenboga
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Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
hususlarmi icerecek sekilde
dolasimdaki pay miktarinin
artirnlmamasina iligkin
verilen taahhiitler haklkinda
bilgi

paylar1 Sirket paylan Borsada islem gbrmeye
basladiktan itibaren bir yil siireyle; halka arz fiyatinin
altindaki bir fiyattan borsada satmamay1 ve bu paylan
halka arz fivatimin altinda borsada satilmas: sonucunu
doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutmamay,
belirtilen siire icinde s6z konusu paylann kismen veya
tamamen bu fikra hikmiine uygun olarak satilmas
veya devredilmesi durumunda Kurulun &zel
durumlann kamuya agiklanmasina iligkin
diizenlemeleri cergevesinde 6zel durum agiklamas
yapmayl1, s0z konusu kisilerin borsa diginda satacaklan
paylari alanlarin da bu sinirlamaya tabi olacagin kabul,
beyan ve taahhiit etmistir. Aynca Margiin Enerj,
16.08.2021 tarihli ve 2021/43 sayili Yénetim Kurulu
Karan ile Margiin Enerji'nin halka arzi gercekleserek
Sirket paylari Borsada islem gdrmeye basladiktan
itibaren bir yil siireyle; herhangi bir bedelli sermaye
artinimu ve/veya ortak satisi yapilarak dolasimdaki
paylarin artinlmamasinin taahhiit edilmesine, oy birligi
ile karar verilmistir.

E.6 | Halka arzdan kaynaklanan | Halka arz, sermaye artirimi seklinde
fivat etkisinin miktar1 ve | gerceklestirilecektir. Meveut hissedarlarin halka arzdan
yiizdesi pay almamalan durumunda sulanma etkisinin tutan ve

yiizdesi:

Yeni pay alma hakla SULANMA ETKISI (TL) é{:""l ek E:I:':: IXvE
kullamiminin siiz konusu - - = =
olmasi durumunda, meveut | |O2wnaklar (Defler Degeri) 1.497.194.072 | 2322340632
hissedarlarm halka arzdan Odenmis Sermaye 310.000.000 410,000,000
pa}i almamalarl Artirtlan Scrmﬂye 100.000.000
durumunda sulanma Pay Basina Defter Degerd 4.8297 35,6642
etkisinin miktar: ve yiizdesi Meveut Ortaklar Igin Sulanma 0.8346

Etkisi (TL) :

Meveut Ortaklar lgin Sulanma

Eikisi (%) L8

Yeni Ortaklar Icin Sulanma e

Etkisi (TL) 2,6358

Yeni Ortaklar Igin Sulanma

Etkisi (% H,76

E.7 | Talepte bulunan

yatirimeilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Talepte bulunan yatirimeilardan, talepte bulunmak icin
ozel bir ticret alinmayacaktir. Ancak yatinmcilar, bu
amacla hesap agmak, hak ettikleri paylan baska yetkili
kurulusun hesabina virmanlamak veya para iadesine
iliskin EFT yapmak istemeleri durumunda,
Konsorsiyum Uyesi olan yetkili kuruluslar arasinda

s Y gesitli maliyetlere katlanmak zorunda
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3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihrager’nin bagimsiz denctim
kuruluglarinin ticaret unvanlar ile adresleri (iiye olduklari profesyonel meslek

Kuruluslar: ile birlikte):

Giincel Bagimsiz Denetim Damgmanhik ve YMM A.S., sermaye pivasasinda bagimsiz
denetime yetkili kuruluslardan olup, izahname igerisinde ve ekinde yer alan finansal bilgilerin
kaynag: olan 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 30.06.2021 tarihli finansal tablolarn

bagimsiz denetimini yapmuisgtir:

Sorumlu Denetci

¢ Giincel Bafimsiz Denetim Danismanhk ve
YMM A.S.
Yilmaz Sezer (31.12.2018, 31.12.2019,

31.12.2020 mali dénem raporlarinda)
Oguz Ozokutgen (30.06.2021 mali dbnem

raporunda)
=
Uyesi Oldugu Profesyonel Meslek At TR Ot
Kuruluslarn
Prof. Dr, Ahmet Taner Kislas: Mahallesi Park
Adresi

Caddesi 2879. Sokak Dogapark Sitesi No: 13
06810 Cankaya, Ankara

3.2. Bagimsiz denetim kuruluglarimin/sorumlu ortak bas denet¢inin gorevden alinmasi,
girevden cekilmesi ya da de@ismesine iliskin bilgi:

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

4. SECILMI$ FINANSAL BIiLGILER

Margiin Enerji'nin bagimsiz denetimden gegmis 2018, 2019, 2020 willarina ve 01.01.2021-
30.06.2021 dénemine iligkin mali tablolarindan segilmis finansal bilgilere asajida yer
verilmekte olup, stz konusu finansal tablolara ve dipnotlarina Margiin Enerji'nin
www,margunenetji.com.tr adresinden ulasilabilir:

Ozel Bagimsiz | Ozel Bagimsiz | Ozel Bagumsiz | Ozel Bagimsiz
(TL) Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gegmiy 01.01.- | Gegmiy 01.01.- | Gegmiy 01.01.- | Gegmiy 01.01.-
30.06.2021 31.12.2020 31.12.2019 3L12.2018
Diinen Varhklar 118.964.426 137.405.742 23.129.662 2.870.609
Makit ve nakit benzerleri 24.149.778 97.556.019 17.130.879 90.980
Ticari Alacaklar 25.422.332 7.158.200] 4.463.376 1.403.098
Diger Alacaklar 230.988 2.257.632 551.130 275.749
Stoklar 1.008.4935 1.893.332 - -
Pesin Odenmis Giderler 11.913.180 10,314 03.505 142.650
.gﬂ't? in Diier Dénen Varhiklar 56.120.313 28.502.735 B86.805 958.132
g-“d:a? . ﬁ 'Bﬁt}i}:@ﬁ\"arllklar 2.376.390.233 968.916.326 472.346.185 201.966.393
= & ;"’""“" ;?Maﬁ:é}j@]uran Varliklar 2.376.238.013 967.102.017 198.614,623
?i'.;f iln h,‘__'__ :f_.'g j
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Yatrim Amagh Gayrimenkuller e 1.600.000 1.425.000 1.425.000
Aktif Toplam 2.495.354.659 | 1.106.322.068 495.475.847 204.837.002
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 343.215.347 194.014.133 120.565.681 58.037.148

Kisa Vadeli Borglanmalar 159.756.365 81.087.560 32.861.933 14.062.767

Ticari Borglar 1.985.831 102.004.459 75.452.933 26.457.724

-lliskili Taraflara Borclar « 101487 407 - 24.532.442
-Higkili olmayan taraflara borglar 1.985.831 517.052 75452933 1925282

Diger Borglar 163.762.566 1.601.551 11.685.042 17.505.070

Ertelenmis Gelirler 10.138.619 8.953.890 - -

Diger Kisa Vadeli Yiktimltliikler 7.082.593 335.138 514.140 10.997
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 654.945.240 445.304.279 192.719.987 88.538.345

Finansal Borglar 650.367.139 309.723.931 141.965.670 67.951.557

Ertelenmis Vergi Yiikiimliilagi 4.557.056 135.573.326 50.754.317 20.586.788

Ozkaynaklar 1.497.194.072 467.003.656 182.190.179 58.261.509

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1.497.194.072 467.003.656 182.190.179 58.261.509
Azmhik Paylan - - - -
Odenmis Sermaye 310.000.000 40.000,000 18.100.000 50,000
Gegmis Y1l Kar/Zarar (239.968.912) 73.406.890 7.825.410 {14.33’_1).
Net Dinem KaryZaran 679.240.891 77.038.667 65.581.480 7.793.225
Ozel el Ozel Ozel Ozel

Bagunsiz Bagimsiz Bagmsiz Bagimsiz Bagumsiz

Denetimden | Denetinden | Denctimden | Denetimden | Denetimden

Gegmis Gecmiy Gegmiy Gegmis Gecmis

f1.01.- 01.01.- G1.01.- .01~ 01.01.-

30.06.2021 30.06.2020 31122620 31.12.2019 31.12.2018

Hasilat 95.172.975 34.295.747 89.178.460 23.761.946 14.074.373
Satiglanin maliyeti (-) (35,049 486) (6.934.837) | (23.442299)| (20.771.745) (5.345.159)
Briit kar/zarar 60.123.489 27.360.910 65.736.161 2.990.201 8.729.214
Genel ytnetim giderleri (-) (2.808.917)|  (831.249)| (1.721.373)|  (652.334)|  (175221)
Pazarlama, satig ve dagitim gideri (-) - (24.485) « - —
Esas faaliyetlerden difer gelirler 62.953 465 480.250 033.527 66.643 1.325.003
Esas faalivetlerden diger giderler (-) (14.890.740) | (3.577.279)| (4.660.085) (253.252) {188.968)
Esas faalivet kary/zaran 105.377.297 23.408.147 60.288.230 2.151.258 9.600.028
Yatirun faaliyvetlerinden gelirler 653.519.790 10.993.966 85.587.633 80.835.790 -
2:]2;‘;‘:‘:; ffgia{rﬁidm} Rugeed 758.897.087| 34.402.113| 145.875.863 | 82.987.048|  9.690.028
Finansman gelirleri 21.973.254 B98.027 11.606.003 632.950 10,446,779
Finansman giderleri (-) (119.455.248) | (38.900.644) | (BB.416.604) | (22.532.472)| (9.180.637)
Vergi tncesi kar (zarari) 661415003 |  (3.600.504) 69.065.262 61.087.526 10.956.170

Dinem vergi (gideri) geliri : (20.902)

... Ertelenmis vergi (gideri) geliri 17.825.798 669.670 7.994307| 4.493.954| (3.162.945)
’;é f Dﬂﬁem karvzaran 679.240.891 (2.930.834) T7.038.667 65.581.480 7.793.225
Y P Duneﬁq Karimn/zararinm dagihim 679.240.891 | (2.930.834) | 77.038.667 | [5.581.480 7.793.225

s (€ wagnwmn ~ S :
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Ana ortakhk paylan 679.240.891 (2.930.834) 77.038.667 65.581.480 7.793.225

Pay bagina kazang/kayip 2,19 {0,16) 1,93 3,620 155,86

“Yatimmei, yatinm kararmi vermeden once Thrager’mm finansal durum ve faaliyet
sonuclarma iligkin ayrintih bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
biliimlerini de dikkate almalidir.”

Isbu lzahname’de sunulan mali bilgiler Sirket'in 31.12.2018, 31,12.2019, 31.12.2020 ve
30.06.2021 tarihlerinde sona eren mali dénemlerine iliskin bafimsiz denetimden gegmis
konsolide finansal tablolarindan alinmistir.

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz edilecek Sirket paylarina yatirim yapmak gesitli riskler barindirmaktadir. Yatirim
karan alinmadan 6nce asagida ele alinan risk faktérlerinin ve ekleri ile birlikte izahname’nin
timiiniin dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir. Asafida belirtilen riskler, Sirket
yonetiminin [zahname tarihi itibaniyla Sirket'i ve bu nedenle de halka arz edilen Sirket
paylanna yapilacak herhangi bir yatirimi esash bigimde -etkileyebilecegini &ngdrdiigii
risklerdir. Séz konusu risklerin herhangi birinin gergeklesmesi halinde, halka arz edilen

paylarin degeri diisebilir ve yatinmin tamaminin veya bir kismimin kaybedilmesi séz konusu
olabilir.

Asafida belirtilen riskler, karsilagilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Halihazirda
bilinmeyen ancak ger¢eklesmeleri halinde Sirket’in faaliyetlerine, faaliyet sonuclarina,
likiditesine, finansal durumuna ve gelecefie yénelik beklentilerine zarar verebilecek ilave risk
faktorleri mevecut olabilir. Risk faktérlerinin asafidaki sunulug siralamas: $irket yénetiminin

soz konusu risklerin ger¢eklesme olasilign veya dnemi bakimindan bir degerlendirmesi seklinde
diistiniilmemelidir.

5.1. Ihracer’ya ve faaliyetlerine iliskin riskler:
5.1.1. Mevzuata Uyum ve Tarife Degisikligi Riski

Sirket'in faaliyetlerini ve fiyatlandirma stratejilerini etkileyen satis tarifeleri Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan belirlenmekte ve onaylanmakta olup, konu Sirket’in
kontrolil digindadir. Meveut yoénetmeliklere gore, Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi
(TEIAS). Tiirkiye Elektrik Ticaret ve Taahhiit Anonim Sirketi (TETAS). elektrik dagitim
sirketleri ve tadarik sirketleri tekliflerini her 3 ayda bir EPDK’ya sunmaktadir. Bu tarife
teklifleri stz konusu yénetmeliklerde belirtilen yontemlere dayali sekilde hazirlanmaktadir.
EPDK'nin tarifeler iizerinde genis takdir yetkisi bulunmakta olup, tarife tekliflerini ya
onaylamakta ya da tarifede degisiklikler yapilmasim énermektedir. EPDK nin bu takdir yetkisi
dilzenlemeye tabi fiyatlann Sirket’in fiyatlandirma stratejisi kapsaminda Sirket’in
tahminlerinden gok farkh sekilde gergeklesmesine yol agabilir. Bu fakiériin tamarm Sirket’in
iglerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim énemli Glglide olumsuz yonde etkileyebilir.
Sirket paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmesi sonrasinda Sermaye Piyasasi Mevzuatina
uyum siirecinde, aksaklik yasanabilme riski bulunmaktadir,

Bunlara ek olarak, Kisisel WVerilerin Kﬁm%mi’ﬁm,@‘s’na uyum diizenlemelerinin
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5.1.2. YEKDEM Tarife Degisikligi ve Kur Riski

Tirkiye'de yenilenebilir enerji kaynaklarimin gelistirilmesi ve yenilenebilir enerji {iretimi,
YEKDEM gibi Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti'nin diizenlemelerine ve mali destefine
dayanmaktadir. Tiirkiye'nin yenilenebilir enerjinin gelistirilmesini aktif bir sekilde destekleyen
politika ve destek mekanizmalan benimsemis olmasma karsibk, bu yaklasimin gelecekte
degismeyecegi konusunda higbir garanti bulunmamaktadir. Ayrica diizenleyici kurumlarn bu
tiir tegvik politikalanm yirilikkten kaldirmas: veya bu politikalarda yapilabilecek olumsuz
degisiklikler veya bunlarin uygulanmasiyla ilgi sorunlar ve belirsizlikler, Sirket’in faaliveti,
mali durumu ve faalivet sonuglarim olumsuz etkileyebilir.

Sirket'in santralleri YEKDEM'den faydalanmaktadir ve bu kapsamda iirettigi elektrigi ABD
Dolar iizerinden sabitlenmis fiyatlarla satmaktadir. Sirket’in enerji satig fiyatlan yenilenebilir
enerji kaynagma dayali tarife degisiklifine baghdir. Sirket'in tabi oldugu yonetmeliklerdeki
muhtemel yeni diizenlemeler Thragg: i¢in ek maliyetler yaratabilir. Sirket'in sahip oldugu ve
30.06.2021 tarihine kadar devreye alinan GES’lerin, YEKDEM kapsaminda tirettifi Elektrik
Enerjisini santraller devreye alindiktan itibaren 10 yil siiresince kwh/13,3 Usd/cent’den devlete
satiy hakki bulunmaktadir. Buna ek olarak Ergiin Enerji Uretim San. Ve Tic. A.S."nin yerli
aksam kullanimu sonucu aldig: katk: pay1 nedeniyle ilk 5 yil siiresince kwh/13,74 Usd/cent’den
devlete satis hakk: bulunmaktadir. 30.06.2021 tarihinden sonra devreye alinacak tesisler igin
doviz cinsi gelir garantisi olmayacaktir. Bu sebeple Sirket’in gelecekte gelistirecegi projeler
aym karlilikta olmayabilir. Bu siirenin uzatilmas: konusunda herhangi bir bilgi olmayip, siire
sonunda satig fiyatlan diigebilecek ve bu durum Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilecektir.

YEKDEM mekanizmasimn degistirilmesi nedeniyle Sirket’in déviz gelirleri gelecekte
azalabilir ve bu durum Sirket’in kur hareketlerine olaan hassasiyetini artirabilir. Sirket’in déviz
pozisyonunu yonetmekte basansizlifa ugramas: halinde Sirket’in mali durumu ve finansal
performans: olumsuz yénde etkilenebilir.

5.1.3. Kanun ve Yonetmeliklere iligkin Riskler

Sirket’in faaliyetleri, kapsamli kanun ve yonetmeliklere tabidir ve bu kanun ve yonetmeliklerde
meydana gelen degigiklikler, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir. Bu riskler asagidaki gibi simiflandinlabilir;

— Yatinm planlarma iligkin ilave teknik zorunluluklar ve ilave sigorta gereklilikleri gibi
ilave yiiliimliiliklerin uygulanmasi;

— Lisanssiz elektrik {iretimine (bazi tesislerin, yenilenebilir veya konvansiyonel enerji
kaynaklarina dayal olarak, titketim noktalannda elektrik iiretmesine izin verilmesi)
vonelik daha genis imkéanlar taninmasimin Sirket’in halihazirda cevap verdigi elektrik
arzini etkilemesi;

— Nihai elekirik fiyatinda artisa neden olacak sekilde, miisteriler agisindan elektrik
faturalarma yansiyacak vergilerin getirilmesi veya mevecut vergi diizeylerinin
artirtlmas,

~ Sirket’in GES’leri iiretmis olduklan giinliik elektrik miktar tizerinden iiretim giiniine
ait déviz kuru ile belirlenen tutar: amlan te$v1k kapsaminda bir sonraki ay kesilen fatura
ile I,a.hsﬂ etmektedir, Kamm ve Ybnetmell igiklik yapilhrak tahsilat siiresinin
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5.1.4. Fon Temin Etme ve Vade Uyumsuzluguna iliskin Riskleri

Sirket’in faaliyetlerinin yiiksek diizeyde nakit gerektirmesi nedeniyle Sirket’in @nemli
finansman ihtiyaglan bulunmaktadir. Sirket’in nakit ihtiyaglar igin yeterli finansmam bulmasi,
bir dizi fakttre baghdir. Bunlarin bir kismi, ekonomik gartlar, ilgili mevzuata iliskin gelismeler
ve finansman mevcudiyeti de dahil olmak tizere Sirket'in kontrolii disindadir. Buna ek olarak,
Tiirkiye nin kredi derecelendirme notunda meydana gelecek herhangi bir not indirimi, Sirket’in
kullanilabilir fon bulma yetenegini de olumsuz sekilde etkileyebilecekiir. Sirket’in sermaye
ihtiyaglarim karsilamak igin ilave fona ihtiyag duymasi veya bor¢lanmalarini yeniden finanse
ctmesinin gerekmesi halinde Sirket, 6zel veya genel finansman kaynaklar yoluyla veya sair
kaynaklar vasitasiyla ilave fonlar elde etmeyi amaglayabilir. Ayrica, Sirket’in baz finansal
yiikiimliiliikleri, kisa vadede muaccel hale gelmekte; buna karsin, Sirket’in gelirleri, yatirnm
harcamalan ger1 ddemelerinin 10 yi1l igerisinde elde edilmesi sebebiyle, daha nzun vadelerde
elde edilmektedir. Bu nedenle Sirket'in, finansal yiikiimliilitklerinin vadesi ile gelir akisinin
vadesi arasinda bir uyumsuzluk bulunabilir. Aym zamanda Sirket, yurtici veya yurtdisi finansal
kurumlardan yeterli finansman bulamayabilir veya stz konusu finansman veya refinansman
sartlan ve uzun vadeli finansman kaynaklan, Sirket icin avantajh olan sartlara dayanmiyor
olabilir ve bu durum §irket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim
olumsuz ydnde etkileyebilir. Sirket faaliyetlerinin finansmam sebebiyle yeni yatirimlar i¢in
kredi kullanmak zorunda kalabilir. Bu durum Sirket’in finansman giderlerinin artmasina ve
kérhilhiginin olumsuz etkilenmesine yol acabilir.

5.1.5. Kredi Sizlesmelerine iliskin Riskler

Sirket yiirtittiigii elektrik enerjisi firetim faaliyetleri ile ilgili olarak gerekli yatirimlarda ve
gerekli olan taginmaz ve ara¢ alimlarmda banka kredileri kullanmaktadir, Bu finansman
kaynagna iligkin bankalarin tip sézlesmelerine istinaden islemler yapilmaktadir. Bu baglamda
Sirket, bankalar ile genel kredi stzlesmeleri ve bu sozlesmeler uyarinca taninacak kredinin
teminati olmak {izere, kefalet beyanlar, hesap rehin sozlesmeleri, mevduat rehin sézlesmeleri,
temlik taahhiitnameleri gibi stzlesmeler ile stzlesme eki belgeler imzalamaktadir. 30.06.2021
tarihi itibariyle Sirket’in maddi duran varliklan (GES arazileri) iizerinde toplam 1.194.920.298
TL tagimir rehni, 1.221.416.900 TL ipotek bulunmaktadir. Ayrica Sirket’in tasimr varhklan ve
gelirleri {izerinde de rehinler bulunmaktadir. Sirket’in bagl ortakligi Bosphorus Yenilenebilir
Enerji A.S.'nin paylarimn, Margiin Enerji’nin gergeklesen sermaye arttirnmi sonucu, arttinilan
sermayeyi temsil eden pay senetlerinin bankaya rehnedilmesi stz konusudur. Sonug olarak
olarak Sirket’in bankalara olan borglanm édemekte sikitiva diismesi ve temerriit olusmas:
durumunda verilen teminatlarin nakde ¢evrilmesi siiz konusu olabilecektir. Bu durum, Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yiinde etkileyebilir,

5.1.6. Hukuki Ihtilaf Riski

Sirket'in olagan faaliyetleri kapsaminda Sirket’e karsi yasal islemler baslatilarak davalar
agilabilir, ayrica tahkim kararlan Sirket’e kargi igletilebilir. Sirket’in miigterileri, tedarikgileri

vel/veya calisanlan, igiincii taraflar tarafindan agilabilecek davalarin tarafi olabilmektedir.

Sirket tarafindan yasal islemlere ve davalara iliskin ayrilan kargiliklar yeterli olmayabilir. Kendi

istegi ile aynlan veya gikanlan ¢alisanlar tarafindan fazla ¢alisma/tazminat gibi Sirket aleyhine

0 dealabilecek gesitli davalar veya faaliyetlerle ilgili farkli davalar ile karg: karsiya kalinabilir.

% :g.-{-'-ﬂ‘ifﬂ' usu talepler neticesinde, Sirket ve Sirket yoneticilerinin adli ve cezai sorumluluklan
?ﬁ w: herhﬂngi bir hukukj muamelenin olumsuz vﬁnde 50 ';:Ianmam neticesinde




ddemek durumunda kalabilir. Bu durum, Sirket’in igimi, finansal durumunu ve faaliyet
sonuglarm olumsuz sekilde etkileyebilir. Bunlara ilaveten s6z konusu yasal islemler ile tahkimi
de kapsayan davalara iliskin yapilan olumsuz reklam, Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir.

Aynica EPDK tarafindan alinacak kararlar da Sirket'in faaliyetlerini etkileyebilmektedir ve
Sirket EPDK dahil diger diizenleyici kurumlarin aldig: kararlara kars: dava agmak durumunda
kalabilir, bu davalar Sirket lehine sonuclanmayabilir ve bu durum Sirket'in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilir.

5.1.7. isletme (Operasyonel) Riski

Sirket'in igletilmesi, tabiati geregi risklidir ve kazalar veya aksamalara yol agabilecek
tehlikelere agiktir, Bu durum, $irket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel
sonuglarm olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in faaliyetleri, isin olagan akisi geregi, asagida
sayilanlar gibi bazi tehlike ve risklere agiktir:

~  Uretim tesislerine yapilacak saldinlar, kazalar, vangin ve patlamalar,

— Elektrik arklar veya teknik anzalar sonucunda olugan diger elekirik kaviplari;

— Insaat ve altyap: hizmetleri ekipmanlari ve diger sebeke kullameilarindan
kaynaklananlar da dahil tictineii sahislarin neden oldugu zararlar;

— Terbr gibi insan kaynakh yikimlar;

— Yer alt hatlan, yer iistii hatlar, trafolar ve direklere verilen zararlar;

— Deprem, sel, firtina, toprak kaymas: ve diger olumsuz hava kosullar ve tehlikeler gibi
dogal afetler,

Bahse konu riskler, Sirket’in miigterileri, gahsanlan ve igiincii sahislarn &limi veya
yaralanmalarina ve/veya iligkili varhklarda zarara veya tahribata ve bu nedenle de elektrik
tiretim faaliyetlerinde kesintive yol acabilir; bu durum da, Sirket'in faaliveti ve aym zamanda
itibar1 tizerinde dnemli derecede olumsuz etkilere neden olabilir. Sirket, bu veya benzeri
olaylarin olusumunu genel olarak 6nceden tahmin edememektedir ve bu tip olaylar nadiren

gergeklesecek olsa bile, Sirket’in elektrik iretim aktivitelerinde beklenmedik kazalar veya
aksamalara neden olabilirler.

2020 baginda ¢ikan ve hizh bir sekilde tiim dimyaya yayilan COVID-19 salgim tiim diinya
ekonomilerini ve tedarik zincirlerini ¢ok ciddi bir sekilde olumsuz yénde etkilemistir. isbu
[zahname tarihi itibariyla COVID-19 salgini devam etmektedir.

Salginin devam etmesi halinde gerek Sirket, gerekse tedarikgilerin salgindan olumsuz yénde
etkilenmeyeceginin garantisi verilememektedir. Viriisiin mutasyon gegirmesi ve/veya yeni
dalgalar halinde yayilmas: ekonomileri, tiiketim talebini ve tedarik zincirlerini olumsuz yénde

etkileyebilir. Bu durumda Sirket’in faaliyetleri ve finansal performansi olumsuz yénde
etkilenebilir.

5.1.8. Diizenleyici Kurumlar Tarafindan Gergeklestirilen Denetimlere Iliskin Riskler ve
Idari Para Cezalarina Maruz Kalma Riski




diizenleme ihlalleri konusunda yaptirnmlar uygulayan bir diizenleyici kurumdur. Sirket, gecerli
kanun ve yonetmeliklere uymadign veya uyamadigi takdirde, EPDK, Sirket’'in dagitim ve
perakende satis sirketlerine karsi 6n sorusturma veya sorusturma baslatabilir. Bu tiir bir
sorusturmanimn tamamlanmasimin ardindan, EPDK, Sirket'in, séz konusu uyumsuzlugu
gidermesini isteyebilir, ek olarak idari para cezasi da uygulayabilir. Bunlarin her ikisi de
Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde
etkileyebilir. EPDK ya ek olarak, ETKB ile TEDAS da Sirket’in dagitim faaliyetleri iizerinde
denetimler yiiriitme yetkisine sahiptir. ETKB, yillik bazda Sirket’in dagitim sirketleri lizerinde
denetimler yiiriitir ve EPDK’nmin gegerli kanun ve yonetmeliklerine iligkin herhangi bir
uyumsuzluk tespit edilmesi durumunda gerekli 6nlemlerin alinabilmesi i¢in denetim raporlanim
EPDK’va sunar.

Benzer gekilde, Sirtket’in halka agilmas: sonrasinda SPK’da Sirket {izerinde denetim ve
incelemeler yiiriitecek wve gegerli kanun ve teblig ihlalled konusunda yaptirimlar
uygulayabilecek bir diizenleyici kurumdur. Sirket, gegerli kanun, teblif ve yénetmeliklere
uymacif veya uyamadif takdirde, SPK, Sirket ve yénetimde yetkili personel hakkinda idari
iglemler tesis edebilir ve gerekmesi halinde ilgililer hakkinda cumhuriyet savcihifina sug
duyurusunda bulunabilir.

Ayrica, Sirket ilave vergi yilikiimliiliklerine ve uyum giderlerine maruz kalmasina yol agacak
vergl denetimlerine tabi tutulabilir. Bu nedenle, vergi kurumlari tarafindan yiiriitiilen

denetimler, Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz
yonde etkileyebilir.

Sirket, uymakla yiikiimlii oldugu kanun ve ilgili kanunlar ¢ercevesinde yiiriirliie konulan alt
diizenlemelere uymadif veya uyamadif takdirde, idari para cezalan ile diger tedbirlere maruz
kalabilir. Bu durum, $irket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuclarim
olumsuz yonde etkileyebilir.

5.1.9. Yatirim ve Verimlilik Riski

Sirket'in  dogru zamanda yatinm yapamamasi, mevcut yatrimlardaki verimliligi
stirdiirememesi veya gelecekteki yatirnimlardan istenen verimi elde edememesi halleri Sirket’in
biiytimesini ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. Enerji sektérii gok hizli bir sekilde
gelismektedir. Yatimm harcamalari  i¢in  ihtiyag duyulan elektrik ekipmamnin  ve
malzemelerinin maliyetindeki ve isgiicii maliyetindeki artislar veya bu tiir maliyetler icin EPDK
tarafindan belirlenen elektrik birim saug fiyatlardaki distisler, Sirket’in faalivetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in yatirim
harcamalar, nemli miktarda elektrikli ekipman ve malzeme maliyetleri gerektirmekte olup,
bunlarin maliyeti, Tiirkiye’deki ekonomik sartlar da ddhil olmak iizere, Sirket’in kontrolii
disinda gesitli faktorlere baghdir. Ayrica, iggiicli maliyetleri, difer hususlarm yam sira, asgari
ticret oranlarindaki degisiklikler nedeniyle degiskenlik gésterebilir. Bu nedenle, EPDK
tarafindan belirlenen birim fiyatlar ile ilgili olumsuz gelismeler veya yatirim harcamalar
nedeniyle Sirket’in maruz kaldig: maliyetler, Sirket’in diizenlemeye tabi gelirini ve dolayisiyla,
Sirket'in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yonde
etkileyebilir.
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amaglamaktadir. Sirket’in, yatinm harcamalan ve faaliyet giderlerindeki verimliligi
siirdiirebilmesi, Sirket’in elektrik ekipmani, malzemesi ve isgiicini EPDK tarafindan
belirlenen elektrik birim satis fiyatlarina kiyasla daha disitk bir maliyet tizerinden temin
edebilmesine ve operasyonel hizmetlerini, yine EPDK tarafindan belirlenen fiyatlara kiyasla
daha diigiik bir maliyet izerinden temin edebilmesine baglidir. Bunedenle, yatinm harcamalar
ve faalivet giderleri verimliliklerinin siirdiiriilememesi durumunda, yatinm harcamalan ile
faaliyet giderleri verimliliginden gelir elde edilemez ve bu durum, Sirket’in diizenlemeye tabi
dagitim gelirini, stratejisini ve faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini
olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in, bilytime stratejileri igerisinde yaptifi satin almalar istedigi gibi sonuglanmayabilir
veya satin alma basanyla tamamlansa bile finansal sonuglara istenen katkiy: saglamayabilir.
Tamamlana satin almalar neticesinde ilgili satieilar ile Sirket arasinda birtakim uyusmazhiklar
glindeme gelebilir ve hukuki siireler baglatilabilir. Bu durumlar Sirket’in biiylime hedeflerini
ve uzun vadeli faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuclanm olumsuz
etkileyebilir.Sirket stratejik hedeflerini tam olarak hayata gegirmeyebilir, gerceklestirse bile
biiylimesini etkin ve faydah bir bigimde yonetemeyebilir. Sirket’in stratejik planlarimin
basansinda asagida 6zetlenen ve bazilan Sirket’in konrolii disinda olan etkenlerin de etkisi
bulunmaktadur.

— Nitelikli personelin varhig ve Sirket’in bunlan istthdam edebilme ve elinde tutabilme
becerisi,

— Sirket’in ihtiyag duyabilecegi ek finansman ihtiyaglaninin temini,

— Finansal piyasalarin durumu,

—  Operasyonel, finansal ve yonetim sisteminin gelistirilmesi,

— Cahsanlarin egitilmesi, motive edilmesi, yonetilmesi ve elde tutulmasi,

— Aragstirma ve gelistirme ve teknolojik alt yapmin gelistirilmesi.

5.1.10. Yinetim Hakimiyetine iliskin Riskler

Mevcut durum itibariyle, Thraggi’min yénetim hakimiyeti, A grubu imtiyazh paylarin tamamina
ve B grubu imtiyazsiz paylann % 39,78 ine dolayh olarak sahip olan Yusuf SENEL’e aittir.
Yusuf SENEL’in sahip oldufu oy haklarnimin toplam oy haklan igindeki payi da yine
%39,78"dir. A grubu paylarin ytnetim kurulu iive segiminde ve genel kurulda oy imtiyazlan
bulunmaktadir. Halka arz edilecek paylarin tamami B grubu olarak ¢ikarilacakur. A grubu pay
sahiplerinin ¢ikarlarimin azinhk pay sahiplerinin gikarlarn ile gelismesi durumunda, ana ortagin
verece@i kararlar azinlik pay sahiplerinin aleyhine olabilir. Ayrica imtiyazh paylar borsa
disinda da el degistirebilir ve bu durumda ortaya ¢ikacak yonetim degisikliginin Sirket’in
faalivetleri tizerinde olumsuz etkileri olabilir.

5.1.11. Elektrik Birim Satis Fiyatinda Meydana Gelen Degisikliklere Iliskin Riskler

YEKDEM siireleri sona erdikten sonraki piyasa fiyatina tabi olacak santraller i¢in elektrik birim
satiy fiyatinda meydana gelen degisiklikler, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilir. Elektrik birim satis fiyatim olumsuz
etkileyebilecek geligmeler, diger hususlann yam sira;
"‘@ tH-hli:_-‘__
A&(’r d%' EN u.h.”‘bﬁ Arz ve talep dengesi ve iiretim ¢esitliligi,

n}ra vc Turkjyc deki nfakroeckonomik kosullar ve kiiresel mik dalgalanmalar,
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d)Yeni vergi uygulamalarimn getirilmesi veya elektrik titketimine uygulanan vergilerdeki
artiglar,

e)Fazla veya eksik elektrik tedariki,

f) Emtia fiyatlarindaki gelismeler,

g)Hava kosullar ve hidrolojik kogullar,

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

Elektrik piyasasinda olugan spot fiyatlarin gelecege yinelik olarak yapilan projeksivonlarda
tam olarak tahmin edilmesi miimkiin degildir. Spot fiyatlarda olusumu arz talep dengesi, kurulu
giic miktan ve bu giiciin kirthimi, mevsimsellik vb, bircok degiskene baghdir. Bununla beraber,
yapilmasi planlanan yatirmlann fizibilitesi vapilirken elektrik satig fiyati ile bir projeksiyon
yapmak elzemdir. Yukanda bahsedilen degigkenleri bilebilmek milmkiin olmayacagindan
ileriye yonelik elekirik satis fiyatlan da ancak tahmin edilebilir. Bu tahminler tizerinden yapilan
fizibilite sonuglarmn gercek duruma gére olumlu ya da olumsuz yonde degigiklik gisterecek
olmasi bir risk faktdriidiir ve bu durum, Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet
sonuglarini dnemli lgiide olumsuz etkileyebilir.

5.1.12. 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 kalifiye ¢alisanlan istihdam edememesi Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuelarnni olumsuz yénde etkileyebilir. Sirket’in basans:
biiylik oranda, Sirket yonetimi ve diger kalifive cahisanlarinin becerileri, deneyimi ve
gayrellerine baghdir. Sirket'in, operasyonel etkinlifimi ve miisteri memnunivetini
stirdiirebilmesi i¢in, elektrik piyasasi faaliyetlerinde ihtiya¢ duyulan uzmanlh temin etmek igin
gerckli olan personeli Sirket’e gekmesi, istthdam etmesi, gelistirmesi ve muhafaza etmesi
gerekmektedir. Sirket’in basansi, Tirkiye'de elektrik sekttriinde ¢nemli deneyim sahibi
kidemli yonetim ekibinin, direkitirlerin ve diger kilit personelin hizmetlerinin devamina
dayanmaktadir. Buna ilaveten, deneyimli yonetim ekibi, miihendisler, teknisyenler ve sektor
uzmanlar igin elekirik dagitim ve perakende satig sektériindeki rekabet yogundur. Bu nedenle
kilit personeli elde tutma ve motive etme ve aym zamanda, nitelikli ve deneyimli yeni personeli
istihdam etme Sirket’in daha yiiksek ficret ve diger yan haklar teklif etmesini gerektirebilir. Bu
durum da, Sirket’in igletme giderlerinde artisa yol agabilir. Yoénetim ekibi, direktorler veya kilit
personelin elde tutulamamasi veya istihdam edilememesi, Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz yénde etkileyebilir. Ayrca, Sirket’in iist 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 sonuclarim olumsuz yénde etkileyebilir,

5.1.13. Sigorta Yapmama Riski

Sirket, kars: karsiya kaldigi tiim risklere kars: sigorta yaptiramayabilir ve sigorta ile teminat
altina alinmamis kayiplara maruz kalabilir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarmm olumsuz yinde etkileyebilir. Sirket’in sigorta
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etkilenen varliklardan elde edilmesi beklenen geliri kaybedebilir ve bu durum, Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.

5.1.14. Cikar Catismalarma [liskin Riskler

Mevcut durumda Sirket paylarimn tamami Esenboga Elektrik’e aittir. Esenboga Elektrik’in ise
%62,50"si Naturel Enerji’ye ait kalan %37,50"si halka a¢iktir. Naturel Enerji’nin ise %63,64™1
Yusuf SENEL e aittir. Esenboga Elektrik ve Naturel Enerji’de aym sektorde ve benzer is yapma
modeliyle faaliyet gostermektedir. Margin Enerji'min Yuridisi Arazi GES projelerinde
uzmanlasmasi ve Yurtici ve Yurtdisi arazi GES’lere yogunlagmas:1 planlanmaktadir, Ancak
planlamalarda degisiklik yapilmasi durumunda Margiin Enerji ile Esenboga Elektrik ve Naturel
Enerji arasinda gikar ¢atigmalan dogabilecektir. Bu gikar gatigmalan Sirket’in is kaybina neden
olarak Sirket faaliyetlerini ve karlihfim olumsuz yénde etkileyebilir.

5.1.15. Yurtdiss Miiteahhitlik Faaliyetleri ile Tlgili Riskler

Hedef iilkelerdeki ekonomik istikrarin bozulmasi, finansal krizler, ilgili tlkelerin
mevzuatlarinda yasanabilecek degisiklikler, salgin hastalik ve/veya baska bir sebeple ilgili
seyahat kisitlamalar, ilgili tilke kanunlan ile tanimlanmg miicbir sebepler Sirket faaliyetlerinde
aksamalara, gecikmelere, ertelemelere neden olabilir ve bu durum Sirket’in faalivetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilir.

5.1.16. Bilgi Teknolojisine iliskin Riskler

Sirket’in bilgi teknolojileri altyapisinin etkin ve kesintisiz ¢aligmas: Sirket faaliyetleri agisindan
tnemlidir. Sistem ve aflar, arnza ve kesintilere maruz kalabilmektedir. Sirket'in bilgi
teknolojileri sistemlerindenki aksamalar, Sirket’in tiretim kapasitesinde sorunlar yaratabilecegi
oibi, idari, endiistriyel, ticari ve finansal kontrol sistemlerinde de sorunlar olusturabilir . Sirket,
giivenlik ihlallerini ve sistem hasanm onarmaya yodnelik énemli giderlere maruz kalabilir.
Ayrica meydana gelen kesintiler, gizli bilgi veya diger bilgilerin kaybina yol acabilir, ilgili
kurumlara siirekli olarak iletilmesi gereken wverilerin paylasilmasinda aksakliklara sebep
olabilir. Bu durumlar, Sirket’e karsi dava agilmasina, idari cezalara maruz kalinmasina, itibar
kaybina neden olabilir veya baska bir gekilde Sirket'in faaliyetlerine zarar verebilir. Bu ve
benzeri sebeplerle Sirket’in bilgi teknolojileri altyapisinda meydana gelebilecek sorunlar,
Sirket'in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz etkilyebilir.

Veri hirsizhify, vatandashk numarasi ve vergi kimlik numaras: gibi miisterilerin kigisel
bilgilerinin izinsiz kullanimi veya kamuya agiklanmasi da dahil her tiirlii siber giivenlik olayi,
Sirket itibarina ve miisterilerine zarar verebilir, Bunun sonucunda, Sirket’in kullandig:
sistemlerde herhangi bir ariza veya kesinti veya izinsiz giris (siber giivenlik olaylarimin olusumu

dahil), Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu, operasyonel sonug¢larin ve itibarimi olumsuz
yonde etkileyebilir.

5.1.17. Cevre, Saglik, Giivenlik ile lgili Riskler

Sirket faaliyetlerinin dogas: geregi gevre, saghk, giivenlik, arazi kullamimi ile ilgili birgok
diizenlemeye tabidir. Ilgili devlet kurumlarinca yamlabilecek incelemeler haricinde iigiincii
{: *wKisilerce ileri siiriilebilecek sikayetler veya talepler de ortaya gikabilir. S6z konusu sikayet ve

» ’l‘aﬁ%lmzhkfar bagvuru siireci sirasinda bu faktérler hesaba katilarak vgrilmis ingaat izinleri ve
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Yenilenebilir enerji sanfrallerinin igletilmesine yOnehk faaliyetler, iletim ve dagitim
sistemlerine elektrik verilmesi dahil olmak {izere tehlikeli faaliyetleri gerektirmektedir. Dogal
risklere ek olarak, Sirket’in i¢ prosediirlerinin yetersiz kalmasi. teknolojik kusurlar, beseri
hatalar veya dig etkiler sonucunda ortaya gikabilecek tehlikeler de Sirket faalivetlerinin dogasi
geregi ortaya cikan risklerdir. Bu tehlikeler, énemli yaralanmalara. 6liime, tesislerde ve
ekipmanlarda ciddi hasarlara vol agabilir.

Yukarida agiklanan sorunlardan herhangi birsi nedeniyle uygulanabilecek vasal islemler, idari
yaptirimlar ve/veya tiretim faaliyetlerinin durudurulmasi, Sirket’in masraflaninda artisa yol
acabilir ve bu da Sirket’in ticari faaliyetleri, mali durumu ve faalivet sonuclan tizerinde olumsuz
eikilere yol agabilir. Sirket’e ait santraller CED Yonetmeligi'ne uygun sekilde faaliyet
gostermek zorundadir. Santraller bu kapsamda denetimden gegebilir ve uygunsuzluklar tespit

edilebilir. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonug¢larimi olumsuz
etkileyebilir.

5.2. ihragcer’min iginde bulundugu sektdre iliskin riskler:
5.2.1 Mevsimsellik Riski

Tarihsel olarak, Sirket’'in faaliyetleri, orta derecede mevsimsellife tabi olmustur. Sirket’in
gelirleri, elektrik tiiketimi ve fiyatlar bakimindan figer ayhk donemlerde mevsimsellik
gostermektedir. Elektrik tiiketimi, normal sartlarda kis aylarmda (isitma ve aydinlatma
ihtiyaglar1 nedeniyle) ve yaz aylarinda (havalandirma ve serinletme ihtiyaglart nedeniyle)
artmaktadir. Benzer gekilde, elekirik fiyatlar, 1sinma amagh elektrik ve dogal gaz talebindeki
artiglar sonucunda baz1 dogal gaz yakith enerji santrallerinin devre dis1 kalmas1 sonucunda
ortaya ¢ikan arz yetersizligi nedeniyle, kis aylarinda artis gostermektedir. Ote yandan, yaz
aylannda, hem daha az yagis nedeniyle hidroelekirik santrallerinde gergeklestirilen elektrik
tiretimi diigtiifiinden ve hem de talep arttigindan, elektrik fiyatlan artar. Sonbahar ve ilkbahar
aylarinda ise hidroelektrik santrallerinin dogal olarak enerji tiretimi arttigindan elektrik fivatlar
da azalir, Kiiresel 1sinma ile mevsimlerin kaymas elektrik arz ve talebini, dolayisiyla Sirket’in
faaliyetlerini etkileyebilir. Tiirkiye’de sicaklik diizeyleri, hidroloji ve mevsimsellik, elektrik
titketimi ve fiyatlar lizerinde Gnemli etkiler yaratabilir. Bu durum, Sirket’in sattg elektrik
miktarlarinda azalmaya neden olabilir ve Sirket’in faalivetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarim olumsuz yinde etkileyebilir,

5.2.2. TEIAS Enerji iletim Hattina iliskin Riskler;

Sirket, firetmis oldugu elektrigi satmak igin, elektrik liretim tesislerini sebekeye baglamaktadir.
Sirket’in meveut santralleri igin sebeke erisimi, kapasite eksikligl, sebekeye bagh diger
tesislerin yarattifi yogunluk veya santrallerin agin tiretimi nedeniyle planladifn sekilde
olmayabilir ve Sirket'in faalivetlerinde kesintiler meydana gelebilir. Ayrica TEIAS,
santrallerden birinin planlanan iiretim miktarini asmasi durumunda, sisteme planlanandan daha
fazla elektrik verilmesi nedeniyle Sirket'e para cezasi verebilir ve bu durumun
tekrarlanmasi,ilgili santralin lisansmm iptaliyle sonuglanabilir.

Gelecekte yeni santrallerin insa edilebilecegi bazi sahalar sebekeden uzak yerlerde bulunabilir,
c,,r-""' Bu nedenle Sirket, gelecekte inga edilecek santraller i¢in yeterli sebeke baglantilarini beklenen
-;:Inde ve beklenen maliyetle gerq:ekisstlreoegn konusunda garantl verememektedir. Bu
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Ayrica Sirket’'in TEIAS vefveya ilgili dagitim sirketiyle yaptifn baglanti anlasmalarmn
sartlarma uymamas: ya da sistem kullamm bedellerini ddememesi, para cezalarmin
uygulanmasina neden olabilir. S6z konusu ihlallerin tekrarlanmasa, ilgili anlasmalarin feshine
veya ilgili baglant1 noktasindaki baglantimin kesilmesine yol acabilir.

Sirket, yeni teknoloji nedeniyle sebeke baglantisim iyilestirmek amaciyla yeni ekipmanlarin
satin alinmasim gerektirebilecek yilksek maliyetlere maruz kalabilir. Buna ek olarak, sistem

kullamm bedeli, geemiste oldugu gibi, gelecekte enflasyon oramindan daha hzh artig
gisterebilir.

Bu faktdrlerden herhangi bin, §irket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuclarini olumsuz
etkilyebilir,

5.2.3. Siber Bir Saldiriya Maruz Kalabilme Riski:

Enerji sektériinde dijitallesmenin getirdigi riskler meveuttur. Sirket siber bir saldiriya maruz
kalabilir. Siber saldin neticesinde Sirket’in faaliyetlerinde aksakliklar gergeklesebilir. Bu
aksakhklar sonucunda Sirket yasal yiikiimliliiklerini vyerine getiremeyebilir ve yasal
yaptinmlarla karsilasabilir. Ayrica, miusterilerden elde edilen ve korunmasi gereken
veriler/bilgilerin yeterli diizeyde korunamamasi veya olasi siber saldirilara kars1 giivenlik
onlemlerinin yeterli diizeyde saglanamamasi, buna karsihk miisterilerin yasal siireg
baslatmalar halinde Sirket itibar ve pazar pay1 kayb vagayabilir.

5.2.4. Alternatif Enerji Kaynaklarimin Bulunmasmm Dogurdugu Riskler;

Gelisen teknolojive bagh olarak @niimiizdeki dénemde bulunabilecek alternatif enerji
kaynaklan $irket’'in faaliyetlerini etkileyebilir. Aynca giiniimiizde de kullamlan dopalgaz
elektrik tiretim santralleri Sirket igin risk olusturabilir. Zengin rezervleri, hammadde iiretimi ve
1sinma ihtiyaglarimin dahil oldugu genis kullanim alam ve elektrik firetiminde sagladig1 esneklik
dogalgaz: ontimiizdeki siiregte giderek daha ok alanda daha ¢ok ihtiyaca cevap verir hale
getirebilir. Bu durum, beklenen finansal performansi énemli 6lgiide degistirebilir ve Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilir.

5.2.5. Finansal Dalgalanma Riski

Kiiresel ve yerel ekonomide ami dalgalanmalar, Sirket’in gelirlerinde azalmalara ve dolayisiyla

tdeme giglitklerine yol agabilir, bu durumlar Sirket'in operasyonlarnm wve finansal
performansim olumsuz etkileyebilir. Ekonomik krizlerin en énemli riskleri basinda pivasada

genel resesyonla birlikte gelirlerin bu resesyonla yavaslamasi ve ddemelerde giicliiklere yol
agmasidir. Ekonomik krizler enerji taleplerinin azalmasma ve buna bagh olarak Sirket’in
faaliyetlerinin olumsuz etkilenmesine neden olabilir Aynca kriz nedeniyle mug;gg“%
tdemelerinde gecikmeler yasanmas: hatta hig tahsilat yapilamasi durumunda, Sirket Jﬁw C \.%

yiikiimliilitklerini yerine getirmekte zorlanabilir hatta yerine getiremeyebilir. f Q oy \
e 3 S s : ![ :1 i *'r = 'ﬁ' i
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bulunmamaktadir. Sirket paylarina iliskin olarak pay piyasasinda yeterli derinlik olugmamasi
halinde, pay sahiplerinin paylarimi arzu ettikleri miktarlarda, arzu ettikleri fiyatlar lizerinden
veya arzu ettikleri zamanlarda satma kabiliyetini olumsuz etkileyebilecek ve paylarn
fiyatindaki volatileyi (oynakhgi) artirabilecektir, Sirket’in mali performans: ile iliskisi
olmaksizin, BIST teki olas: genel disiis egilimi ise Sirket payimn degerini olumsuz yiinde
etkileyebilir.

Aract Kurum tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu ile belirlenen halka arz fiyati, Sirket
paylannmin borsa kotuna almmalarmdan sonra bu paylarnn pivasa fivatmin bir gostergesi
olmayabilecektir. Faaliyet sonuglar1 veya mali performans, isbu Izahname’nin risk faktérleri
baliimiinde belirtilen sebepler veya diger baska kosullarin ortaya gikmasindan otiirii analistlerin
veya yatirmmeilarn beklentilerini karsilamayabilecektir. Paylarin alim-satim fivatlan aynca
Sirket’in ve rakiplerinin mali performansinda, genel piyasa kosullaninda ve ayrica bu risk
fakttrleri bélimiinde belirtilen sebepler veya diger baska sebeplerle ortaya c¢ikabilecek
degigiklikler g¢ercevesinde onemli dalgalanmalara maruz kalabileceklerdir. Sirket
performansindaki  dalgalanmalar veya analistlerin veya yatinmeilarin  beklentilerinin
kargilanamamasi halinde paylanin fiyat: diisebilecek ve yatirnmeilar, halka arz kapsaminda satin

almig olduklan paylan arz fiyat tizerinden veya daha yiiksek bir fiyatla veya hicbir sekilde
satamayabileceklerdir,

Sonug olarak, bu halka arz iglemi kapsaminda bu paylari satin alnus olan yatirimerlar, yapmig
olduklan yatirimlarin tamamini veya bir kismum kaybedebileceklerdir.

5.3.2. Ihrager, ana sizlesmesi ve sermaye piyasast mevzuati gergevesinde gelecekie pay
sahiplerine kar pay1 6demeyebilir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na gére halka agik anonim ortakliklar, karlarim genel
kurullary tarafindan belirlenecek kar dafitinu politikalan gergevesinde ve ilgili mevzuat
hitkiimlerine uygun olarak dagitirlar. Bu gergevede Thrager nin gelecekte yatirimeilara kar payr
dagitacagina iliskin bir garanti bulunmamaldtadir,

Ortakhigin kar pay1 dagitinn gergeklestirebilmesi igin éncelikle ilgili yili kar ile tamamlamas:
ve Once varsa gegmis yil zararlannin kapatilmas: gerekmektedir. Sirket yénetimi dagitilabilir
kar oldugu donemlerde genel kurul onayi ile kar dagitabilir. Bu baglamda, Sirket'in dagitilmak
iizere yeterli kan olmayabilir veya Sirket karimi Sirket biinyesinde tutup, dagitmama karari
verehilir.

5.3.3. ihrager ve Thraggr’min pay sahipleri tarafindan ileride yapilabilecek pay satislary
pay fiyati iizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir.

[hraggr’nin ana pay sahipleri, paylarin borsada islem giirmeye bagladip tarihten itibaren 1 (bir)
y1l siireyle sahip olduklan paylan halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada satmamay1
ve bu paylann halka arz fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu dofuracak sekilde
herhangi bir igleme tabi tutmamayi taahhiit etmistir. Bu siire¢ sona erince Thrage: paylanm
borsada satabilir. Séz konusu iglemler pay fiyati iizerinde olumsuz bir etki yaratabilir.

Ayrica gelecekte yapilacak sermaye artimmlannda, yatinmeilarin yeni pay alma haklarim
kullanmamalan durumunda; Sirket sermayesi artarken yatinmeilarin sahip olduklan pay adedi
artmayacagindan, yatirimeilann payimn toplam sermayeye oram azalacaktir.

5.3.4. Tiirk Lirasi'min degerindeki dalgalanmalar pay fiyatim etkileyebilir.

insi *HE"E“‘L'F ilecektir ve kar pay: 6demesi yapilmasi durumunda
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gore degerinde olusabilecek dalgalanmalar paylarin degerini ve Tiirkiye digindaki yatinmeilar
i¢in baska para birimlerine déniistiiriilecek kar pay1 6demelerinin degerini etkileyebilir.

5.3.5. Ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler pay fiyatin1 olumsuz etkileyebilir,

Ihrag edilen paylarda ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler olusabilir. Gerek global
ckonomik konjonktiir, gerekse Tiirkiye ekonomisindeki olasi olumsuz gelismeler, Sirket'in
faalivetlerinden beklentilerini karsilayamamasma ve buna bagh olarak da pay fiyatimn
diigmesine neden olabilir. BIAS tarafindan Sirket'in paylaninin alim satiminin durdurulmas pay
fiyatim olumsuz etkileyebilecektir. Paylar icin aktif veya slirdiiriilebilir bir alim satim piyasasi
olugmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir, $irket'in ana ortaklarin pay satigi, Sirket'in pay
bedelinde bir diigtise neden olabilir veya Sirket'in kontroliinde bir degisime sebebiyet verebilir.
Sirket'in aciz haline digmesi durumunda Sirket'in ortaklannin elindeki paylar tamamen deger
kaybedebilir,

5.3.6. Sirket faaliyetlerinden kaynaklanan riskler pay fiyatim olumsuz etkileyebilir

Pay sahipleri, Sirket’in kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirket’in tasfiye edilmesi
sonucunda bakiye kalmas: halinde, s6z konusu bakiyeye pay! oramnda istirak eder. Sirketin
tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli Gdemeler yapildiktan sonra geriye mal varhif
kalmas: durumunda ancak pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir. Sirket'in ticari ve ekonomik
anlamda zor duruma diismesi durumunda Sirket ortaklarimin elindeki paylar tamamen deger
kaybedebilir,

5.4. Diger riskler:

Sirket faaliyetlerinden dolayi cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler, sermaye
rigki, kredi riski, likidite riski ve piyasa riskidir.

5.4.1. Sermaye Riski

Sermaye riski, Sirket’in borglar kargisinda 6zkaynaginin yetersiz kalmasini ifade eder. Sermaye
riski diger bir ifadeyle faaliyetlerini siirdiiriirken olas: bir finansal kayip yasanmas: durumunda
yeterli diizeyde sermayeye sahip olmama riskidir.

Sirket, sermaye yonetimini borg/sermaye oranim kullanarak izlemektedir. Bu oran, net borcun
toplam sermayeye baéllinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin toplam
borg (finansal durum tablosunda belirtilen kisa vadeli ve uzun vadeli yikiimliilitkler toplami)
tutarindan diiglilmesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, finansal durum tablosunda belirtilen

tzkaynaklarin toplamudir. llerleyen hesap dénemlerinde, [hragei'nin finansal performansina
bagh olarak sermaye riski dogabilecektir.

31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 30.06.2021 tarihleri itibariyla toplam net bwfﬁlaa'ff { o,
tzkaynaklara oram asagidaki gibidir : f_- i — f-:-\
HY @
(TT) 30062021 | 31.12.2020 | 31.122019 | 3112083 ) 25
Finansal borglar 810.123.504 | 390.811.491 | 174.827.603 | B2.014828 1 o
Eksi: nakit ve benzerleri (24.149.778) | (97.556.019) | (17.130.879) (90.980) -
Net Bore 785.973.726 | 293.255.472 | 157.696.724 81.923. 344 |
Toplam Ozkaynak 1.497.194.072 | 467.003.656 | 182.190.179 58.261.509
Kullanilan Sermaye 2.283.167.798 | 760.259.128 | 339.886.903 | 140.184.853
. Net Borg/ Sermaye Oram 0.34 0,39 | nn | 046 0,58
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2018 yilinda Net borg/Sermaye oram, 0,58 olarak gergeklesirken, 2019 yilinda bu oran 0,46
olmusgtur. Gerek maddi duran varliklarin yeniden degerlemesi gerekse net démem karmmin etkisi
ile tzkaynaklarda artis devam etmis ve bu oram 2020 yilinda 0,39 seviyesine gerilemistir. 2021
yili ilk ceyre@inde ise bu oran 0,34 seviyesinde gergeklesmistir.

5.4.2. Kredi Riski

Finansal aracm, taraflardan birinin sézlesmeye bagh yiikiimliiliigiinil yerine getirmemesine
bagh olarak, Sirket’e finansal kayip olusturmas riski, kredi riskidir, Sirket vadel satislarindan
kaynaklanan ticari alacak riski ve bankalarda tuttugu mevduatlan dolayisiyla kredi riskine
maruz kalmaktadir. Sirket'in tahsilat riski ticari alacaklarindan dogmaktadir. Sirket finansal

araglan elinde bulundurarak, karg: tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirmeme riskini de
tagimaktadir,

30.06.2021 itibariyle finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri:

Alacaklar .
(TL) Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Baykaiardat]

Thighili Taraf | Diger Tarar | Tlighili Taraf | Diger Tavaf | oot

| marug kalman azami kredi riski

Raporlama tarihi itibariyle - 25.422.332 230.988| 19.898.637

1

Sy (TL) 30.06.2021 31.12.2020 | 31.12,2019 |31.12.2018

5.4.3. Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in vadesi gelen bor¢lanm 8deyememe ve borglarim ddemek igin likidite
saglanmasi amaciyla yapilan islemlerde varhk degerinden daha az tutarda fon saplanmas:
ithtimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puanimin diigiiriilmesi gibi fon
kaynaklanmn azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin
olusmasimna sebebiyet vermektedir. 30.06.2021 tarihleri itibariyle Sirket'in finansal
yiikiimliiliiklerinden kaynaklanan likidite riskini gosteren tablo asagidaki gibidir;

30.06.2021 tarihli Likidite Riski (TL)
Srape 3 aydan
A MR e Defter uyarmea nakit k}:sa 3-12 ay aras1 | 1-5 yil aras
¥ y Degeri cikislar toplami Iy (1IT) (11T)
=Yy | ¢
::r’:l‘; :"“‘"3"““ fingnsal 975.871.901 |  987.288.306| 2.023.368| 334.897.799 | 650.367.139
Banka kredileri vadeleri belli 810,123,504 8§21.490 817 - 171.132.678| 650.367.139
Ticari Borglar 1.985.831 2.025923 | 2.023.368 2.555 -
Diger Borglar 163.762. 566 163.762.566 = 163.762.566 -

Sirket’in yiikiimliliiklerinin kisa vadede yofunlagsmasindan dolay: piyasalarda yasanabilecek
likidite sikigikliklarinda fonlama maliyetlerinin artmasi sebebiyle olumsuz etkilenebilir. Ayrica
yatrimlar nedeniyle yeni kredi kullanimi ve sonrasinda Sirket’in nakit yaratma kapasitesinde
yasanabilecek olumsuzluklar da likiditeye olumsuz yinde etki edebilecektir.

5 ;Bﬁnan Varhklar 118.964.426| 137.405.742 23.129.662| 2.870.609

7 &E‘éﬂ Vadeli Yikimliiliikler 343215347 194.014.133 | 120.565.681| 58.037.148
, & Bofen Varhiklar / Kisa nadeli
3

0,35 0,71 , 019 0,05

4]




5.4.4.Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir finansal aracin gergege
uygun degerinde veya gelecekteki nakit akiglarinda bir igletmeyi olumsuz etkileyebilecek
dalgalanmalar olmasi riskidir. Piyasa riskine yol agan piyasa kosullarindaki degisiklikler,
gosterge faiz oram, difer bir isletmenin finansal aracimin fiyati, mal fiyati, déviz kuru veya fiyat
ya da oran endeksindeki degigiklikleri igerir.

5.4.4.1. Yabana Para (Kur) Riski

Yabaner para varhiklar, yiikiimliiliikler ve bilango dis1 yitkiimliiliikklere sahip olma durumunda
ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere yabanci para (kur) riski denir. Sirket’in
parasal doviz yiikiimliilitkleri, parasal doviz varliklanm asmasi ve kurlarin yikselmesi
durumunda veya parasal déviz yiikiimliilikleri, parasal déviz varliklarimin alinda kalmas: ve
kurlann diismesi durumunda Sirket yabanci para riskine maruz kalmaktadir. Sirket'in 30
Haziran 2021 tarihi itibari USD, Avro karsisinda ayni anda % 20 oraminda degigseydi ve diger
tiim degiskenler sabit kalsayds, bu para birimlerinde olan varhk ve yitkiimliiliiklerden dogan net
kur farky/zaran sonucu vergi 6ncesi dénem net kar/zarari 154.073.467 TL etkilenebilecekti. (31
Arabk 2020; 53.873.760 TL, 31 Arabk 2019; 28.998.057TL ve 31 Arahk 2018; 13.590.136
TL). Diinya'da ve Tlirkiye'de yasanan ekonomik gelismeler 1s15inda yasanabilecek kur artis,
Sirket’in Tiirk Lirasi bazinda borcunu arttiracaktir. Bu artigin etkisiyle hem nakit akis
dengesinin bozulma riski vardir, hem de finansman ve kur fark: giderleri aracihifiyla gelir
tablosunun negatif etkilenme riski bulunmaktadir.

5.4.4.2. Faiz Oram Riski

Piyasadaki fiyatlarin degigmesiyle finansal araglarin degerlerinde dalgalanmalar olugabilir. S6z
konusu dalgalanmalar menkul kiymetlerdeki fiyat degisikliklerinden veya bu menkul kiymeti
¢ikaran tarafa 6zgili veya tiim piyasay: etkileyen faktdrlerden kaynaklanabilir. Sirket’in faiz
oram riski baslica banka kredilerine baghdir. Banka kredi faizlerinin artmasi Sirket’in
maliyetlerini/giderlerini artirmakta olup, Sirket karhihigini olumsuz etkilemektedir.

Sirket sabit faiz oranlan tizerinden borglanmaktadir. Ote yandan yeni yatiim yapilmasi
durumunda ek finansman yiikii ortaya ¢ikabilir. Ayrica ilerleyen dénemlerde faiz oranlarmmn
artmasi, yeni kullamlacak kredilerin maliyetini artirabilir ve bu durum Sirket’in faaliyetlerini
olumsuz yonde etkileyebilir.

6. IHRACCI HAKKINDA BIiLGILER

6.1. Thra¢er hakkinda genel bilgi:

6.1.1. ihrager’nimn ticaret unvam ve isletme ada:

Sirket’in ticaret unvani Margiin Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’dir. Sirket’in
igletme ad: yoktur.

6.1.2. ihrager’nm kayith oldugu ticaret sicil miidiirliigii ve sicil numarasx:

Kizilirmak Mahallesi 1450 Sokak ATM Plaza (B) Blok 1/67
. Cankaya-Ankara,, =, ..

Ticaret Sicili Miiciiirliiﬁii Ankara
Ticaret Sicil Numarasj | 420206

Merkez Adresi




6.1.3, Ihraggr’min kurulug tarihi ve siiresiz degilse, tngoriilen siiresi:

Sirket, 25.11.2014 tarihinde 14105 sicil numaras: ile Margiin Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret
Limited Sirketi unvam ile Kahramanmaras Ticaret Sicil Miidiirltigii’ne tescil edilmis siiresiz
olarak kurulmugtur. 09.05.2016 tarihinde Sirket’te nevi degisikligi yapilarak anonim girkete
dontigtiirtilmiistiir. 06.04.2018 tarihinde Sirket’in merkezi Kahramanmarag'tan Ankara’ya nakil
olmustur,

6.1.4. Ihracer’nin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihrace’min kuruldugu iilke,
kayith merkezinin ve fiili yinetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve faks
numaralari:

Hukuki Statiisii Anonim Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat T.C. Kanunlan
Kuruldugu Ulke Tiirkiye Cumhuriyeti
: Kizilirmak Mahallesi 1450 Sokak ATM Plaza (B) Blok
Merkez Adresi 1/67 Cankaya-Ankara

Tel: +90 312 467 18 33 (Pbx)
Faks: +90 312 467 61 86

_ Internet Adresi WWW.ImArgunenerji.com.ir

Telefon ve Faks Numaralar

Margiin Enerji, miisterileri ve kendisi adina yenilenebilir elektrik enerjisi tiretim tesisi
kurulumunun yam sira sahip oldugu lisansh ve lisanssiz elektrik {iretim santralleri ile elekirik
piyasasinda elektrik firetim alaninda faaliyetlerini siirdtirmektedir. Elektrik piyasas: faaliyetleri,
tlgih mevzuati gergevesinde kapsamh olarak diizenlenmistir. Marglin Enerji'nin lisansh ve
lisanssiz santralleri ile Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig: tarafindan diizenlenen Yenilenebilir
Enerji Kaynak Alanlarina iligkin ihalelerde baglanti hakki kazandigi ve stzlesmesini imzaladigi
projelerinin tabi oldugu ana mevzuat diizenlemeleri agsagida ver almaktadir:

. 6446 sayih Elektrik Piyasasi Kanunu: Bu Kanun ile elektrik pivasasindaki iiretim,
iletim, dagitim, toptan veya perakende satis, ithalat ve ihracat ile piyasa isletimi faaliyetlerinin
tamanuma iligkin tiim gercek ve tiizel kisilerin hak ve yiiktimliilikleri diizenlenmistir. Elektrik
piyasas: faaliyetlerini diizenleyen bu temel Kanun ile elekirigin yeterli, kaliteli, stirekli, diigiik
maliyetli ve gevreyle uyumlu bir gekilde titketicilerin kullanimina sunulmas: igin, rekabet
ortaminda dzel hukuk hiikiimlerine giire faaliyet g6steren, mali agidan giiclii, istikrarh ve geffaf
bir elektrik enerjisi piyasasinin olusturulmas: ve bu piyasada bagimsiz bir diizenleme ve
denetimin yapilmas: amaglanmaktadir.

. 5346 sayih Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmmn Elektrik Enerjisi Uretimi Amach
Kullammma fliskin Kanun: Bu Kanun ile &zellikle iilkemizdeki yenilenebilir enerji
kaynaklarindan elektrik enerjisi firetimi, kullaniminin yayginlagtiiimas: ve bu kaynaklann
korunmasma iligkin hususlar diizenlenmistir. Ayrica, Kanun'da yenilenebilir enerji kaynak

w..v-t\i." ;;{"‘%ﬂg.nlarmln belirlenmesi ve kullammimin yami swra bu kapsamda elektrik tiretimi yapanlarin
R 9

- * fydalanacag destek mekanizmalari (YEK Destekleme Mekanizmasi veya YEKDEM) ve verli

LN, ai-_c%g&g kullammuna iligkin hususlar da detaylandirilmistir.

Fr

7Y ';:-,./';t?___im,?Elektrik Piyasas1 Lisans Yinetmeligi: 6446 sayilh Elektrik Piyasasi Kanunu
siwae?” kapsaminda elektrik piyasasyfida gosterilecek faaliyetlere iliskin {nlisans ve lisanslandirma




